UNTERNEHMENSREGISTER

Aktiva

1. Forderungen an Kreditinstitute téglich fallig
2. Forderungen an Kunden

3. Beteiligungen

4. Anteile an verbundenen Unternehmen

5. Immaterielle Anlagewerte

HEP Kapitalverwaltung AG

Guglingen

Bilanz zum 31. Dezember 2019

a) entgeltlich erworbene K onzessionen, gewerbliche Schutzrechte und dhnliche Rechte und Werte sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten

6. Sachanlagen
7. Sonstige Vermdgensgegenstande
8. Rechnungsabgrenzungsposten

Passiva

1. Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten
a) taglich fallig

2. Sonstige Verbindlichkeiten

3. Rechnungsabgrenzungsposten

4. Ruckstellungen

a) Steuerriickstellungen

b) andere Riickstellungen

31.12.2019
EUR

14.750,00
49.400,00

EUR

1.039,00

2.785.484,91
50.816,83

64.150,00

Jahresbericht zum Geschaftgahr vom 01.01.2019 bis zum 31.12.2019

31.12.2019
EUR

0,00
3.044.218,73
0,00

600,00

25.704,00
63.266,00
1.537.129,09
53.710,72
4.724.628,54

31.12.2018
EUR

14.750,00
167.100,00

31.12.2018
EUR
200.000,00
0,00
600,00
1,00

7.151,00
32.014,00
3.061.706,85
8.892,00
3.310.364,85

EUR

59,94

1.804.714,11
0,00

181.850,00
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5. Eigenkapital

a) Gezeichnetes Kapital
b) Kapitalriicklage

c) Gesetzliche Rucklage

d) Bilanzgewinn

Fur die Anteilinhaber verwaltete Investmentvermogen
Summe der Inventarwerte TEUR

Anzahl der verwalteten Investmentvermogen

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

1. Zinsertrége

a) Kredit- und Geldmarktgeschéften

2. Zinsaufwendungen

3. Provisionsertrége

4. Provisionsaufwendungen

5. Sonstige betriebliche Ertrége

6. Allgemeine Verwaltungsaufwendungen

a) Personalaufwand

aa) Lohne und Gehalter

ab) Soziale Abgaben und Aufwendungen fur Altersversorgung und Unterstiitzung
- darunter fir Altersversorgung: EUR 10.846,48 (i. Vj. EUR 8.403,96) -

b) andere V erwaltungsaufwendungen

7. Abschreibungen und Werberichtigungen auf immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen

8. Abschreibungen und Wertberichtigungen auf Forderungen und bestimmte Wertpapiere so-
wie Zufiihrung zu Riickstellungen im Kreditgeschéft

9. Abschreibungen und Werberichtigungen auf Beteiligungen, Anteile an verbundenen Unter-
nehmen und wie Anlagevermdgen behandelte Wertpapiere

31.12.2019
EUR EUR
1.125.000,00
75.000,00
33.340,59
589.797,21 1.823.137,80
4.724.628,54
79.529
10

2019
EUR EUR

964,23
-6.344,21
3.753.311,86
-1.139.184,38
435.731,98

-1.031.344,79

-76.742,52 -1.108.087,31
-1.295.991,42

-27.704,96

-32.568,09

0,00

31.12.2018
EUR EUR
1.125.000,00
75.000,00
6.187,04
117.553,76 1.323.740,80
3.310.364,85
56.014
-
Dezember 2019
2018
EUR EUR
240,90
-13.641,01
2.577.624,48
-115.815,77
48.326,61
-706.130,81
-65.941,02 -772.071,83
-888.845,45
-12.461,92
0,00
-59.899,00
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2019 2018

EUR EUR EUR EUR
10. Ergebnis der normalen Geschéftstétigkeit 580.127,70 763.457,01
11. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -80.730,70 -34.647,28
12. Jahresiiberschuss 499.397,00 728.809,73
13. Gewinnvortrag aus dem Vorjahr (i. Vj. Verlustvortrag aus dem Vorjahr) 117.553,76 -605.068,93
14. Einstellungen in die gesetzliche Riicklage -27.153,55 -6.187,04
15. Bilanzgewinn 589.797,21 117.553,76

Anhang flr das Geschéftgahr 2019

I. Allgemeine Angaben zum Jahresabschluss

Die HEP K apitalverwaltung AG ist eine externe Al F-K apital verwal tungsgesel schaft im Sinne der 88 20 und 22 K apital anlagegesetzbuchs mit Sitz in Guglingen. Die Gesellschaft wurde in das Handel sregister unter HRB Nr. 759988 des Amtsgerichts Stuttgart eingetragen.

Der Jahresabschluss zum 31. Dezember 2019 wurde nach den Vorschriften des Handelsgesetzbuches aufgestellt. Ergénzend zu diesen Vorschriften wurden die Regelungen des Aktien-Gesetzes beachtet. Gemél? 8§ 38 Abs. 1 KAGB sind die 88 340a bis 3400 des
Handel sgesetzbuches entsprechend anzuwenden. Hieraus ergibt sich die Aufstellung des Jahresabschlussesin Verbindung mit der fur Kreditinstitute erlassenen Verordnung uber die Rechnungsiegung der Kreditinstitute und Finanzdienstleistungsinstitute (RechKredV).

II. Angaben zu Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Die Gliederungen der Bilanz und der Gewinn- und Verlustrechnung entsprechen gemal3 § 2 Abs. 1 RechKredV dem Formblatt 1 und dem Formblatt 3.

Die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden blieben gegeniiber dem Vorjahr grundsétzlich unveréndert. Zu gednderten Ausweisen verweisen wir auf Kapitel 111.2 Forderungen an Kunden sowie auf Kapitel 111.4 Sonstige Vermdgensgegensténde.
Taglich falige Forderungen an Kreditinstitute und Forderungen an Kunden werden mit dem Nennwert angesetzt.

Beteiligungen und Anteile an verbundenen Unternehmen sind mit den Anschaffungskosten angesetzt und, sofern erforderlich, auf den niedrigeren beizulegenden Wert abgeschrieben.

Immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen werden zu Anschaffungskosten vermindert um planmaRige lineare Abschreibungen entsprechend der voraussichtlichen Nutzungsdauer angesetzt. Geringwertige Anlagegiter bis EUR 800,00 werden im Jahr der Anschaffung
voll abgeschrieben.

Sonstige Vermdgensgegensténde werden zum Nennwert bilanziert.

Rechnungsabgrenzungsposten enthalten Ausgaben bzw. Einnahmen vor dem Abschlussstichtag, die Aufwand bzw. Ertrag fur eine bestimmte Zeit nach diesem Tag darstellen.
Die Verbindlichkeiten sind in Hohe ihres Erfiillungsbetrages passiviert.

Die Steuerriickstellungen umfassen den zu erwartenden Steueraufwand.

Die anderen Riickstellungen beriicksichtigen alle erkennbaren Risiken und ungewissen Verpflichtungen und sind in Héhe des nach verniinftiger kaufménnischer Beurteilung notwendigen Erfullungsbetrages bewertet. Insgesamt tragen die vorhandenen Ruickstellungen
den erkennbaren Risiken ausreichend Rechnung.

Fremdwahrungsbetrage werden, soweit zuldssig, zum Devisenkassamittelkurs am Abschlussstichtag umgerechnet. Ertrége und Aufwendungen werden mit den abgerechneten Fremdwahrungskursen berticksichtigt.
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[11. Angaben zu den Posten der Bilanz

1. Forderungen an Kreditinstitute
Die Forderungen an Kreditinstitute sind téglich fallig.
2. Forderungen an Kunden

Die Forderungen an Kunden in Hohe von TEUR 3.044 entfallen auf Forderungen an Fondsgesellschaften und deren Objektgesellschaften. Der Posten wurde zur Verbesserung der Klarheit in der Darstellung der Bilanz aufgenommen. Im Vorjahr erfolgte der Ausweis
unter den sonstigen Vermodgensgegenstanden (vgl. Angaben dort).

3. Anlagever mogen
Die Entwicklung des Anlagevermdgens und die Abschreibungen des Geschéftsjahres werden in der Anlage 1 zum Anhang dargestellt.
4. Sonstige Vermogensgegenstande

Die sonstigen Vermdgensgegenstande enthalten im Wesentlichen Forderungen aus Weiterberechnungen in Héhe von TEUR 615 (Vorjahr: TEUR 310), kurzfristige Darlehen (bedingt durch Cash-Pooling-V ereinbarungen) in Hohe von TEUR 382 (Vorjahr: TEUR 65), nicht
weiterberechnete K onzeptionsleistungen in Hohe von TEUR 363 (Vorjahr: TEUR 499) sowie Steuerforderungen in Hohe von TEUR 153 (Vorjahr: TEUR 56). Im Vorjahresposten sind auch Forderungen an Kunden (FondsgeselIschaften und deren Objektgesellschaften)
in Hohe von TEUR 2.132 enthalten. Die Weiterberechnungsforderungen bzw. Darlehensforderungen (bedingt durch Cash-Pooling-Vereinbarungen) enthalten Betrége gegen verbundene Unternehmen in Héhe von TEUR 615 (Vorjahr: TEUR 305). bzw. in Héhe von
TEUR 382 (Vorjahr: TEUR 65).

5. Aktiver Rechnungsabgrenzungsposten

Der aktive Rechnungsabgrenzungsposten beinhaltet Ausgaben fur Fremdleistungen, Messen und Gebuhren.

6. Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten

Die Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten beinhalten Kreditkartenverbindlichkeiten und die Inanspruchnahme des K ontokorrentkredites bei der Kreissparkasse Heilbronn.
7. Sonstige Verbindlichkeiten

Die sonstigen Verbindlichkeiten enthalten im Wesentlichen Verbindlichkeiten gegentiber verbundenen Unternehmen in Hohe von TEUR 1.921 (Vorjahr: TEUR 1.211), Verbindlichkeiten fr Beratungsleistungen in Héhe von TEUR 336 (Vorjahr: TEUR 356) sowie
Verbindlichkeiten gegeniiber dem Finanzamt fir Lohnsteuer, Umsatzsteuer und K érperschaftsteuervorauszahlungen in Hohe von TEUR 448 (Vorjahr: TEUR 146).

Die sonstigen Verbindlichkeiten sind innerhalb eines Jahres fallig.

8. Steuerriickstellungen

Es wurden Steuerriickstellungen in Hohe von TEUR 15 (Vorjahr: TEUR 15) gebildet.

9. Andere Riickstellungen

Die anderen Riickstellungen enthalten im Wesentlichen Riickstellungen fiir Abschluss- und Priifungskosten in Hohe von TEUR 38 (Vorjahr: TEUR 33) sowie Urlaubs- und Uberstundenriickstellungen in Héhe von TEUR 11 (Vorjahr: TEUR 8).
10. Passiver Rechnungsabgr enzungsposten

Die passiven Rechnungsabgrenzungsposten beinhalten Einnahmen aus Weiterberechnungen an verbundene Unternehmen.

11. Eigenkapital

Das gezeichnete und vollstandig einbezahlte Grundkapital der Gesellschaft betragt EUR 1.125.000,00 (Vorjahr: EUR 1.125.000,00).

V. Angaben zu Posten der Gewinn und Verlustrechnung

— Seite 4 von 18 —
Tag der Erstellung: 11.08.2021
Auszug aus dem Unternehmensregister



UNTERNEHMENSREGISTER

1. Zinsergebnis

Das Zinsergebnis setzt sich aus kurzfristigen Darlehen an und von verbundenen Unternehmen zusammen.
2. Provisionsertrage

Die Provisionsertrége beinhalten im Wesentlichen Vergiitungen fir die Verwaltung von Fondsvermogen.
3. Provisionsaufwendungen

Die Provisionsaufwendungen enthalten im Wesentlichen bezogene Fremdleistungen fur die Verwaltung von Fondsvermdgen. Unter die bezogenen Fremdleistungen fallen alle Leistungen die von Dritten fur die Konzeption, das Marketing und das Portfoliomanagement
der Fonds anfallen. Die Weiterbel astung der bezogenen Fremdleistungen erfolgt grundsétzlich mit Zeichnung von Anteilen an dem Fonds-vermdgen. Sofern Provisionsaufwendungen anfallen, die noch nicht an Fondsvermégen weiterbel astet werden konnen, werden diese
Aufwendungen Uber die sonstigen Vermdgensgegensténde aktivisch abgrenzt.

4. Sonstige betriebliche Ertrage

In den sonstigen betrieblichen Ertrégen sind als wesentliche Betrége Ertrége aus Weiterbelastungen an verbundene Unternehmen in Hohe von TEUR 318, Ertrége aus der Wahrungsumrechnung in Héhe von TEUR 47 und Verrechnung von Sachbeziigen des Personals
in H6he von TEUR 42 enthalten.

5. Allgemeine Verwaltungsaufwendungen

Die allgemeinen Verwaltungsaufwendungen beinhalten neben den Personal aufwendungen (TEUR 1.108) im Wesentlichen andere V erwaltungsaufwendungen fiir Weiterbelastungen von verbundenen Unternehmen in Hohe von TEUR 636, Beratungskosten in Héhe von
TEUR 108, Werbung und Reisekosten in Hohe von TEUR 79, Raumkosten in Héhe von TEUR 77 sowie KFZ-Kosten in Hohe von TEUR 71.

6. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Die Steuern vom Einkommen und vom Ertrag betreffen die Korperschaftsteuer.

V. Sonstige Angaben

1. Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Seit Januar 2020 breitet sich das Coronavirus weltweit aus (Coronavirus-Epidemie). Die Auswirkungen auf die Weltwirtschaft sind derzeit schwer abzuschétzen, allerdings sind spiirbare negative Auswirkungen zu erwarten. Die Anfélligkeit des Geschaftsmodells der HEP
Kapitalverwaltung AG ist nach Auffassung des Vorstandsin dieser Hinsicht vergleichsweise gering. Die Auswirkungen kénnten in zeitlichen Verzégerungen bei Investoren in die verwalteten Investmentvermégen und Anderungen in den Fremdfinanzierungs-moglichkeiten
fur Fonds liegen.

2. Anzahl der beschéftigten Arbeitnehmer
Im Jahresdur chschnitt wurden beschaftigt: 2019 2018
Arbeitnehmer’ 9,0 9,0

" inkl. je 4 Vorstandsmitgliedern

3. Organe der Gesellschaft

3.1. Vorstand

Zu Vorstanden waren wéhrend des gesamten Geschéftsjahres bestellt:
Thorsten Eitle, Brackenheim, (Vorsitzender)

Ingo Burkhardt, Neckarwestheim, (Stellvertreter)

Prof. Dr. Arnd Verleger, Meerbusch (seit 1. Januar 2019)
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Simon Alexander Kreuels, Heilbronn (seit 1. Februar 2019)

Die Beziige der Mitglieder des Vorstands betragen fur das Geschéftsjahr 2019 TEUR 702.
3.2. Aufsichtsrat

Der Aufsichtsrat setzt sich wie folgt zusammen:

Christian Hamann, Guglingen, Wirtschaftspriifer (V orsitzender)

Wolfgang Peter Leonhard Schuhmann, Bensheim, Dipl. Kaufmann (Stellvertreter)

Dr. Jan-Axel Nieswiodek, Wiesbaden, Dipl. Volkswirt

Die Bezlige der Mitglieder des Aufsichtsrats betragen fur das Geschéftsjahr 2019 TEUR 2.
4. Honorar fir Leistungen des Abschlusspriifers

Das im Geschéftsjahr 2019 als Aufwand erfasste Honorar furr den Abschlusspriifer nach § 285 Nr. 17 HGB setzt sich wie folgt zusammen:

Betrage

in TEUR
Abschlusspriifungsleistungen 31
Sonstige Leistungen 117
Summe 148

5. Konzer nver héltnisse

Der Einzelabschluss der Gesellschaft wird in den Konzernabschluss des Mutterunternehmens hep global GmbH, Guglingen, einbezogen. Der Konzernabschluss der Muttergesellschaft ist an deren Firmensitz in Glglingen erhéltlich.
6. Ergebnisverwendung

Der Vorstand schlégt vor, den nach Einstellung von EUR 27.153,55 in die gesetzliche Riicklage nach § 150 Abs. 2 AktG verbleibenden Bilanzgewinn 2019 von EUR 589.797,21 in voller Hohe als Gewinnvortrag in das neue Geschéftsjahr zu tbernehmen.

Guglingen, den 31. Mérz 2021
HEP Kapitalverwaltung AG
Thorsten Eitle, Vorstand
Ingo Burkhardt, Vorstand
Prof. Dr. Arnd Verleger, Vorstand

Smon Kreuels, Vorstand
Anlagenspiegel 2019

der HEP Kapitalverwaltung AG, Guglingen

— Seite 6 von 18 —
Tag der Erstellung: 11.08.2021
Auszug aus dem Unternehmensregister



UNTERNEHMENSREGISTER

I. Immaterielle Anlagewerte

entgeltlich erworbene K onzessionen, gewerb-
liche Schutzrechte und &hnliche Rechte und
Werte sowie Lizenzen an solchen Rechten
und Werten

I1. Sachanlagen

Andere Anlagen, Betriebs- und Geschéftsaus-
stattung

I11. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen

2. Beteiligungen

I. Immaterielle Anlagewerte

entgeltlich erworbene K onzessionen, gewerb-
liche Schutzrechte und &hnliche Rechte und
Werte sowie Lizenzen an solchen Rechten
und Werten

I1. Sachanlagen

Andere Anlagen, Betriebs- und Geschéftsaus-
stattung

I11. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen

2. Beteiligungen

01.01.2019
EUR

10.730,00

10.730,00

51.782,74

51.782,74

59.900,00
600,00
60.500,00
123.012,74

01.01.2019
EUR

3.579,00

3.579,00

19.768,74

19.768,74

59.899,00

0,00
59.899,00
83.246,74

historische Anschaffungskosten
Zugange
EUR

33.515,00

33.515,00

43.994,96

43.994,96

0
0
0,00
77.509,96
kumulierte Abschreibungen
Abschreibungen des Geschaftsjahres
EUR

14.962,00

14.962,00

12.742,96

12.742,96

0,00
0,00
0,00
27.704,96

Abgange
EUR

0,00

0,00

5.665,96

5.665,96

59.900,00

0,00
59.900,00
65.565,96

Abgange
EUR

0,00

0,00

5.665,96

5.665,96

59.899,00

0,00
59.899,00
65.564,96

31.12.2019
EUR

44.245,00

44.245,00

90.111,74

90.111,74

0,00
600,00
600,00

134.956,74

31.12.2019
EUR

18.541,00

18.541,00

26.845,74

26.845,74

0,00
0,00
0,00
45.386,74
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Buchwerte
31.12.2019 31.12.2018
EUR EUR

I. Immaterielle Anlagewerte

entgeltlich erworbene K onzessionen, gewerbliche Schutzrechte und ahnliche 25.704,00 7.151,00
Rechte und Werte sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten

25.704,00 7.151,00
I1. Sachanlagen
Andere Anlagen, Betriebs- und Geschéftsausstattung 63.266,00 32.014,00
63.266,00 32.014,00
I11. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 0,00 1,00
2. Beteiligungen 600,00 600,00
600,00 601,00
89.570,00 39.766,00

L agebericht fur das Geschéftgahr 2019

1 Geschéaftsmodell, Ziele und Strategie der Gesellschaft
Das Berichtgjahr 2019 stellt fiir die Gesellschaft das fiinfte volle Geschéftsjahr seit der Regulierung des Marktes fiir geschlossene Investmentvermégen dar.

Die Gesellschaft hat im April 2017 bel der Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) den Antrag auf Erteilung der Erlaubnis zum Betreiben einer AlF-Kapital verwal tungsgesel Ischaft geméf3 §8 20,22 KAGB zur Verwaltung von inléndischen Investmentver-
mogen, EU-AIF und auslandischen AIF (kollektive Vermdgensverwaltung) gestellt. Die Gesellschaft hat am 24.01.2018 die Erlaubnis erhalten.

Die Gesellschaft ist eine 100- prozentige Tochter der hep global GmbH, Giiglingen, zuvor firmierend als CTM Holding GmbH. Die Umfirmierung der Muttergesellschaft wurde am 23.11.2016 im Handel sregister des Amtsgerichts Stuttgart eingetragen.
Die derzeitige operative Geschéftstétigkeit der Gesellschaft umfasst als externe AlF-K apital verwal tungsgesell schaft im Wesentlichen die Verwaltung von

a)  geschlossenen inlandischen Publikums-AlF geméal §§ 261 ff. KAGB mit dem Anlageschwerpunkt in Sachwerten (Erneuerbare Energien),

b)  geschlossenen inlandischen Spezial-AlF gemaR 8§ 285 ff. KAGB mit dem Anlageschwerpunkt in Sachwerten (Erneuerbare Energien)

Ferner umfasst der Unternehmensgegenstand geméaR? BaFin-Zulassung die Verwaltung von AIF, die in Immobilien, in OPP-Projektgeselschaften, in Unternehmensbeteiligungen oder in mehrstéckigen Strukturen (auch tiber andere AIF) investieren sowie von AlF, diein
Vermogenswerte nach §§ 193 ff. KAGB oder in Gelddarlehen geméaR § 285 Abs. 3 KAGB investieren. Der Fokus der Zielinvestitionen liegt dabei im Bereich Erneuerbare Energien. Der geplante satzungsmallige Unternehmensgegenstand nennt ergénzend die Verwaltung
von entsprechenden EU-AIF und auslandischen AIF.

Die Gesellschaft verwaltet insgesamt zehn Investmentvermdgen (davon vier Investmentvermdgen nach § 353 Abs. 1 KAGB), von denen sechs bereits voll investiert sind. Ein Investmentvermdgen nach § 353 Abs. 1 KAGB befindet sich in Liquidation.

Die Gesellschaft bedient mit zwei Publikums-AlF bzw. drei im Berichtsjahr konzipierten und im Vertrieb befindlichen Spezial-AlF alle gesetzlich definierten Anlegergruppen, also Privatkunden ebenso wie semiprofessionelle und professionelle Anleger, mit individuell
an den Bedurfnissen dieser Anlegergruppen ausgerichteten Produkten.
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Im Portfoliomanagement der Gesellschaft erfolgt die Konzeption neuer Investmentvermdgen, Finanzen, interne Revision, das laufende AIF-, Asset- und Objektmanagement sowie das Liquiditétsmanagement fur den verwalteten Bestand der Investmentvermdgen sowie
die Betreuung der mehr als 1.400 Anleger. Im Bereich Risikomanagement erfolgen das Risikocontrolling und das Meldewesen. Ferner sind dort die Themen Compliance und Geldwésche angesiedelt.

2 Wirtschaftsbericht
2.1 Gesamtwirtschaftliche Rahmenbedingungen

Die konjunkturelle Entwicklung in Deutschland hat sich deutlich abgeschwécht. Fur 2019 wurde eine Wachstumsrate fiir das BIP von lediglich 0,6 % erreicht (Statistisches Bundesamt) und lag damit erheblich unter den Prognosen sowohl der Bundesregierung als auch
der wichtigsten Institutionen (ifo, DIW, idW, Bundesbank). Die Wirtschaft ist demnach zwar im zehnten Jahr hintereinander gewachsen, hat aber ihren Schwung der |etzten Jahre verloren. Gestiitzt wurde das Wachstum im Jahr 2019 vor allem vom Konsum: Die privaten
K onsumausgaben waren preisbereinigt um 1,6 % héher alsim Vorjahr, die Konsumausgaben des Staates stiegen um 2,5 %.

Den stérksten Zuwachs verzeichnete das Baugewerbe mit einem Plus von 4,0 %. Uberdurchschnittlich entwickelten sich auch die Dienstleistungsbereiche Information und Kommunikation sowie die Finanz- und Versicherungsdienstleister mit jeweils +2,9 %. Im Gegensatz
dazu gab esin weiten Teilen der Industrie starke Riickgange: Die Wirtschaftsleistung im Produzierenden Gewerbe (ohne Bau), das gut ein Viertel der Gesamtwirtschaft ausmacht, ging um 3,6 % zuriick. Insbesondere die schwache Produktion in der Automobilindustrie
trug zu diesem Riickgang bel (Statistisches Bundesamt).

Erfreulich ist die Entwicklung im Bereich der Erwerbstétigen. Im Jahresdurchschnitt wurde die Wirtschaftsleistung von 45,3 Mio. Erwerbstétigen mit Arbeitsort in Deutschland - und damit ca. 400.000 mehr als noch 2018 - erbracht.

Die Aussichten fiir die beiden nachsten Jahre sind bedingt positiv. Sowohl das Miinchner Ifo-Institut als auch das Kieler IfW und das IWH aus Halle prognostizieren fir 2020 ein Wachstum des Bruttoinlandsprodukts von 1,1 %. Im Jahr darauf werden hohere Investitionen
des Staates und sinkende Steuern das Wachstum dann auf 1,5 % treiben, erwarten Ifo und IfW (Zeit online). Dies alerdings unter der Prémisse, dass der Handelsstreit mit den USA nicht eskaliert.

Griinde fur den Ruickgang des Wachstums sind im Wesentlichen in der protektionistischen Wirtschaftspolitik der USA, dem Handelsstreit der USA mit China und der EU und den daraus resultierenden Z6llen und Exporteinbriichen zu finden. Auch der Strukturwandel
in der deutschen Automobilindustrie mit einem deutlichen Riickgang der Absatzzahlen sowie der Unsicherheit beziiglich der zukiinftigen Arbeitsplétze durch Elektromobilitét und Energiewende tragen dazu bei. Inwieweit der nun feststehende Brexit noch Auswirkungen
auf das Wachstum haben wird, I&sst sich nicht mit Sicherheit sagen. Hier bleibt die Entwicklung abzuwarten.

Der Handel skonflikt zwischen den USA und China sowie geopolitische Spannungen im Nahen Osten triiben auch die Aussichten auf hohe Wachstumsraten weltweit. Die Weltbank hat deshalb ihre Prognosen fiir das global e Wirtschaftswachstum fir die Jahre 2019 und 2020
gesenkt. Fir das vergangene Jahr reduzierte sie ihre Schéatzung auf 2,4 %, nachdem sieim Juni noch von 2,6 % ausgegangen war. Das sei die schwéchste Expansion der Weltwirtschaft seit der Finanzkrise vor einem Jahrzehnt. Fir die EU sieht die Européische Kommission
zwar weiterhin Wachstum, allerdings fordern die weltwirtschaftlichen Rahmenbedingungen das Wachstum weit weniger as zuvor. Die Unsicherheit ist hoch. Dies trifft vor allem das verarbeitende Gewerbe, das auf3erdem strukturelle Veranderungen durchlauft. Der
europaischen Wirtschaft kdnnte daher eine langere Phase mit geddmpftem Wachstum und geringer Inflation bevorstehen. Der aktuellen Prognose der Européischen Kommission zufolge wird das Bruttoinlandsprodukt des Euroraums 2019 um 1,1 % und in den Jahren
2020 und 2021 um jeweils 1,2 % wachsen (Européische Kommission). Die Niedrigzinspolitik der Européischen Zentralbank wird zunéchst weiter anhalten, der fir 2019 erwartete erste Zinsschritt nach oben trat nicht ein. Im Gegenteil seit November 2019 werden wieder
Anleihenkaufe, die monatlich Euro 20 Milliarden betragen durch die EZB durchgefuhrt. Das Programm ist nicht zeitlich befristet. Sparer muissen also weiterhin mit niedrigen Renditen auskommen, gleichzeitig bleibt aber auch der Zins fir Immobilienfinanzierungen auf
niedrigem Niveau. Die Gefahr tberhdhter VVermdgenspreise insbesondere im Bereich der Immobilien und Anleihen hat sich nach Meinung vieler Marktteilnehmer inzwischen bewahrheitet. Mangels geeigneter Alternativen stehen im Hinblick auf die Altersvorsorge bei
vielen Investoren trotz deutlich gestiegener Preise Sachwerte, insbesondere Immobilien im Fokus.

2.2 Branchenbezogene Rahmenbedingungen

Das Potential fur die Auflage und Verwaltung alternativer Investmentfonds mit dem Schwerpunkt der Erneuerbaren Energien wird al's hoch eingeschétzt. Hierfur spricht einerseits die bislang geringe Quote entsprechender Produkte in den Portfolios der Zielkunden. Auf der
anderen Seiteist der Ausbau der Erneuerbaren Energien in einigen Landern der Welt erklértes politisches Ziel und wird durch staatliche Forderungen flankiert. Hierzu gehdren die Lander, in denen die Gesell schaft unseres Erachtens Uber ausgezeichnete |okale Netzwerke
verfugt, wie beispielsweise Deutschland, Japan, USA und Taiwan. Basierend auf den Ergebnissen eigener Markterhebungen der Ratingagentur Scope Analysis GmbH vom 20.01.2020 lassen sich folgende Kernaussagen zum Markt geschlossener Publikums-AlF ableiten:

Im Jahr 2019 wurden je 24 geschlossene Publikums-AlF (alternative Investmentfonds) und Vermdgensanlagen von der Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) zum Vertrieb zugelassen. Das sind acht Publikums-AlF weniger as 2018. Das geplante
Eigenkapitalvolumen der Publikums-AlF stieg gegeniiber dem Vorjahr um rund 12 % an. Das prospektierte Angebotsvolumen belief sich auf 1,2 Mrd. Euro. Woraus resultiert der Anstieg des Angebotsvolumens? Scope macht vor alem drei Griinde aus: Erstens, unter den
angebotenen Publikums-AlF befinden sich vier grovolumige AlF, deren prospektiertes Eigenkapital zusammen ca. 580 Mio. Euro betrégt und die damit bereits rund 47 % des gesamten prospektierten Eigenkapital s des Jahres 2019 darstellen. Zweitens, neben Immobilien
verzeichnet die Assetklasse Private Equity einen deutlichen Anstieg der Emissionsaktivitaten.

Im Jahr 2019 hat die BaFin sechs Angeboten aus dieser Assetklasse mit einem prospektierten Eigenkapitalvolumen in Héhe von rund 333 Mio. Euro die Vertriebszulassung erteilt. Auflerdem wurden 2019 sechs Fremdwahrungsfonds aufgelegt, die héchste Anzahl in einem
Jahr seit Einfuhrung des K apitalanlagegesetzbuches (KAGB). Das prospektierte Eigenkapitalvolumen dieser Produkte betrug umgerechnet 404 Mio. Euro und stellt damit 33% des gesamten Neuangebots 2019, bezogen auf das prospektierte Eigenkapital.

Risikogemischte K onzepte tiberwiegen 2019 erneut

20 von 24 Publikums-AlF und damit rund 83 % gemessen an der Anzahl sind risikogemischt konzipiert - das heif3, sie erfiillen die V orgaben des K apital anlagegesetzbuchs (KAGB) in Bezug auf Risikomischung und profitieren im Gegenzug von reduzierten Anforderungen
im Vertrieb. 15 der 20 risikogemischten AlF sind alerdings Blindpool-K onstruktionen und investieren daher erst wahrend oder nach erfolgter Platzierung des Eigenkapitals.

Immobilien sind auch 2019 die dominierende Assetklasse
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Von den 24 im vergangenen Jahr zugelassenen Publikums-AlF investieren 15 in Immobilien. Gemessen an der Anzahl stellt die Assetklasse Immobilien damit 63 % aler Publikums-AlF. Diese 15 Fonds vereinen ein prospektiertes Eigenkapitalvolumen in Hohe von
830 Mio. Euro auf sich. Das entspricht rund 67 % des gesamten Neuangebotes des Jahres 2019. Der Investitionsfokus der Immobilienfonds liegt bei 11 der 15 Fonds (gemessen an der Anzahl rund 73 %) auf deutschen Objekten unterschiedlicher Nutzungsarten wie
bei spielsweise Wohnen, Biro, Einzelhandel, Hotel- und Pflegeimmobilien. Nur vier Fonds investieren auf3erhalb von Deutschland.

Publikums-AlF in anderen Assetklassen - wie erneuerbare Energien wurden in 2019 nicht emittiert.

Ausblick 2020

Fir das Jahr 2020 erwartet Scope keine starke Zunahme der Emissionsaktivitéten der Publikums-AlF und ein prospektiertes Emissionsvolumen von leicht unterhalb einer Milliarde Euro. Hinsichtlich der Assetklassen rechnet Scope ghnlich wie im Jahr 2019 mit einer
Dominanz der Immobilienfonds und einem Anteil der Assetklasse Private Equity in etwaauf Hohe des Niveaus von 2019. Scope geht hinsichtlich der Immobilienfonds weiterhin von einem deutlichen Fokus auf Deutschland aus, dader Anteil von auslandischen Investments
aller Voraussicht nach riickl&ufig sein durfte. Sachwerte, allen voran Immobilien, erfreuen sich im Umfeld weiterhin extrem niedriger Zinsen und des dadurch verursachten Anlagedrucks nach wie vor grof3er Beliebtheit. Zudem erwartet Scope aufgrund des deutlich hoheren
Transparenz- und Schutzniveaus des KAGBs eine weiterhin anhaltende Fokussierung auf Publikums-AlF anstatt der VVermdgensanlagen.

2.3 Finanzielle Leistungsindikatoren

Die beiden wesentlichen finanziellen Leistungsindikatoren sind einerseits der Umfang des verwalteten I nvestmentbestandes, nebst daraus resultierenden Erldsen aus dem Assetmanagement und dem Objektmanagement, sowie andererseits das Neugeschéftsvolumen mit
den daraus resultierenden Konzeptionserl6sen und in der Folge ebenfalls aus dem Asset- und Objektmanagement. Die Erl&se setzen sich zusammen aus den Zinsertrégen in Hohe von TEUR 1, den Provisionsertrégen in Hhe von TEUR 3.753 und den Sonstigen Ertrégen
in Hohe von TEUR 436. Die Provisionsertrége setzen sich aus Assetmanagementleistungen in Héhe von TEUR 1.502 und Initial-Vergttungen fur im Vertrieb befindliche AIF in Hohe von TEUR 2.251 zusammen. Die sonstigen Ertrége setzen sich zusammen aus Erldsen
mit verbundenen Unternehmen in Hohe von TEUR 318, Ertragen aus Wahrungsumrechnung in Héhe von TEUR 47, Sachbezligen in Hohe von 42 und der Auflésung von Ruckstellungen in Hohe von TEUR 28 zusammen.

2.4 Geschaftsverlauf und Lage der Gesellschaft

2.4.1 Geschéftsver lauf

Das Geschéftsiahr 2019 verlief im Neugeschéft positiv. Der im Dezember 2018 in den Vertrieb gegangene Solar Portfolio 1 (Publikums-AlF) konnte ein Kommanditkapital von nun insgesamt ca. 16 Mio. EUR akquirieren. Der AIF wird auch noch im Jahr 2020 vertrieben.
Eswird ein Gesamtvolumen in Hohe von 30 Mio. EUR angestrebt. Das VVolumen kann bis auf 40 Mio. EUR erhtht werden. Der Projektentwicklungsfonds V11 (Spezial-AlF, , PE VII") konnte ca. 8 Mio. € Kommanditkapital einsammeln und wird ebenso noch im Jahr
2020 weiter vertrieben. Das Gesamtvolumen soll 60 Mio. EUR betragen. Zudem waren zwei weitere Spezial-AlF im Vertrieb, der Japan 2 und der USA 1. Dies sind Lander-Zielfonds, welche Investitionen durch das Solar Portfolio 1 und weitere Investoren in Hohe
von uber 7 Mio. EUR fur sich verbuchen konnten. Diese beiden Spezial-AlF werden auch 2020 zur Verfiigung stehen. Konzeptionell stand die Erstellung der beschriebenen Spezia-AlFs Japan 2, USA 1 und des PE VIl im Fokus. Fur das Jahr 2020 steht somit ein
Investitionsvolumen fir bereitsim Vertrieb befindliche AIF in Hohe von ca. 80 Mio. EUR zur Verfiigung.

Ubersicht neu angebotener | nvestmentver mggen 2019

Investmentver mogen Al F (Kurzname) Produkt Typ Standorte Objekte (Anzahl) Investition exkl. Agio Eigenkapital exkl. Agio davon platziert

[Mio. EUR] [Mio. EUR] [Mio. EUR]
HEP - Solar Japan 2 Landerfonds 2 90 30 14
HEP - Solar USA 1 Landerfonds 2 90 30 5
HEP - Solar Projektentwicklung V11 PE-Fonds 1 60 60 8

Die drei neu aufgelegten Investmentfonds sollen ein Investitionsvolumen von 80 Mio. EUR erreichen. Hierbei handelt es sich um einen Projektentwicklungsfonds (,, PE-Fonds") und zwei zu einem Dachfonds gehdrige Lander-Spezial-AlF. Mit dieser Konstruktion sollen
sowohl Privatanleger als auch semi-professionelle Anleger angesprochen werden. Die Anzahl der Objekte bezieht sich auf den 31.12.2019.

Personal - Vergutungsrichtlinie

Das Team veranderte sich im Bereich Portfoliomanagement leicht. Es besteht zum Bilanzstichtag aus insgesamt 9 Mitarbeitern (einschliedlich Vorstand). Das stellt gegeniiber 2018 (9 Mitarbeiter) keine Verénderung dar. Eine duale Studentin hat die Gesellschaft verlassen.
Die neu besetzte Stelle ist im Bereich Compliance angesiedelt.

Die vom Aufsichtsrat der Gesellschaft in Abstimmung mit dem Vorstand in Kraft gesetzte Vergiitungsrichtlinie blieb bestehen.

Verwaltetes Bestandsportfolio
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I nvestitionsvolumen (eingewor -
benes Kommanditkapital + an-  Eingewor benes Kommanditka-

Art des verwalteten I nvestmentver mégens fangliches Fremdkapital) pital Anzahl Fonds/ Objekte
EUR EUR
HEP- Solar Spremberg GmbH & Co. KG 15.532.400 3.800.400 11
Altfonds
HEP - Solar Nordendorf GmbH & Co. KG 27.847.400 7.620.400 11
Altfonds
HEP - Solar England 1 GmbH & Co. KG 20.688.966 8.753.966 1/1
Altfonds
HEP - Solar Japan 1 GmbH & Co. geschlossene Investment KG 40.146.464 20.473.656 1/8
Publikums-AlF
HEP - Projektentwicklung VI GmbH & Co. geschlossene Investment KG 15.000.000 15.000.000 1/8
Spezia- AIF
HEP - Projektentwicklung VII GmbH & Co. geschlossene Investment KG 8.140.000 8.140.000 1/1
Spezial- AIF
HEP Solar Portfolio 1 GmbH & Co. geschlossene Investment KG 16.112.000 16.112.000 1/2
Publikums-AlF
37.931.000 13.931.000 13.931.000 1/2
5.210.000 5.210.000 5.210.000 1/2
-11.830.000 -11.830.000 -11.830.000
Summe 174.778.230 87.211.422 9/26
2.4.2 Ertragslage

Die Gewinn- und Verlustrechnung fiir das Geschéftgahr 2019 - aufgestellt nach der Verordnung Uiber die Rechnungslegung der Kreditinstitute und Finanzdienstleistungsinstitute (kurz: RechKredV) - schlief3t mit einem Jahresiiberschuss von TEUR 499 etwas schwécher
as im Geschéftsjahr 2018 (Jahresiiberschuss TEUR 729) ab. Im Vorjahr konnte eine einmalige erfolgsabhangige Vergiitung im Zusammenhang mit der Beendigung der Beteiligung an der HEP - Solar Projektentwicklung V GmbH & Co. KG in H6he von TEUR 338
vereinnahmt werden.

Das Rohergebnis aus Provisionsertrégen und sonstigen betrieblichen Ertrégen betrug im Jahr 2019 TEUR 4.189 (Vorjahr TEUR 2.626).
Die Erlose ergeben sich dabei mit TEUR 3.753 aus der Platzierung der Anteile des HEP Solar Portfolio 1, des HEP Projektentwicklungsfonds V11, des HEP Solar Japan 2 und des HEP Solar USA 1, laufenden Vergitungen und Mehrerl dsbeteiligungen.

Die Erldse resultieren aus Einmalertrégen aus Konzeption, Marketing und Rechts- und Steuerberatungskosten neuer AlF sowie Transaktionsgebuhren in Hohe von TEUR 2.368 (Vorjahr TEUR 1.110) und den laufenden Vergitungen der aufgelegten AIF inklusive der
Altfonds von TEUR 1.158 (Vorjahr TEUR 822). Die Mehrerldsbeteiligungen betrugen TEUR 227 (Vorjahr TEUR 570).

Die sonstigen betrieblichen Erldse betrugen im Jahr 2019 TEUR 436. Diese setzen sich im Wesentlichen aus Weiterbelastungen an verbundene Unternehmen in Hohe von TEUR 189, Personal tiberlassung an verbundene Unternehmen in Hohe von TEUR 110, Ertrége
aus der Wahrungsumrechnung in Héhe von TEUR 47 und der Auflésung von Rickstellungen in Hohe von TEUR 28 zusammen.

Die Provisionsaufwendungen betrugen im Jahr 2019 TEUR 1.139 (Vorjahr TEUR 116). Sie beinhalten im Wesentlichen Fremdleistungen fiir Rechts- und Beratungskosten im Zusammenhang mit der Konzeption des Solar Portfolio 1in Hohevon TEUR 227, Fremdleistungen
fir Rechts- und Beratungskosten, Genehmigung und Informationsdokumenterstellung furr den Spezial-AlF Japan 2 in Hohe von TEUR 351, Fremdleistungen firr Rechts- und Beratungskosten, Genehmigung und I nformationsdokumenterstellung und V ertriebsdokumenter-
stellung fir den USA 1 in Héhe von TEUR 156 und Fremdleistungen firr Rechts- und Beratungskosten, Genehmigung und Informationsdokumenterstellung fiir den PE V11 in Hhe von TEUR 401.
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Die Allgemeinen Verwaltungsaufwendungen setzen sich aus Personalaufwendungen von TEUR 1.108 (Vorjahr TEUR 772) sowie anderen Verwal tungsaufwendungen von insgesamt TEUR 1.329 (Vorjahr TEUR 889) zusammen. Diese Aufwendungen enthalten im
Wesentlichen Kosten fir den Bezug von Fremdleistungen in Hohe von TEUR 812, Rechts- und Beratungskosten in Hohe von TEUR 107, Miete und Raumkosten in Hohe von TEUR 72, Kosten fir Werbung in Hohe von TEUR 59, Abschluss- und Priifungskosten in
Hohe von TEUR 41 und Forderungsverluste in Hohe von TEUR 33.

Die Ertragslage des fuinften vollen Geschéftsjahres nach offizieller Aufnahme des Geschéftsbetriebes war sehr zufriedenstellend.
2.4.3 Vermogens- und Finanzlage

Das Gesamtvermdgen (Bilanzsumme) ist um TEUR 1.414 auf TEUR 4.725 gestiegen. Die Erhohung ist im Wesentlichen auf die gestiegenen Forderungen an Kunden zuriickzuftihren, hierfir ist unter anderem die Geschéftsausweitung durch die neu aufgelegten Fonds
PE VII, USA 1 und Japan 2 ursachlich. Den ab dem Geschéftsiahr 2019 in einem separaten Posten ausgewiesenen Forderungen an Kunden von TEUR 3.044 stand im Vorjahr der hierfur in den sonstigen Vermdgensgegensténden enthaltene Betrag von TEUR 2.132
gegeniber. Die sonstigen Vermdgensgegenstande betragen TEUR 1.537 (Vorjahr mit analoger Gliederung TEUR 930) und beinhalten hauptséchlich Forderungen aus Weiterberechnungen an verbundene Unternehmen von TEUR 615 (Vorjahr TEUR 310), kurzfristige
Darlehen (bedingt durch Cash-Pooling-V ereinbarungen) an verbundene und Unternehmen von TEUR 382 (Vorjahr TEUR 65) und unfertige Leistungen von TEUR 363 (Vorjahr TEUR 499).

Der Anstieg des Gesamtkapitals um TEUR 1.414 ist im Wesentlichen auf die htheren sonstigen Verbindlichkeiten und das durch das Jahresergebnis gestiegene Eigenkapital zurickzufthren.

Die sonstigen Verbindlichkeiten betrugen im Jahr 2019 TEUR 2.785 (Vorjahr TEUR 1.805). Diese setzen sich im Wesentlichen aus kurzfristigen Darlehensverbindlichkeiten (bedingt durch Cash-Pooling-V ereinbarungen) in Hohe von TEUR 1.224 (Vorjahr TEUR 600),
aus Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen in Hohe von TEUR 1.112 (Vorjahr TEUR 1.054) zusammen. Das Grundkapital wurde 2018 im Zusammenhang mit den nach § 25 KAGB erforderlichen Eigenmitteln zum Geschéftsbetrieb auf TEUR 1.125 erhoht.
Das Eigenkapital betrégt Ende 2019 insgesamt TEUR 1.823. Die Eigenkapitalquote am Bilanzstichtag betrégt 38,6 % und liegt damit nahezu auf Vorjahresniveau (Vorjahr 40,0 %).

Die Eigenkapitalausstattung und die Deckungsverhaltnisse der Gesellschaft sind damit komfortabel. Im Unternehmen gibt es keine wesentlichen langfristig gebundenen Vermdgenswerte. Langfristige Vermdgensgegenstande (Finanzanlagen, immaterielle Anlagewerte
und Sachanlagen) von insgesamt TEUR 90 sind vollsténdig durch Eigenkapital gedeckt.

2.5 Gesamtaussage
Die Ertragslage der Gesellschaft hat sich im Geschéftsjahr gut entwickelt. Die Vermdgens- und Finanzlage der Gesellschaft wird vom Vorstand al's stabil angesehen.
Eswurden wie prognostiziert drei Spezia-AlF konzipiert, von der BaFin genehmigt und der Vertrieb wurde aufgenommen. Es konnten TEUR 30.500 platziert werden.

Die nachhaltig laufenden Ertrége aus dem Asset- und Objektmanagement dienten dabei zur Deckung eines Teils der fixen Kosten. Zusétzlich wurden durch erfolgreiche Platzierung neuer geschlossener Investmentvermégen sowohl einmalige Konzeptionsertrége al's auch
laufende Ertrége aus der Verwaltung der neuen AlF erwirtschaftet, die die wirtschaftliche Ertrags- und Vermégenssituation der Gesellschaft auch in Zukunft sukzessive weiter stérken werden.

3 Prognosebericht

Die Gesellschaft hat bereits mit der Konzeption eines Spezial-AlF im ersten Quartal begonnen und somit weitere Produkte in der Pipeline. Das neue Publikums-Produkt soll spétestensim Q4 an den Markt gebracht werden. Somit wird im Bereich der AIF fir Privatkunden
as auch fur semi-professionelle und professionelle Kunden den Vertriebspartnern der Gesellschaft im Geschéafts ahr 2020 ein umfassendes Platzierungsvolumen zur Verfligung gestellt werden kdnnen.

Der Umfang des verwalteten Investmentbestandes soll weiter stark steigen. Am Ende der Periode sollen 240 Mio. EUR Assets under Management (AuM) verwaltet werden. Im Berichtsjahr betrug der Bestand 159,3 Mio. €. Die daraus resultierenden ErlGse aus dem
Assetmanagement und dem Objektmanagement sollen ebenso weiter steigen. Dieser Wert soll sich auf ca. 1,6 Mio. € erhthen. Im Berichtsahr betrug dieser Wert 1,5 Mio. €. Das Neugeschaftsvolumen, im Berichtsjahr 30,5 Mio. €, soll um weitere 50 Mio. € signifikant
gesteigert werden.

Im Jahr 2020 wurde vor allem der weitere Ausbau des Geschéftes in den USA betrieben.

Fur die Businessplanung der Gesellschaft geht der Vorstand fur das Jahr 2020, frei von etwaigen Sonderfaktoren wie z.B. Auslagerungsumsétzen, von umsatzsteuerbereinigten Erlésen in Héhe von ca. EUR 4,8 Mio. (2019: EUR 4,1 Mio.) und einem Jahresiiberschuss in
Hohe von ca. TEUR 973 aus. Dabei ist vorgesehen, die konzerninternen Verpflichtungen, die sich aus der Errichtung und dem Ausbau des Geschéftsbetriebs ergeben, zu reduzieren.

Seit Januar 2020 breitet sich das Coronavirus weltweit aus (Coronavirus-Epidemie). Die Auswirkungen auf die Weltwirtschaft sind derzeit schwer abzuschétzen, allerdings sind spiirbare negative Auswirkungen zu erwarten. Die Anfélligkeit des Geschaftsmodells der HEP
Kapitalverwaltung AG ist nach Auffassung des Vorstands in dieser Hinsicht vergleichsweise gering. Die Auswirkungen kénnten in zeitlichen Verzogerungen bei Investoren in die verwal teten Investmentvermdgen und Anderungen in den Fremdfinanzierungsmoglichkeiten
fur Fonds liegen. Diese Auffassung hat sich durch nur leichte zeitliche Verzégerungen bei der Investorengewinnung 2020 verfestigt. Ungeachtet dessen bestehen Prognoseunsicherheiten fur die Folgejahre.

4 Riskomanagement, Risiko- und Chancenbericht
4.1 Riskomanagement
4.1.1 Aufbauor ganisation

Die Gesellschaft fiihrt al's externe KV G nach dem KAGB sowohl fiir KV G-bezogene al's auch fur AlF-bezogene Risiken ein permanentes Risikocontrolling durch. Das Risikocontrolling wurde im Berichtsjahr durch eigene Mitarbeiter durchgefuihrt. Eine hierarchische und
funktionelle Trennung dieser Personen von Mitarbeitern aus den operativen Geschéftsbereichen war im Berichtszeitraum jederzeit gegeben.
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4.1.2 Ablaufor ganisation
Die Prozesse der KV G zur Durchfiihrung des Risikocontrollings sind im elektronischen Organi sationshandbuch dokumentiert und werden, sofern erforderlich, angepasst.

Das AlF-bezogene Risikocontrolling orientiert sich am Lebenszyklus eines Solarfonds und wird in die Phasen (i) Konzeption, (ii) Vertrieb, (iii) Transaktion (bestehend aus den Subphasen Due Diligence sowie Erwerb und Finanzierung), (iv) Bewirtschaftung und (v)
Liquidation (Veréuf3erung) gegliedert.

Beim KV G-bezogenen Risikocontrolling werden u.a. die Ertragsiage und die Einhaltung der gesetzlichen Eigenmittelanforderungen der Gesellschaft regelmafig kontrolliert. Ein weiterer Schwerpunkt der KV G liegt auf dem Management von operationellen Risiken.
4.1.3 Risikocontrolling
Die Kernaufgabe des Risikocontrollings ist es, die bedeutsamen Risiken jederzeit und friihzeitig zu identifizieren, zu bewerten, zu steuern und die Steuerung zu Uiberwachen und zu berichten, um ggf. weitere Steuerungsmal3nahmen einzuleiten.

Entsprechend (iberwachte die Gesellschaft im Berichtszeitraum sowohl fiir sich selbst als auch hinsichtlich der AIF die von ihr identifizierten Einzelrisiken, die sich (in Ubereinstimmung mit § 5 Abs. 3 KAVerOV) den Risikoarten Marktrisiko, Adressenausfallrisiko,
Liquiditétsrisiko sowie operationelles Risiko zuordnen lassen.

Eine Adhoc-Berichterstattung aller operativen Abteilungen und Auslagerungsunternehmen an das Risikocontrolling sowie turnusmaflige Gesprache mit den maf3geblichen Riskownern, die quartalsmafigen Berichte an den Vorstand, die jahrliche Geschéftsstrategiesitzung
sowie der jahrliche Bericht zur Uberpriifung des Risikomanagementsystems gewéhrleisten eine umfassende Ergénzung des permanenten Risikocontrollings.

Die identifizierten Risiken werden entweder quantitativ (d.h. auf Grundlage von Zahlen und Einheiten) oder qualitativ (d.h. auf Grundlage einer eigenen wertenden Einschétzung) vom Risikocontrolling bewertet. Die Bewertung dient der Feststellung, ob beispielsweise
vorab definierte interne Grenzen (Risikolimite) tiberschritten werden. Im Fall von Uberschreitungen werden ggf. Steuerungsmal3nahmen seitens des Risikocontrollings entweder initiiert oder tiberwacht.

Mit Hilfe von Risikostresstests wurden bei den AlF Stressszenarien simuliert und die Sensitivitét der AlF in Bezug auf die Szenarien festgestellt.
4.1.4 Liquiditatsmanagement

Die Gesellschaft hat im Berichtszeitraum fir sich und ihre AIF die jeweiligen Liquiditétsrisiken kontrolliert. Die AIF wurden im Rahmen ihres Liquiditétsprofils so konzipiert, dass laufende (insbesondere monatliche) Einnahmen die laufenden Ausgaben und die
Ausschiittungen an die Anleger decken und zugleich eine Liquiditétsreserve aufgebaut wird.

Fur die Einnahmen- und Ausgabenseite der Gesellschaft als auch der AIF wurden Plan-Ist-Kontrollen durchgefiihrt, um bei negativen Abwelchungen rechtzeitig Steuerungsmaf3nahmen einleiten zu kénnen.
4.1.5 Internes Kontrollsystem (IKS) und Revision

Die KVG verfigt Gber umfangreiche Regelungen zur Steuerung der Unternehmensaktivitéten, die aus verbindlichen, im Organisationshandbuch fixierten Handlungsanweisungen, organisatorischen Vorkehrungen und sonstigen im Organi sationshandbuch niedergel egten
Prozessen bestehen (Internes Steuerungssystem).

Daneben hat die KVG Manahmen zur Uberwachung der Einhaltung dieser Regelungen schriftlich eingefiihrt (Internes Uberwachungssystem). Diese sind organisatorischer Art (z.B. Vieraugenprinzip, Funktionstrennung, Zustimmungserfordernis) oder sie werden durch
laufende bzw. stichprobenartige Kontrollen im Rahmen interner Revisionspriifungen durchgefuhrt.

Die Revisionspriifungen wurden im Berichtszeitraum von Personen vorgenommen, die funktional und hierarchisch unabhéngig von operativen Einheiten sind. Die Priifungen richteten sich nach einem jahresibergreifenden Prifungsplan und wurden regelmaiig stichpro-
benhaft nach risikoorientierten Prifungsansétzen durchgefihrt. Ziel ist es, eine Aussage uber die Wirksamkeit, Angemessenheit und Einhaltung der internen Prozesse treffen zu konnen.

Der Geschéftsleiter Portfoliomanagement (Herr Simon Kreuels) nahm im Berichtzeitraum die Funktion des Revisionsbeauftragten wahr. Die operative Durchfiihrung der Revisionstétigkeit wurde von der Wirtschaftsprifungsgesellschaft Benz und Gunzenhéuser wahr-
genommen.

4.1.6 Eigenmittel
Die Gesellschaft hat im Berichtsjahr die Einhaltung der gesetzlichen Vorschriften tiber die Kapitalanforderungen regelméiig tberwacht und verfugte wéhrend des gesamten Geschéftsjahres tiber die gesetzlich erforderlichen Eigenmittel i.S.d. § 25 KAGB.
4.1.7 Compliance Beauftragter

Der Compliance Beauftragte Uberpriifte im Berichtszeitraum Einhaltung gesetzlicher und regulatorischer Vorschriften durch die Gesellschaft und die von ihr verwalteten AIF. Insbesondere erstreckten sich die Priifungen auf intern erlassene Richtlinien und Prozesse, um
die gesetzeskonforme Umsetzung der gesetzlichen und regulatorischen V orgaben zu gewahrleisten.

Mit Hilfe von Schulungen und internen Bekanntmachungen wurden im Berichtszeitraum die Mitarbeiter auf aktuelle Compliance-Regelungen hingewiesen.

4.1.8 Aufsichtsrechtliches M eldewesen
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Im Berichtszeitraum wurden alle wesentlichen Anderungen in der Organisation der Gesellschaft der BaFin angezeigt. Hierbei handelte es sich insbesondere um die Erweiterung des Vorstands um einen weiteren Portfoliovorstand zum 01.02.2019.

Im Rahmen des el ektronischen Meldewesens hat die KV G monatlich ihre Investmentvermdgen fir die Statistik tUber Investmentvermdgen der Bundesbank gemeldet. Ferner hat sie die Meldungen im Rahmen des AIMFD-Meldewesens fir sich und fir die von ihr verwalteten
AlF fristgerecht abgegeben. Da die KV G im Berichtszeitraum AlF-Investmentvermdgen (Eigenkapital) im Wert von weniger s EUR 100 Mio. verwaltete, erfolgen die Meldungen entsprechend im jahrlichen Turnus.

4.2 Risikobericht
4.2.1 Umfeld- und Branchenrisiken
Risiken hinsichtlich regulatorischer Veranderungen

Das Risiko regulatorischer Verénderungen bezieht sich auf die Regulierungsvorschriften von Kapitalverwaltungsgesellschaften und der von ihnen verwalteten AlF sowie deren Auslegung. Insbesondere kénnen sich Anforderungen, die durch den Gesetzgeber oder die
Regulierungshehdrden gestellt werden, veréndern bzw. erhthen, und so zu zeitlichem und finanziellem Mehraufwand bei der Gesellschaft flihren.

Die Gesellschaft tiberwacht die Verlautbarungen der Regulierungsbehérden und verfolgt unter Einbindung externer Berater die Entwicklung des rechtlichen Umfelds. Hiermit sollen neue Anforderungen friihzeitig und ziigig erkannt und umgesetzt werden, um Zeit- und
K ostenaufwand zu minimieren.

Allgemeine volkswirtschaftliche Risiken und individuelle Risiken der Solarbranche

Die von der Gesellschaft verwalteten Fonds sowie indirekt die HEP Kapitalverwaltung AG, unterliegen volkswirtschaftlichen Risiken (z.B. Solarmarktentwicklung) und individuellen Risiken dieser Branche (z.B. Gesetzesanderung hinsichtlich Subventionen), da die
Fonds ausschliefdich in diese Assetklasse investieren.

Risikomindernd wirkt sich der Umstand aus, dass der Betrieb von Solaranlagen konjunkturunabhéngig ist.

Waéhrungsrisiken

Die Gesellschaft erwirtschaftet teilweise Erldse in Fremdwahrung, denen i.d.R. Kosten in derselben Wahrung gegentiberstehen. Da die Entwicklung von Kosten und Erl6sen nicht verlasslich prognostizierbar ist, wird keine Wahrungsabsicherung vorgenommen.
4.2.2 Abhangigkeitsrisiken / Partnerrisiken

Risiken fur die Gesellschaft kdnnen mittelbar aus Abhangigkeiten von einzelnen Geschéftspartnern im Bereich Projektentwicklung, Bau oder Betrieb entstehen. Die verwalteten Fonds sind in Bezug auf ihre Partnerstrukturen diversifiziert aufgestellt und das Risikoma-
nagement beugt der Uberschreitung von Risikolimiten vor, indem es vor jeder Transaktion die Geschaftspartnerstruktur priift.

Hinsichtlich der Auslagerungsverhaltnisse besteht das Risiko, dass die Gesellschaft gem. § 36 Abs. IV KAGB ein Verschulden ihres Auslagerungsunternehmensin gleichem Umfang wie eigenes Verschulden zu vertreten hat und es zu unvorhergesehen Zahlungsverpflich-
tungen fur die HEP Kapitalverwaltung AG kommt.

4.2.3 Risiken im Zusammenhang mit der weltweiten Cor ona-Pandemie
Dieaktuelle Pandemie stellt fur die Gesellschaft eine Ausnahmesituation dar. Die Geschéftsl eitung hat M al3nahmen ergriffen, um den Geschéftsbetrieb aufrechtzuerhalten. Gleichzeitig hat sie sich vom Schutz der Mitarbeiter |eiten lassen. Die Gesellschaft ist voll arbeitsfahig.

Die Geschéftsleitung setzt hierbel auf Digitalisierung, sowohl im internen als auch im externen Bereich. Einige Mitarbeiter sind aber regelméiig im Biro, um nicht digitalisierte Prozess abzuarbeiten. Der grofite Teil des Geschéftsbetriebesin Deutschland 1&sst sich dezentral
erledigen. Insbesondere im Bereich Kommunikation mit Geschéftspartnern und im Bereich Projektentwicklung sind nicht alle Abléufe digitalisierbar. Gleichzeitig erwachsen aus der Krise Risiken, die wir weder beeinflussen noch steuern kénnen. Hier ist besonders die
Auswirkung auf die Gesamtwirtschaft zu nennen, die die Nachfrageseite bestimmt.

4.2.4 Leistungswirtschaftliche Risiken
Beschaffungsrisiko

Ein wesentliches | eistungswirtschaftliches Risiko besteht darin, dass sich das I nvestitionsvolumen neuer AlF aufgrund nicht am Markt verfiigbarer und geeigneter I nvestitionsobjekte negativ entwickelt. Hierdurch kann die Ertragslage der Gesellschaft beeintréchtigt werden,
da die Umsatzerl6se aus neuen AlF-Emissionen sowohl in der Investitionsphase durch Einmalerldse al's auch in der Betriebsphase durch Verwaltungsentgelte den wesentlichen Deckungsbeitrag fir das Unternehmen darstellen.

Platzierungsrisiko

AIF unterliegen wahrend der Platzierungsphase einem Platzierungsrisiko, wenn das zu platzierende Eigenkapital nicht bis zum vorgesehenen Schliefungstermin eingeworben werden kann. Die erfolgreiche Platzierung von Eigenkapital ist wesentliche Voraussetzung fir
eine prognosekonforme Ertragslage der Gesell schaft.

Entsprechend tiberwacht die Gesellschaft bei jedem AIF die Platzierungsgeschwindigkeit, um bel unbefriedigendem Platzierungsverlauf Steuerungsmal3nahmen einleiten zu kénnen.
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Dartiber hinaus bleibt eine gute L eistungsbilanz des Fondsportfolios ein wesentlicher Faktor furr eine hohe Akzeptanz bei Anlegern und Vertriebspartnern und somit fur eine erfolgreiche Platzierung. Von den Fondskalkulationen, die auf langjahrigen Branchenerfahrungen
beruhen, bis hin zum Portfolio- und Risikomanagement der AIF, wird von der Gesellschaft der Fokus daraufgel egt, dass die prognostizierten und prospektierten Werte eines Fonds erfillt werden kdnnen.

4.2.5 Finanzwirtschaftliche Risiken
Prospekthaftungsrisiken
Ein grundsétzliches Risiko fir die Gesellschaft ist eine Prospekthaftung gegeniiber den Anlegern furr Fehler in den Verkaufsunterlagen.

Hinsichtlich der von der Gesellschaft im Berichtgahr emittierten AlF Uberwachte sie laufend die Gesetzgebung, Verwaltungsvorschriften und Rechtsprechung zu prospekthaftungsrechtlichen Fragestellungen. Dariiber hinaus wird vor der Emission von Publikums-AlF
ein externes Prospektprifungsgutachten in Auftrag gegeben, um Haftungsrisiken zu minimieren.

Risiko des Absinkens der Verwaltungsentgelte

Ertrége aus den Bestandsfonds (Verwaltungsentgelte) konnen geringer ausfallen a's geplant und sich somit unmittelbar auf die Ertragslage der Gesellschaft negativ auswirken. Dieser Fall kdnnte eintreten, wenn sich die Nettoinventarwerte negativ verandern.
Das Risikocontrolling der Gesellschaft Giberwacht laufend die Zahlungen, um bel einer Leistungsstérung Steuerungsmal3nahmen zligig ergreifen zu kdnnen.

Risiken ausder Verwendung von Finanzinstrumenten und sonstigen Haftungsver haltnissen

Die Gesellschaft setzte zum Bilanzstichtag keine Finanzinstrumente ein und es bestanden auch keine sonstigen Haftungsverhaltnisse, so dass sich hieraus kein Haftungspotential ergibt.

Zinsdnderungs- und Liquiditétsrisiko

Die Gesellschaft ist dem Zinsanderungsrisiko insoweit unterlegen, da sie zum Bilanzstichtag ausschliefllich Darlehensverbindlichkeiten (bedingt durch Cash-Pooling-V ereinbarungen) mit verbundenen Unternehmen aufweist, deren Zinssétze stabil sind.
Dem Liquiditatsrisiko begegnete die Gesdllschaft durch laufende Uberwachung ihrer Zahlungsstréme und -fristigkeiten, um ihre Liquiditét jederzeit sicherstellen zu kénnen.

Weitere Risiken, die Uber das allgemeine wirtschaftliche Risiko einer unternehmerischen Betétigung hinausgehen, waren im Berichtsjahr nicht erkennbar.

4.2.6 Gesamtbewertung der Risikolage

Auf der Grundlage der vorangestellten Darstellung ist kein wesentliches Risiko zum Berichtszeitpunkt in einem Ausmald erkennbar, dass geeignet wére, den Fortbestand der Gesellschaft zu geféhrden. Dasin der Gesellschaft implementierte Risiko- und Liquiditétsmanage-
mentsystem sowie das interne Kontrollsystem sind darauf ausgelegt, Risiken zu minimieren bzw. diese bei der Identifizierung zligig einzuschétzen und ggf. gegenzusteuern, um bei ihrer Verwirklichung das Schadenspotential moglichst gering zu halten.

4.3 Chancenbericht

Die Chancen fiir eine positive Unternehmensentwicklung sind in den kommenden Geschéftsjahren nach eigener Einschétzung weiterhin sehr gut. Das Fraunhofer Institut firr Solare Energiesysteme (ISE) zeigt in seinem Jahresreport 2019, wie sich technischer Fortschritt und
Ausweitung der Fertigung gegenseitig befruchten. Tritt ein, was viele Experten erwarten, kann Solarstrom in nicht allzu ferner Zukunft in groRem Umfang fir Elektromobilitét und zum Heizen eingesetzt werden, ebenso wie in der Chemieindustrie und fir die Erzeugung
synthetischer Kraftstoffe. Die Marktanalysten von Bloomberg New Energy Finance (BNEF) rechnen damit, dass in zehn Jahren die Kosten von Solarstrom weltweit die von Kohlestrom unterbieten werden. Die Gesellschaft rechnet nicht mit sich verschlechternden
Investitions- und Finanzierungsbedingungen. In den kommenden Jahren soll in erster Linie der Ausbau des verwalteten Fondsbestandes durch neu emittierte Publikums- und Spezial-AlFs fur Investitionsvorhaben in den bereits erschlossenen Solarmérkten der Vereinigen
Staaten von Amerika, Kanada, Taiwan, Europa, insbesondere Deutschland, und Japan erzielt werden. Die Gesellschaft erwartet ein deutliches Wachstum an Investitionen im Bereich der Solarenergie.

4.4 Gesamtaussage

Die Umsetzung des Geschéftsmodels im Laufe der vergangenen Jahre, u.a. mit der regelmaf3igen Konzeption und anschlieender Platzierung neuer AIF, ist as erfolgreich zu bewerten. Zudem sind die strengen gesetzlichen und auch dartiber hinaus selbstauferlegten
Qualitétsmalistébe an die Organisation der Gesellschaft im Berichtsjahr weiterhin erfolgreich umgesetzt worden und haben sich operativ bewahrt.

5 Sonstige Angaben

Zum Abhangigkeitsbericht wurde fol gende Schlusserklarung abgegeben: Der Vorstand erklart, dass die Gesell schaft nach den Umstanden, dieihm in dem Zeitpunkt bekannt waren, in dem das Rechtsgeschéft vorgenommen wurde, bei jedem Rechtsgeschéft eine angemessene
Gegenleistung erhielt. Andere Malnahmen auf Veranlassung oder im Interesse unserer Muttergesellschaft oder anderer verbundener Unternehmen wurden in den Geschéftsjahren 2018 und 2019 weder getroffen noch unterlassen.
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Dieser Bericht enthalt zukunftsgerichtete Aussagen, die auf den gegenwartigen Erwartungen, VVermutungen und Prognosen des V orstandes sowie den ihm derzeit verfuigbaren Informationen beruhen. Die zukunftsgerichteten Aussagen sind nicht als Garantien der darin
genannten zukiinftigen Entwicklungen und Ergebnisse zu verstehen. Die zukinftigen Entwicklungen und Ergebnisse sind vielmehr abhangig von einer Vielzahl von Faktoren, sie beinhalten verschiedene Risiken und Unwégbarkeiten und beruhen auf Annahmen, die
sich moglicherweise as nicht zutreffend erweisen.

Guglingen, den 31. Mé&rz 2021
HEP Kapitalverwaltung AG
Thorsten Eitle, Vorstand
Ingo Burkhardt, Vorstand
Prof. Dr. Arnd Verleger, Vorstand

Smon Kreuels, Vorstand

Bestatigungsvermerk des unabhéngigen Abschlussplifers

An die HEP Kapitaverwaltung AG, Glglingen
Prufungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der HEP Kapitalverwaltung AG, Guiglingen - bestehend aus der Bilanz zum 31. Dezember 2019 und der Gewinn- und Verlustrechnung fur das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2019 sowie dem Anhang, einschliellich der
Darstellung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden - gepriift. Dartiber hinaus haben wir den Lagebericht der HEP Kapitalverwaltung AG, Guglingen, fir das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2019 geprdift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse

—entspricht der beigefligte Jahresabschlussin allen wesentlichen Belangen den deutschen, fir Kapital verwaltungsgesellschaften geltenden handel srechtlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der deutschen Grundsétze ordnungsméf3iger Buchfiihrung ein
den tatsdchlichen Verha tnissen entsprechendes Bild der Vermdgens- und Finanzlage der Gesellschaft zum 31. Dezember 2019 sowie ihrer Ertragsiage fur das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2019 und

—vermittelt 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 stellt die
Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Gemél3 § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erkléren wir, dass unsere Priifung zu keinen Einwendungen gegen die Ordnungsmafiigkeit des Jahresabschlusses und des Lageberichts gefuhrt hat.
Grundlage fur die Prifungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Jahresabschlusses und des L ageberichts in Ubereinstimmung mit § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundstze ordnungsméaRiger Abschlusspriifung durchgefiihrt. Unsere
Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsétzen ist im Abschnitt ,,Verantwortung des Abschlusspriifers fur die Prifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts' unseres Bestétigungsvermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von dem Unternehmen
unabhangig 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 Priifungsurteile zum Jahresabschluss und zum L agebericht zu dienen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und des Aufsichtsrats fiir den Jahresabschlussund den L agebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich firr die Aufstellung des Jahresabschlusses, der den deutschen, fur Kapitalverwaltungsgesellschaften geltenden handel srechtlichen Vorschriften in allen wesentlichen Belangen entspricht, und dafur, dass der Jahresabschluss
unter Beachtung der deutschen Grundsétze ordnungsmaéf3iger Buchfiihrung ein den tatsachlichen V erhal tnissen entsprechendes Bild der Vermodgens-, Finanz- und Ertragsiage der Gesellschaft vermittelt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir dieinternen
Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit den deutschen Grundsétzen ordnungsmaRiger Buchfiihrung als notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung eines Jahresabschlusses zu ermoglichen, der frei von wesentlichen - beabsi chtigten oder unbeabsichtigten - falschen
Darstellungen ist.
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Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter dafir verantwortlich, die Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfiihrung der Unternehmenstétigkeit zu beurteilen. Des Weiteren haben sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang mit der
Fortfuhrung der Unternehmenstétigkeit, sofern einschlégig, anzugeben. Dariiber hinaus sind sie dafr verantwortlich, auf der Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfilhrung der Unternehmenstétigkeit zu bilanzieren, sofern dem nicht tatsachliche oder
rechtliche Gegebenheiten entgegenstehen.

Auferdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir 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 entspricht und die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend darstellt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fur die Vorkehrungen und Ma3nahmen (Systeme), die sie als notwendig erachtet haben, um die
Aufstellung eines Lageberichts in Ubereinstimmung mit den anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften zu erméglichen, und um ausreichende geeignete Nachweise fiir die Aussagen im Lagebericht erbringen zu kénnen.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fiir die Uberwachung des Rechnungslegungsprozesses der Gesellschaft zur Aufstellung des Jahresabschlusses und des Lageberichts.
Verantwortung des Abschlussprufersfir die Prifung des Jahresabschlusses und des L ageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dartiber zu erlangen, ob der Jahresabschluss als Ganzes frei von wesentlichen - beabsichtigten oder unbeabsichtigten - falschen Darstellungen ist, und ob der Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der
Gesellschaft vermittelt sowiein allen wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss sowie mit den bei der Priifung gewonnenen Erkenntnissen in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen V orschriften entspricht und die Chancen und Risiken der zukinftigen Entwicklung
zutreffend darstellt, sowie einen Bestétigungsvermerk zu erteilen, der unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaR an Sicherheit, aber keine Garantie dafiir, dass eine in Ubereingtimmung mit § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsétze ordnungsméRiger Abschlusspriifung
durchgef Uihrte Prifung eine wesentliche fal sche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kdnnen aus VerstéRen oder Unrichtigkeiten resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn vernuinftigerwei se erwartet werden kénnte, 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 pflichtgeméaes Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung. Dariiber hinaus

—identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher - beabsichtigter oder unbeabsichtigter - falscher Darstellungen im Jahresabschluss und im Lagebericht, planen und fiihren Prifungshandiungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen
Priifungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um al's Grundlage fur unsere Prifungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist bei VerstéRRen hoher als bel Unrichtigkeiten, daVerstéi3e betriigerisches
Zusammenwirken, Falschungen, beabsichtigte Unvollstéandigkeiten, irrefiihrende Darstellungen bzw. das AulRerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kénnen.

—gewinnen wir ein Versténdnis von dem fir die Prifung des Jahresabschlusses relevanten internen Kontrollsystem und den fir die Priifung des Lageberichts 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 Rechnungslegungsmethoden 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 Fortfihrung 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 Bestétigungsvermerk 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 Bestétigungsvermerks erlangten Prifungsnachweise. Zukiinftige Ereignisse oder Gegebenheiten kdnnen jedoch dazu fiihren, dass die Gesellschaft ihre Unternehmenstétigkeit
nicht mehr fortfuhren kann.

—beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Jahresabschlusses einschlief3lich der Angaben sowie ob der Jahresabschluss die zugrunde liegenden Geschéftsvorfélle und Ereignisse so darstellt, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der
deutschen Grundsétze ordnungsmaiiger Buchfiihrung ein den tatséchlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragsiage 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.

—fihren wir Prifungshandlungen zu den von den gesetzlichen Vertretern dargestellten zukunftsorientierten Angaben im Lagebericht durch. Auf Basis ausreichender geeigneter Priifungsnachweise vollziehen wir dabei insbesondere die den zukunftsorientierten
Angaben von den gesetzlichen Vertretern zugrunde gelegten bedeutsamen Annahmen nach und beurteilen die sachgerechte Ableitung der zukunftsorientierten Angaben aus diesen Annahmen. Ein eigenstandiges Priifungsurteil zu den zukunftsorientierten Angaben
sowie zu den zugrunde liegenden Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht ein erhebliches unvermeidbares Risiko, dass kiinftige Ereignisse wesentlich von den zukunftsorientierten Angaben abweichen.

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

Frankfurt am Main, den 1. April 2021
KPMG AG
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Wirtschaftspr ifungsgesellschaft
Schobel, Wirtschaftspr tfer
Griesbeck, Wirtschaftspr ufer
Sonstige Angaben
Der Jahresabschluss wurde am 25. Juni 2021 festgestellt.
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