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Konzernbilanz zum 31. Dezember 2023

31.12.2023 31.12.2022
inTEUR iInTEUR inTEUR inTEUR

Aktiva

A Anlagevermdgen

I. Immaterielle Vermogensgegenstinde

1. Entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche

Schutzrechte und dhnliche Rechte und Werte 1.247 1.571
2. Geschafts- oder Firmenwert 4197 5.070
3. Geleistete Anzahlungen 677 6.121 0 6.641

II. Sachanlagen

1. Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten

einschliefBlich der Bauten auf fremden Grundstiicken 6 0
2. Technische Anlagen und Maschinen 130 138
3. Andere Anlagen, Betriebs- und Geschéftsausstattung 551 523
4. Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau 6 693 0 661

III. Finanzanlagen

1. Anteile an verbundenen Unternehmen 741 666

2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen 75 0

3. Beteiligungen 2.293 2.368

4. Sonstige Ausleihungen 12.884 15.993 4.230 7.264
22.807 14.566

B Umlaufvermogen

I. Vorrite
1. Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe 11 93
2. Unfertige Leistungen 31.456 26.944
3. Geleistete Anzahlungen 3.775 9.372
4. Erhaltene Anzahlungen auf Bestellungen -17.414 17.828 -11.017 25.392
II. Forderungen und sonstige Vermogensgegenstande
1. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 2.015 7.037
2. Forderungen gegen verbundene Unternehmen 1.203 1.084
3. Forderungen gegen Unternehmen, mit denen ein Be-
teiligungsverhaltnis besteht 80.413 24.711
4. Sonstige Vermogensgegenstande 1.978 85.609 10.182 43.014
III. Fliissige Mittel 14.645 5.367
118.082 73.773
C Rechnungsabgrenzungsposten 494 683
D Aktive latente Steuern 3.335 0

144.718 89.022
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Konzernbilanz zum 31. Dezember 2023

Passiva 31.12.2023 31.12.2022
inTEUR IinTEUR inTEUR inTEUR
A Eigenkapital
I. Gezeichnetes Kapital 30 30
II. Kapitalriicklage 125 125
III. Eigenkapitaldifferenz aus Wahrungsumrechnung -181 2.141
IV. Gewinnvortrag (Vj. Verlustvortrag) 941 -819
V. Konzerngewinn 2.064 1.752
VI. Nicht beherrschende Anteile -2.604 375 -2.337 892
B Riickstellungen
1. Steuerruckstellungen 2.771 2.820
2. Sonstige Riickstellungen 2.901 5.672 3.026 5.846
C Verbindlichkeiten
1. Anleihen 35.268 25.000
2. Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten 5.918 6.606
3. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen 6.969 7.283
4. Verbindlichkeiten gegentiber verbundenen
Unternehmen 286 5
5. Verbindlichkeiten gegeniiber Unternehmen, mit denen
ein Beteiligungsverhaltnis besteht 37.453 19.874
6. Sonstige Verbindlichkeiten 52.777 138.671 22.302 81.070
D Rechnungsabgrenzungsposten 0 133
E Passive latente Steuern 0 1081
144.718 89.022
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Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung 3

. 2023 2022
Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung inTEUR inTEUR inTEUR inTEUR
1. Umsatzerldse 73.299 94.826
2. Erhohung (Vj. Verminderung) des Bestands an
unfertigen Leistungen 17.688 -26.932
3. Sonstige betriebliche Ertrage 4152 3.277
95.139 71171
4. Materialaufwand
a. Aufwendungen fir Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe und
flir bezogene Waren -5.996 -270
b. Aufwendungen fiir bezogene Leistungen -48.664 -33.430
-54.660 -33.700
5. Personalaufwand
a. Lohne und Gehalter -16.747 -15.371
b. Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir Altersversor-
gung und fiir Unterstiitzung -2.345 -2.104
-19.092 -17.475
6. Abschreibungen auf immaterielle Vermogensgegenstande
des Anlagevermogens und Sachanlagen -1.393 -1.213
7. Sonstige betriebliche Aufwendungen -16.861 -16.730
8. Ergebnis vor Zinsen und Steuern 3.133 2.053
9. Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrage 1.274 958
10. Zinsen und ahnliche Aufwendungen -5.941 -2.630
11. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 3.306 63
12. Ergebnis nach Steuern 1.772 444
13. Sonstige Steuern -20 -59
14. Konzernjahresiiberschuss 1.752 385
15. Auf nicht beherrschende Anteile entfallender Verlust -312 -1.367
16. Konzerngewinn 2.064 1.752
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Konzern-Kapitalflussrechnung fur das Geschaftsjahr 2023

Konzern-Kapitalflussrechnung

Periodenergebnis (Konzernergebnis einschlieflich Ergebnisanteile anderer
Gesellschafter)

Abschreibungen (+) auf Gegenstande des Anlagevermdgens
Zu- (+)/Abnahme (-) der Riickstellungen

Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen (+)/Ertrage (-)

Zu- (-)/Abnahme (+) der Vorrate, der Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen sowie anderer Aktiva, die nicht der Investitions- oder
Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind

2023
in TEUR

1.752

1.393
-T2
-631

-44.898

Zu- (+)/Abnahme (-) der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sowie anderer

Passiva,dienichtderInvestitions- oder Finanzierungstatigkeit
zuzuordnen sind

Gewinn (-)/Verlust (+) aus dem Abgang von Gegenstanden des
Anlagevermogens

Zinsaufwendungen (+)/Zinsertrage (-) / Ertrage aus Ausleihungen des
Finanzanlagevermogens (-)

Ertragsteueraufwand (+)

Ertragsteuerzahlungen (-)
Cash Flow aus laufender Geschaftstatigkeit

Auszahlungen fiir Investitionen indasimmaterielle Anlagevermoégen
Einzahlungen aus Abgangen des Sachanlagevermogens
Auszahlungen fiir Investitionen in das Sachanlagevermogen
Einzahlungen aus Abgangen des Finanzanlagevermogens
AuszahlungenfiirInvestitionenindasFinanzanlagevermogen
Auszahlungen aus dem Erwerb von konsolidierten Unternehmen

ErhalteneZinsen
Cash Flow aus der Investitionstatigkeit

EinzahlungenausKapitalerhohungen

Einzahlungen aus der Aufnahme von sonstigen Darlehen

Einzahlungen aus der Begebung von Anleihen und der Aufnahme von
(Finanz-) Krediten

Auszahlungen fiir die Tilgung von Anleihen und von (Finanz-) Krediten
Auszahlungen fiir die Tilgung von sonstigen Darlehen

Gezahlte Zinsen
Cash Flow aus der Finanzierungstatigkeit

Zahlungswirksame Veranderung des Finanzmittelfonds

Wechselkurs- und bewertungsbedingte Veranderung des Finanzmittelfonds
Konsolidierungskreisbedingte Veranderung des Finanzmittelfonds
Finanzmittelfonds am Anfang der Periode

Finanzmittelfonds am Ende der Periode

13.942

4.667

-3.306
-1.241

-28.390

-735
11
-118

=779
-75
206

-1.490

39.917

10.418

-1.028
-7.291
-2.846
39.170
9.290
-57

5.337
14.570

2022
In TEUR

385

1.213
1.599
23

-26.702

4.519

40

1672
-63
-1530
-18.844

-809

-220
457
-1.709
-5.859
327

-7.813

18.750

3.879

-2.856
-669
-2.105
17.004

-9.653
814

14.176
5.337
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Konzern-Eigenkapitalspiegel fur das Geschaftsjahr 2023

Eigenkapital des Mutterunternehmens (in TEUR)

Eigenkapital- Konzernjahresiiber-
differenzaus Gewinn-/ schuss/-fehlbetrag, der
Gezeichnetes Kapital- Wahrungs- Verlust-  dem Mutterunterneh-
Kapital riicklage umrechnung vortrag men zuzurechnen ist Summe

01.01.2022 25 0 607 -3.463 2.941 235
Wahrungs- 0 0 1538 0 0 1538
umrechnung
Sonstige 0 0 0 2.941 -2.941 0
Veranderungen
Kapitalerhohung 5 0 0 0 0 5
Abstockung von Anteilen an 0 125 " 297 0 301
Tochterunternehmen
Konzernjahresiiberschuss/ 0 0 0 0 1752 1752
-fehlbetrag
31.12.2022 30 125 2.141 -819 1.752 3.229
Wahrungs- 0 0 -2.373 0 0 -2373
umrechnung
Sonstige 0 0 0 1.752 -1.752 0
Veranderungen
Aufstockung von Anteilen an 0 0 51 8 0 59
Tochterunternehmen
Konzernjahresuiberschuss/ 0 0 0 0 2064 2064
-fehlbetrag
31.12.2023 30 125 -181 941 2.064 2.979
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Nicht beherrschende Anteile (in TEUR) . Konze_rn .
eigenkapital
Nicht beherr- Auf nicht
schende Anteile  beherrschende Anteile Auf nicht
vor Eigenkapital- entfallende beherrschende Summe Summe
differenz aus Wah- Eigenkapitaldifferenz Anteile entfallende
rungsumrechnung aus Wahrungsum- Gewinne/ Verluste
und Jahresergebnis rechnung
01.01.2022 513 74 -1.891  -1.304 -1.069
Wahrungs- 0 94 0 94 1.580
umrechnung
Sonstige Veranderungen 0 0 0
Kapitalerhohung 0 0 5
Abstockung von Anteilen an 0 5 297 292 9
Tochterunternehmen
Konzernjahresiiberschuss/ 0 0 1367 -1367 385
-fehlbetrag
31.12.2022 513 111 -2.961 -2.337 892
Wahrungs- 0 103 1 104 -2.269
umrechnung
Sonstige Veranderungen -173 0 173 0 0
Aufstockung von Anteilen an 0 59 0 59 0
Tochterunternehmen
Konzernjahresiiberschuss/ 0 0 312 312 1752
-fehlbetrag
31.12.2023 340 155 -3.100 -2.604 375




Konzernanhang 7

hep global GmbH, Giiglingen

Konzernanhang fur das Geschaftsjahr vom 01.01. bis zum 31.12.2023

1. Allgemeine Angaben zum Konzernabschluss

Der Konzernabschluss zum 31. Dezember 2023 umfasst die hep global GmbH, Gliglingen, als Mutter-
unternehmen und deren Tochterunternehmen, welche gemeinsam den Konzern der hep global
GmbH (im Folgenden ,hep” oder ,Konzern“) bilden.

Das Mutterunternehmen ist unter der Firma hep global GmbH mit Sitz in Guglingen im Handelsre-
gister des Amtsgerichts Stuttgart unter der Nummer HRB 737065 eingetragen.

Der Unternehmensgegenstand der Muttergesellschaft ist die Verwaltung von Beteiligungen an an-
deren Unternehmen sowie die Fiihrung der Geschafte derselben.

Der Konzern ist auf dem Gebiet der Projektentwicklung, der Planung, des Baus und des Betriebs von
Solarparks sowie des Managements von Alternativen Investmentfonds, die zur Finanzierung dieser
Tatigkeiten im Zusammenhang mit Solarparks aufgelegt werden, tatig.

Die hep global GmbH hat als Mutterunternehmen einen Konzernabschluss nach den Vorschriften
der §§ 290 ff. HGB aufgestellt.

Der Konzernabschluss besteht aus der Konzernbilanz, der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung,
dem Konzernanhang, der Konzern-Kapitalflussrechnung sowie dem Konzern-Eigenkapitalspiegel.
Der Konzernabschluss wurde um einen Konzernlagebericht erweitert.

Die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung ist nach dem Gesamtkostenverfahren gemafl § 275 Abs.
2 HGB aufgestellt und um das Ergebnis vor Zinsen und Steuern erweitert.

Der vorliegende Konzernabschluss ist nach den Rechnungslegungsvorschriften des Handelsgesetz-
buches (HGB) und den ergdnzenden Bestimmungen des Gesetzes fiir Gesellschaften mit beschrank-
ter Haftung (GmbHG) aufgestellt. Die Deutschen Rechnungslegungsstandards (DRS) wurden mit
Ausnahme von DRS 18.64 und 18.67 (Fassung vom 4. Dezember 2017) angewendet.

Der Konzernabschluss ist nach den fiir groe Kapitalgesellschaften geltenden handelsrechtlichen
Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatzen gemal §§ 297, 298 HGB aufgestellt worden.

2. Geschaftsjahr des Mutterunternehmens und der einbezogenen Toch-
terunternehmen

Der Konzernabschluss ist auf den Bilanzstichtag des Mutterunternehmens hep global GmbH, den
31. Dezember 2023, aufgestellt.

Die in den Konzernabschluss einbezogenen Tochterunternehmen in Deutschland, Japan, den USA,
Kanada und Polen haben ebenfalls den 31. Dezember als Abschlussstichtag.
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3. Konsolidierungskreis

Der Konzernabschluss umfasst neben der hep global GmbH als Muttergesellschaft all diejenigen
Unternehmen, bei denen die hep global GmbH einen beherrschenden Einfluss nach § 290 HGB aus-
Uben kann.

Der Kreis der 56 (Vj. 38) vollkonsolidierten Tochterunternehmen setzt sich zum Abschlussstichtag
aus 19 (Vj. 17) inlandischen und 37 (Vj. 21) auslandischen Gesellschaften zusammen. Da das Mutter-
unternehmen unmittelbar oder mittelbar die Mehrheit der Anteile an ihnen halt, wurden sie im
Wege der Vollkonsolidierung in den Konzernabschluss einbezogen.

Folgende 19 Tochterunternehmen wurden erstmalig einbezogen:

e die im Geschaftsjahr gegriindeten bzw. erworbenen Gesellschaften:
Blue Sky Solar Sp. z 0.0
Blue Sky Solar 1 Sp. z 0.0
Blue Sky Solar 2 Sp. z 0.0
Blue Sky Solar 3 Sp. z 0.0
Blue Sky Solar 4 Sp. z 0.0
Blue Sky Solar 5 Sp. z 0.0
Blue Sky Solar 6 Sp. z 0.0
Blue Sky Solar 7 Sp.z 0.0
Blue Sky Solar 8 Sp. z 0.0
Blue Sky Solar 9 Sp. z 0.0
Blue Sky Solar 10 Sp. z 0.0
Blue Sky Solar 11 Sp. z 0.0
Blue Sky Solar 12 Sp. z 0.0
Blue Sky Solar 13 Sp. z 0.0
Blue Sky Solar 14 Sp. z 0.0
Blue Sky Solar 16 Sp. z 0.0
hep Investments North America, Inc.
hep solar projects GmbH

e aufgrund von § 296 Abs. 2 HGB im Vorjahr nicht konsolidiert, im Geschaftsjahr konsolidiert:
hep opportunity 2 GmbH

Bei der erstmaligen Einbeziehung der im Berichtsjahr gegriindeten bzw. erworbenen Gesellschaften
wurden die in den Konzernabschluss aufgenommenen Vermdgensgegenstande und Schulden im
Rahmen der Kaufpreisallokation neu bewertet respektive angesetzt. Hierbei fiihrte der Zeitwert der
Vorrate (unfertige Leistungen) zu geringfiigig hoheren Aktivwerten als in den Jahresabschliissen
der Tochterunternehmen.

Ein Tochterunternehmen wurde wegen Verauflerung entkonsolidiert:

e HEP Canada SPV 1LTD.

Unter Bezug auf § 296 Abs. 2 HGB wurden 49 (Vj. 40) Tochterunternehmen, die einzeln und insge-
samt fiir die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns von untergeordneter Bedeutung
sind, nicht konsolidiert.
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Elf Tochterunternehmen wurden gegriindet und wegen insgesamt untergeordneter Bedeutung
nicht konsolidiert:

e HEP Verwaltung 28 GmbH,

e HEP Verwaltung 29 GmbH,

e HEP Verwaltung 30 GmbH,

e hep solar projects Germany holding GmbH,

e hep solar Mengkofen GmbH & Co. KG,

e hep solar Mengkofen Verwaltungs-GmbH,

e hep solar Eppingen Zimmerberg GmbH & Co. KG,

e hep solar Eppingen Zimmerberg Verwaltungs-GmbH,
e hep solar Eppingen Buckelacker GmbH & Co. KG,

e hep solar Eppingen Buckelacker Verwaltungs-GmbH,
e Wards Draw Solar, LLC.

Die Anteile an folgendem, wegen untergeordneter Bedeutung nicht konsolidierten Tochterunter-
nehmen wurden 2023 veraufert:

e HEP SPV 16 Japan k.k.

An alternativen Investmentfonds und deren Tochtergesellschaften sowie an ,Altfonds” (Fonds vor
Inkrafttreten des Kapitalanlagegesetzbuches), die die HEP Kapitalverwaltung AG (HEP KVG) ver-
waltet, werden — meist durch die HEP Treuhand GmbH - Anteile von unter 1 % des Kapitals oder
der Stimmrechtsanteile gehalten. Diese werden folglich weder konsolidiert noch at-equity einbezo-
gen, da die Mehrheit der Chancen und Risiken bei wirtschaftlicher Betrachtungsweise nicht durch
hep getragen wird; sie werden unter Beteiligungen in den Finanzanlagen zu fortgefithrten Anschaf-
fungskosten bilanziert.

Eine Ubersicht iiber den Anteilsbesitz und den Konsolidierungskreis ergibt sich aus Anlage 2 zum
Konzernanhang.
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4. Konsolidierungsgrundsatze

Kapitalkonsolidierung

Die Kapitalkonsolidierung fiir Unternehmen, die aufgrund eines Erwerbs erstmals konsolidiert wer-
den, wird nach der Neubewertungsmethode zum Zeitpunkt, zu dem das Unternehmen Tochterun-
ternehmen geworden ist, vorgenommen.

Dabei wird der Wertansatz der dem Mutterunternehmen gehorenden Anteile mit dem auf diese An-
teile entfallenden Betrag des Eigenkapitals des Tochterunternehmens verrechnet. Das Eigenkapital
wird mit dem Betrag angesetzt, der dem zum Konsolidierungszeitpunkt beizulegenden Zeitwert der
in den Konzernabschluss aufzunehmenden Vermogensgegenstande, Schulden und Rechnungsab-
grenzungsposten entspricht. Ein nach der Verrechnung verbleibender Unterschiedsbetrag wird,
wenn er auf der Aktivseite entsteht, als Geschafts- oder Firmenwert und, wenn er auf der Passiv-
seite entsteht, unter dem Posten "Unterschiedsbetrag aus der Kapitalkonsolidierung"” nach dem Ei-
genkapital ausgewiesen.

Der fiir die Bestimmung des Zeitwerts der in den Konzernabschluss aufzunehmenden Vermdgens-
gegenstande, Schulden, Rechnungsabgrenzungsposten und Sonderposten und der fiir die Kapital-
konsolidierung maRgebliche Zeitpunkt ist grundsatzlich der, zu dem das Unternehmen Tochterun-
ternehmen geworden ist.

Werden nach Erlangung des beherrschenden Einflusses weitere Anteile an einem Tochterunter-
nehmen erworben (Aufstockung) oder veraufert (Abstockung), ohne dass der Status als Tochterun-
ternehmen verloren geht, werden diese Transaktionen als Kapitalvorgang abgebildet.

Schuldenkonsolidierung

Bei der Schuldenkonsolidierung werden wechselseitige Forderungen und Verbindlichkeiten der
einbezogenen Unternehmen gemal § 303 HGB gegeneinander aufgerechnet und eliminiert. Die Auf-
rechnungsdifferenzen, soweit sie nicht auf Wahrungen entfallen, werden unter Beriicksichtigung
erforderlicher Steuerabgrenzungen erfolgswirksam behandelt. In der Berichtsperiode lagen keine
wesentlichen, nicht aus Wahrung stammenden Aufrechnungsdifferenzen vor.

Aufwands- und Ertragskonsolidierung/Zwischenergebniseliminierung

Im Zuge der Aufwands- und Ertragskonsolidierung werden die konzerninternen Umsatze mit den
entsprechenden Aufwendungen gemaf § 305 HGB aufgerechnet oder in Bestandsveranderungen
bzw. aktivierte Eigenleistungen umgegliedert. Zwischengewinne und -verluste aus dem konzernin-
ternen Liefer- und Leistungsverkehr werden sowohl fiir das Anlagevermogen als auch fiir das Um-
laufvermogen unter Beriicksichtigung von Steuerabgrenzungen eliminiert, soweit sie nicht von un-
tergeordneter Bedeutung sind. Aufwendungen und Ertrage aus sonstigen Geschéaftsvorfallen zwi-
schen den einbezogenen Unternehmen werden ebenfalls aufgerechnet. Die Unterschiede aus der
Anwendung des Stichtagskurses fiir die Wahrungsumrechnung und den Kursen zum Entstehungs-
zeitpunkt der Zwischenergebnisse wurden erfolgswirksam in der Gewinn- und Verlustrechnung
erfasst.
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5. Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Fur alle im Rahmen der Vollkonsolidierung in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen
des Konzerns wurden einheitlich die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden der Muttergesell-
schaft angewandt. Die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden bleiben gegeniiber dem Vorjahr
unverandert. Bewertungswahlrechte wurden einheitlich ausgeiibt.

Das Wahlrecht zur Aktivierung selbst erstellter immaterieller Vermogensgegenstande des Anlage-
vermogens gemal § 248 Abs. 2 HGB wird im Konzern nicht ausgetibt.

Entgeltlich erworbene immaterielle Vermogensgegenstande des Anlagevermogens werden zu An-
schaffungskosten angesetzt und entsprechend ihrer Nutzungsdauer linear abgeschrieben. Immate-
rielle Vermogensgegenstande mit unbegrenzter Nutzungsdauer bestehen nicht.

Das Sachanlagevermogen wird zu Anschaffungs- oder Herstellungskosten, vermindert um die
planmafigen Abschreibungen, bewertet. In den Herstellungskosten wurden neben den unmittelbar
zurechenbaren Kosten auch notwendige Gemeinkosten einschlieflich Verwaltungsgemeinkosten
und durch die Fertigung veranlasste Abschreibungen einbezogen. Die Abschreibungen von Vermo-
gensgegenstanden des Sachanlagevermogens, deren Nutzung zeitlich begrenzt ist, wurden nach
der voraussichtlichen Nutzungsdauer der Vermogensgegenstande vorgenommen. Es wurden keine
Finanzierungskosten in die Herstellungskosten einbezogen.

Aullerplanmaéfige Abschreibungen werden vorgenommen, wenn voraussichtlich dauerhafte Wert-
minderungen vorliegen. Zuschreibungen aufgrund des Wertaufholungsgebots werden bis zu den
Anschaffungskosten vorgenommen, wenn die Griinde fiir eine dauerhafte Wertminderung nicht
mehr bestehen.

Abschreibungen erfolgen unter Zugrundelegung der betriebsgewohnlichen Nutzungsdauer nach der
linearen Methode.

Geringwertige Anlagegtiter bis zu einem Netto-Einzelwert von EUR 800,00 sind im Jahr des Zu-
gangs gemal § 6 Abs. 2 EStG als Aufwand erfasst worden; ihr sofortiger Abgang wurde unterstellt.

Die Finanzanlagen werden mit Anschaffungskosten, gegebenenfalls - bei voraussichtlich dauerhaf-
ter Wertminderung - unter Vornahme auerplanmafiger Abschreibungen mit dem niedrigeren bei-
zulegenden Wert ausgewiesen.

In den Vorraten werden die unfertigen Leistungen unter Beachtung des handelsrechtlich vorge-
schriebenen Niederstwertprinzips mit den Herstellungskosten bewertet. Die Herstellungskosten
enthalten neben Material- und Fertigungseinzelkosten auch angemessene Teile der Material- und
Fertigungsgemeinkosten und des Werteverzehrs des Anlagevermogens sowie angemessene Teile
der allgemeinen Verwaltungskosten. Zinsen fiir Fremdkapital werden nicht aktiviert. Von den Vor-
raten wurden die erhaltenen Anzahlungen aktivisch abgesetzt, soweit ihnen entsprechende unfer-
tige Erzeugnisse/Leistungen gegenuberstehen.

Forderungen und sonstige Vermogensgegenstande werden mit dem Nennwert bewertet. Allen risi-
kobehafteten Posten ist durch die Bildung angemessener Einzelwertberichtigungen Rechnung ge-
tragen; das allgemeine Kreditrisiko ist durch pauschale Abschlage berucksichtigt.

Die fliissigen Mittel werden zum Nennwert angesetzt.

Fiir die Ermittlung latenter Steuern aufgrund von temporaren oder quasi-permanenten Differenzen
zwischen den handelsrechtlichen Wertansatzen von Vermogensgegenstanden, Schulden, Rech-
nungsabgrenzungsposten und ihren steuerlichen Wertansatzen oder aufgrund steuerlicher Verlust-
vortrage werden die Betrage der sich ergebenden Steuerbelastungen und -entlastungen mit den un-
ternehmensindividuellen Steuersatzen im Zeitpunkt des Abbaus der Differenzen bewertet und nicht
abgezinst. Zudem werden auch Differenzen, die auf Konsolidierungsmafnahmen gemal den §§ 300
bis 307 HGB beruhen, berticksichtigt, nicht jedoch Differenzen aus dem erstmaligen Ansatz eines
Geschafts- oder Firmenwerts bzw. eines negativen Unterschiedsbetrags aus der Kapitalkonsolidie-
rung. Aktive und passive Steuerlatenzen werden verrechnet.
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Aktive Rechnungsabgrenzungsposten sind in Hohe der geleisteten Ausgaben gebildet, die Aufwand
fir eine bestimmte Zeit nach dem Stichtag darstellen.

Die Steuerriickstellungen und sonstigen Riickstellungen werden in Hohe des nach vernunftiger
kaufmannischer Beurteilung notwendigen Erfullungsbetrags bewertet. Bei den sonstigen Rickstel-
lungen werden kiinftige Preis- und Kostensteigerungen im Zeitpunkt der Erfillung der Verpflich-
tung bertlicksichtigt. Sonstige Riickstellungen mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr wer-
den mit dem ihrer Restlaufzeit entsprechenden und von der Deutschen Bundesbank veroffentlich-
ten durchschnittlichen Marktzinssatz der vergangenen sieben Geschaftsjahre abgezinst.

Die Verbindlichkeiten sind mit ihrem Erfiillungsbetrag passiviert.

Passive Rechnungsabgrenzungsposten sind in Hohe der erhaltenen Einnahmen gebildet, die Ertrag
fir eine bestimmte Zeit nach dem Stichtag darstellen.

6. Wahrungsumrechnung

Fiir die nicht im Euro-Raum anséassigen Unternehmen (Japan, USA, Kanada, Polen) werden die Jah-
resabschlisse in der jeweiligen Landeswahrung erstellt. Diese entspricht der Wahrung des wirt-
schaftlichen Umfelds, in dem die Gesellschaften tatig sind (Konzept der funktionalen Wahrung). Die
funktionale Wahrung des Mutterunternehmens und der inldndischen Tochterunternehmen ist der
Euro.

Auf fremde Wahrung lautende Vermogensgegenstande und Verbindlichkeiten wurden grundsatz-
lich mit dem Devisenkassamittelkurs zum Abschlussstichtag umgerechnet. Bei einer Restlaufzeit
von mehr als einem Jahr wurden dabei das Realisationsprinzip (§ 298 Abs.1i. V. m. § 252 Abs. 1
Nr. 4 Halbsatz 2 HGB) und das Anschaffungskostenprinzip (§ 298 Abs. 1i. V. m. § 253 Abs. 1 Satz 1
HGB) beachtet.

Die Jahresabschlussposten der nicht im Euro-Raum ansassigen Tochterunternehmen werden wie
folgt in Euro umgerechnet: Die Umrechnung der in auslandischer Wahrung aufgestellten Einzelab-
schlisse in Euro erfolgt mit Ausnahme des Eigenkapitals, das zum historischen Kurs umgerechnet
wird, mit dem Devisenkassakurs am Bilanzstichtag. Die Umrechnung der Aufwendungen und Er-
trage erfolgte mit den Jahresdurchschnittskursen. Die aus der Veranderung der Devisenkurse zum
Vorjahr entstandenen Differenzen aus der Umrechnung des Eigenkapitals werden erfolgsneutral in
die Eigenkapitaldifferenz aus der Wahrungsumrechnung eingestellt.

Wahrungskursbedingte Differenzen aus der Schuldenkonsolidierung werden grundsatzlich ergeb-
nisneutral in den Posten ,Eigenkapitaldifferenz aus Wahrungsumrechnung” eingestellt. Ergebnis-
auswirkungen aus der Bewertung des konzerninternen Schuldverhaltnisses im Jahresabschluss
eines der einbezogenen Unternehmen unter Anwendung des Imparitats-/Realisationsprinzips ge-
mal § 252 Abs. 1 Nr. 4 bzw. § 256a HGB werden erfolgswirksam eliminiert und in den Posten ,Ei-
genkapitaldifferenz aus Wahrungsumrechnung” eingestellt.

7. Angaben zur Konzernbilanz

7.1. Anlagevermogen

Die Entwicklung der einzelnen Posten des Anlagevermogens sowie die Abschreibungen des abge-
laufenen Geschaftsjahres sind in Anlage 1 zum Konzernanhang dargestellt.

7.1.1. Erworbene Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte und dhnliche Rechte und Werte

Fur entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte und ahnliche Rechte und Werte
wird eine Nutzungsdauer von drei bis fiinf Jahren zugrunde gelegt.
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7.1.2. Geschifts- oder Firmenwerte

Geschafts- oder Firmenwerte einschlielich der Geschafts- oder Firmenwerte aus der Erstkonsoli-
dierung von Anteilen werden liber einen Zeitraum von zehn Jahren linear abgeschrieben.

Die Geschafts- oder Firmenwerte betreffen:

(in TEUR) 31.12.2023 31.12.2022
Erstkonsolidierungen bis 2019 101 151
Erstkonsolidierung 2020 hep petra Gesellschaften 1.507 1.805
Asset Deal 2020 hep aquamarine Holdings LLC / hep peak clean en-

2.589 3.114
ergy LLC

4.197 5.070

Fiir die Geschafts- oder Firmenwerte der im Jahr 2020 iibernommenen Unternehmensgruppe petra
energy holdings LLC und Tochtergesellschaften sowie des o. g. Asset Deals der Gesellschaften hep
aquamarine Holdings LLC und hep peak clean energy LLC wird jeweils eine Nutzungsdauer von
zehn Jahren zugrunde gelegt, da insbesondere die Projektentwicklung von Solarparks typischer-
weise eine entsprechende Langfristigkeit aufweist.

7.1.3. Sachanlagevermogen

Die betriebsgewohnlichen Nutzungsdauern des Sachanlagevermogens betragen:

Jahre
Technische Anlagen und Maschinen 7 bis 20
Andere Anlagen, Betriebs- und Geschaftsausstattung 2 bis 10

7.1.4. Finanzanlagevermogen

Name, Sitz und Hohe des Anteils am Kapital an anderen Unternehmen werden in Anlage 2 zum
Konzernanhang dargestellt.

7.2. Forderungen und sonstige Vermogensgegenstiande

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen haben — wie im Vorjahr — eine Restlaufzeit von
bis zu einem Jahr.

Die Forderungen gegen verbundene Unternehmen betreffen Forderungen aus Lieferungen und Leis-
tungen in Hohe von TEUR 6 (Vj. TEUR 12) und gewahrte Darlehen zuziiglich Zinsanspruch in Hohe
von TEUR 1.197 (Vj. TEUR 1.072). Die Forderungen haben — wie im Vorjahr — eine Restlaufzeit von
bis zu einem Jahr.

Die Forderungen gegen Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht, betreffen
Fonds-Gesellschaften und deren Tochtergesellschaften. In Hohe von TEUR 73.443 (Vj. TEUR 23.577)
resultieren sie aus Lieferungen und Leistungen und in Héhe von TEUR 6.970 (Vj. TEUR 1.135) aus
Darlehen zuziiglich Zinsanspruch. Von den Forderungen haben TEUR 13.700 (Vj. TEUR 7.824) eine
Laufzeit von mehr als einem Jahr.
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Die sonstigen Vermogensgegenstande enthalten in Hohe von TEUR 251 (Vj. TEUR 254) Betrage mit
einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr.

7.3. Latente Steuern

Latente Steuern werden fiir Unterschiede zwischen den handelsrechtlichen Wertansatzen im Kon-
zernabschluss und den steuerlichen Wertansatzen im jeweiligen landesrechtlichen Jahresab-
schluss ermittelt. Die Ermittlung der latenten Steuern erfolgt entsprechend den gesetzlichen Vor-
schriften der §§ 274, 306 HGB.

Grundlage fir die Berechnungen der latenten Steuern sind die aktuellen Steuersatze, die fiir den
Zeitraum gelten, in dem sich zeitliche Unterschiede voraussichtlich ausgleichen. Es wurde fiir die
Muttergesellschaft sowie bei den deutschen Tochtergesellschaften ein Steuersatz von 27,4 % zu-
grunde gelegt. Fiir die Tochtergesellschaft mit Sitz in Japan wurde ein Steuersatz von 33,6 % ver-
wendet. Fur die in den USA ansassigen Unternehmen wurden die latenten Steuern mit 26,0 %

(Vj. 25,7 %) berechnet.

Die latenten Steuerposten in der Konzernbilanz sind den folgenden Sachverhalten zuzuordnen:

2023 2022

aktivisch  passivisch aktivisch passivisch

TEUR TEUR TEUR TEUR
Immaterielle Vermogensgegenstande 24 -4 18 -12
Sachanlagen 20 -3 0 0
Beteiligungen 0 0 7 -16
Unfertige Leistungen 1.340 -440 887 -4.093
Forderungen und sonstige Vermogensgegenstande 472 -32 560 0
Ruckstellungen 178 0 58 0
Verbindlichkeiten 225 -152 165 0
Verlustvortrage 1.707 0 1.345 0
Summe latente Steuern 3.966 -631 3.040 -4.121
Saldierung -631 3.040
Latente Steuern 3.335 -1.081

Steuerliche Verlustvortrage bestehen in Héhe von TEUR 31.611 (Vj. TEUR 21.310). Auf steuerliche
Verlustvortrage in Hohe von TEUR 10.296 (Vj. TEUR 5.684) wurden aktive latente Steuern angesetzt.

7.4. Eigenkapital

Das gezeichnete Kapital der hep global GmbH, Giglingen, betragt zum Stichtag EUR 30.000,00. Es
war zum Stichtag vollstandig erbracht.
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7.5. Sonstige Riickstellungen

Die sonstigen Ruckstellungen betreffen im Wesentlichen ausstehende Rechnungen fiir Rechts -, Be-
ratungs- und Priifungskosten sowie Riickstellungen fiir Personalaufwendungen (Vergiitungen,
nicht genommenen Urlaub und geleistete Uberstunden).

7.6. Verbindlichkeiten
Die Restlaufzeiten und die Besicherung der Verbindlichkeiten sind im Verbindlichkeitenspiegel im
Einzelnen dargestellt.

31.12.2023 31.12.2022
mit einer Restlaufzeit mit einer Restlaufzeit
bis zu mehr als bis zu mehr als

Gesamt einem Jahr einem Jahr einem Jahr einem Jahr

TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
Anleihen 35.268 0 35.268 0 25.000
Verbindlichkeiten
gegeniiber Kreditinstituten 5.918 5465 453 4.754 1.862
Verbindlichkeiten aus 6.969 6.969 0 7.283 0
Lieferungen und Leistungen
Verbindlichkeiten gegeniiber 286 286 0 5 0

verbundenen Unternehmen

Verbindlichkeiten gegeniiber
Unternehmen, mit denen ein Betei- 37.453 27.209 10.244 19.874 0
ligungsverhaltnis besteht

Sonstige Verbindlichkeiten 52.777 37.579 15.198 18.859 3.442
- davon aus Steuern 1.155 1.155 0 567 0
- davon im Rahmen

der sozialen Sicherheit 0 0 0 0 0
Summe 138.671 77.508 61.163 50.766 30.304

Die Anleihen sind nicht konvertibel. Verbindlichkeiten mit einer Restlaufzeit von mehr als 5 Jahren
bestehen nicht. Samtliche Verbindlichkeiten sind unbesichert.

Die Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen beinhalten in Hohe von TEUR 286
(Vj. TEUR 5) Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen.

Die Verbindlichkeiten gegeniiber Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht, bein-
halten in Hohe von TEUR 10.715 (Vj. TEUR 7.021) Darlehen von Fonds und deren Tochterunterneh-
men und in Hohe von TEUR 26.738 (Vj. TEUR 12.853) Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leis-
tungen.

Die sonstigen Verbindlichkeiten beinhalten Darlehen von nahestehenden Personen sowie abge-
grenzte Zinsverbindlichkeiten in Hohe von insgesamt TEUR 13.796 (Vj. TEUR 3.442). Sie sind in
Hohe von TEUR 13.766 (Vj. TEUR 3.442) mit Rangriicktritten versehen.



8. Angaben zur Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

Die Umsatzerlose gliedern sich nach Tatigkeitsbereichen wie folgt auf:

(in TEUR)

Bereich Services

Projektentwicklung von Solarparks
Planung, Beschaffung, Erstellung von Solarparks (EPC*)
Betrieb und Instandhaltung von Solarparks

Ubrige Umsatzerlose Bereich Services

Bereich Investments

2023

64.790

61.903

176

2.694

17

8.509

73.299
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2022

86.469

38.285

46.445

1.564

175

8.357

94.826

*EPC Engineering, Procurement, Construction

Die Umsatzerlose des Konzerns im Geschaftsjahr 2023 gliedern sich nach den Landern der Kunden

wie folgt:

(in TEUR)
Bereich Services

Projektentwicklung von Solar-
parks

Planung, Beschaffung, Erstel-
lung von Solarparks

Betrieb und Instandhaltung
von Solarparks

Ubrige Umsatzerldse Bereich
Services

Bereich Investments

Japan

589

589

200

789

USA

10.145

8.157

176

1.812

10.145

Deutschland

54.056

53.746

293

17

8.309

62.365

Summe

64.790

61.903

176

2.694

17

8.509

73.299
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Die Umsatzerlose des Konzerns im Geschaftsjahr 2022 gliedern sich nach den Landern der Kunden
wie folgt:

(in TEUR) Japan USA Kanada Deutschland Summe

Bereich Services 10.064 68.063 265 8.077 86.469

Projektentwicklung von 8.808 22.460 265 6.752 38.285

Solarparks

Planung, Beschaffung, Er- 954 44510 0 981 46.445

stellung von Solarparks

Betrieb und Instandhal- 302 1060 0 202 1564

tung von Solarparks

Ul?nge Umsatzerlose Be- 0 33 0 142 175

reich Services

Bereich Investments 0 0 0 8.357 8.357
10.064 68.063 265 16.434 94.826

Im Geschaftsjahr 2023 wurde im Vergleich zum Vorjahr keine Errichtung von Solarparks abge-
schlossen. Dies fiihrte einerseits zu geringeren Umsatzerlosen in diesem Bereich, andererseits ha-
ben die im Bau befindlichen Parks mafigeblich zu positiven Bestandsveranderungen in Hohe von
TEUR 17.688 beigetragen.

Die sonstigen betrieblichen Ertrage beinhalten im Wesentlichen Wahrungskursgewinne in Hohe
von TEUR 2.939 (Vj. TEUR 2.505). Periodenfremde Ertrage lagen in Form einer Riickstellungsauflo-
sung in Hohe von TEUR 331 (Vj. TEUR 0) vor.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen betreffen Wahrungskursverluste in Hohe von
TEUR 1.959 (Vj. TEUR 2.951) und Abschreibungen auf Forderungen in Héhe von TEUR 159
(Vj. TEUR 156).

Aus der Bilanzierung latenter Steuern ist ein Steuerertrag in Hohe von TEUR 3.740 (Vj. Steuerer-
trag von TEUR 1.315) in den Steuern vom Einkommen und vom Ertrag enthalten.
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9. Sonstige Angaben

Angaben zu Organen
Geschaftsfiihrer des Mutterunternehmens im Geschaftsjahr 2023 waren:
Thorsten Eitle, Brackenheim, Leitung Investment-Vertrieb (bis 31.03.2023)

Ingo Burkhardt, Neckarwestheim, Leitung Portfoliomanagement, Liquiditatsmanagement, Assetma-
nagement (bis 31.03.2023)

Thomas Tschirf, Ludwigsburg, Leitung Finanzen, Beschaffung/Einkauf und IT
Dr. Alexander Zhou, Besigheim, Leitung Projektentwicklung, Merger & Acquisitions (bis 19.01.2023)
Holger Pfleger, Ketsch, Geschaftsfiihrer Investments (bis 18.03.2023)

Georg Freiherr von Eichendorff Graf Strachwitz, Hamburg, Leitung Legal, Marketing, GRC & ESG (seit
01.04.2023).

Die Bezlige der Mitglieder der Geschaftsfihrung des Mutterunternehmens, die fiir die Wahrneh-
mung ihrer Aufgaben im Mutterunternehmen und den Tochterunternehmen gewahrt wurden, be-
trugen fiir das Geschaftsjahr TEUR 855 (Vj. TEUR 1.631).

Mitarbeiterzahl

Die durchschnittliche Mitarbeiteranzahl betrug:

Mitarbeiter im Jahresdurchschnitt 2023 2022

Bereich Services 66 60

Bereich Investments 21 20

Bereich Support 92 84

Gesamtzahl 179 164
Ergebnisverwendung

Die gesetzlichen Vertreter der Muttergesellschaft schlagen vor, den Jahresiiberschuss und den Ge-
winnvortrag der Muttergesellschaft auf neue Rechnung vorzutragen.

Haftungsverhaltnisse

Haftungsverhaltnisse bestanden zum Abschlussstichtag nicht.
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Sonstige finanzielle Verpflichtungen

in TEUR Verpflichtungen

2024 2025-2028 ab 2029 Gesamt
Miete Biroraume und Lager 652 1.873 1.478 4.003
Sponsoring 2.275 1.299 0 3.574
Beratung 720 720 0 1.440
Leasing KFZ 260 274 0 534
Leasing, Beratung IT 454 189 0 643
Dienstleistungen Biiro 23 0 0 23

4.384 4.355 1.478 10.217

Von den Mietverpflichtungen fir Biroraume entfallen TEUR 1.526 auf Verpflichtungen gegentiiber
nahestehenden Unternehmen.

Von den Beratungskosten entfallen TEUR 1.440 auf Verpflichtungen gegeniiber nahestehenden Un-
ternehmen.
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Die nachfolgende Tabelle enthalt die Angaben zu Transaktionen mit nahestehenden Personen und
Unternehmen im Geschaftsjahr 2023.

2023

in TEUR

Art der Beziehung

Fonds und deren
Tochtergesellschaften

Gesellschafter

Nahestehende Perso-
nen

Ubrige nahestehende
Unternehmen

Tochterunternehmen!

Projektent-
wicklungs-
vertrage

57.426

0

57.426

Erlose
Vertrage Asset-
Bau management,
und Betrieb Vertriebs-
Solarparks dienst-
leistungen
6.388 8.490
0 0
0 0
0 0
0 0
6.388 8.490

Art des Geschafts

Finan- Miete
zierung
Zinser-
trage

686 0

0 0

19 0

187 170

90 0

982 170

entwicklung

Aufwendungen
Aufwand fiir = Beratungs- Finan-
Projekt- und zierung
Service- Zinsauf-

leistungen wendungen

0 0 1.215
0 237 0
0 0 226
0 2.565 11
0 0 24
0 2.802 1.476

*1 Aufgrund von § 296 HGB nicht konsolidierte Tochterunternehmen.

Einer nahestehenden Person wurde ein Kreditrahmen in Hohe von TEUR 250 gewahrt, welcher

zum 31. Dezember 2023 mit TEUR 206 in Anspruch genommen und einschlieflich aufgelaufener

Zinsen unter den sonstigen Ausleihungen ausgewiesen ist.
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Die nachfolgend abgebildete Darstellung stellt die Angaben zu Transaktionen mit nahestehenden

Personen und Unternehmen im Geschaftsjahr 2022 dar.

2022

in TEUR

Art der Beziehung

Fonds und deren
Tochtergesellschaften

nahestehende Personen

ubrige nahestehende
Unternehmen

Tochterunternehmen!

Erlose
Projektent- Vertrage Asset-
wicklungs- Bau management,
vertrdge und Betrieb Vertriebs-
Solarparks dienst-
leistungen
47.102 32.629 8.349
0 0 0
0 0 1
0 0 0
47.102 32.629 8.350

Art des Geschafts

Aufwendungen
Finan- Miete Aufwand fir Beratungs-
zierung Projekt- und
Zinser- entwicklung Service-
trage leistungen
376 0 1.479 0
8 0 0 0
155 187 0 2.113
12 0 0 0
551 187 1.479 2113

Finan-
zierung
Zinsauf-
wendungen

276

229

14

525

*1 Aufgrund von § 296 HGB nicht konsolidierte Tochterunternehmen.

Einer nahestehenden Person wurde ein Kreditrahmen in Hohe von TEUR 250 gewahrt, welcher
zum 31. Dezember 2022 mit TEUR 239 in Anspruch genommen und einschlieflich aufgelaufener
Zinsen unter den sonstigen Vermogensgegenstanden ausgewiesen ist.

Honorare des Konzernabschlusspriifers

Das fiir das Geschéftsjahr in Rechnung gestellte Gesamthonorar des Abschlusspriifers fiir den Kon-
zern und dessen Tochtergesellschaften betragt:

Abschlusspriifungsleistungen

Steuerberatungsleistungen

Gesamtzahl

2023

229

229

2022

216

216

Von den Honoraren fiir Abschlusspriifungsleistungen betreffen TEUR 15 das Vorjahr.
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Erganzende Angaben zu den DRS

Die durch DRS 22 geforderten Angaben zum Konzerneigenkapital und Konzerngesamtergebnis sind
dem Konzerneigenkapitalspiegel zu entnehmen.

Die durch DRS 21 geforderten Angaben sind der Konzern-Kapitalflussrechnung zu entnehmen. Der
Finanzmittelfonds setzt sich wie folgt zusammen:

(in TEUR) 31.12.2023 31.12.2022
Fliissige Mittel 14.645 5.367
Kontokorrentverbindlichkeiten -75 -30
Summe 14.570 5.337

Vorginge von besonderer Bedeutung nach Schluss des Geschiftsjahres gem. § 314 Nr. 25 HGB

Vorgange von besonderer Bedeutung, die nach dem Schluss des Konzerngeschaftsjahrs eingetreten
und weder in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung noch in der Konzernbilanz beriicksichtigt
sind, lagen nicht vor.

Glglingen, 27. Juni 2024

hep global GmbH
Geschaftsfihrung

Georg von Eichendorff Strachwitz Thomas Tschirf



Anlage 1 zum Anhang 23
Anlagenspiegel (Anlage 1 zum Konzernanhang)

Anschaffungs- und Herstellungskosten Kumulierte Abschreibungen Buchwert
Wéhrungs- Wéhrungs- Abschrei-
umrech- . . umrech-  bungen des .
01.01.23 nungs- Zugange Abgange  Umbuchun- 31.12.23 01.01.23 nungsdiffe- Geschifts- Abgange  Umbuchun- 3112.23 3112.23 3112.22
differenz g renz jahres g
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
I. Immaterielle Vermogensgegenstiande
1. Entgeltlich erwor-
bene Konzessionen,
gewerbliche Schutz-
rechte und ahnliche
Rechte und Werte 2.240 -16 94 84 0 2.234 669 -14 416 84 0 987 1.247 1571
o, Geschafts- oder 7.233 218 0 0 0 7.015 2.163 -50 705 0 0 2818 4197 5070
Firmenwert
3 Celeistete 0 0 677 0 0 677 0 0 0 0 0 0 677 0
Anzahlungen
9.473 -234 771 84 0 9.926 2.832 -64 1121 84 0 3.805 6.121 6.641
II. Sachanlagen
1. Grundstiicke, grund-
stiicksgleiche
Rechte und Bauten
einschlieflich der 0 0 6 0 0 6 0 0 0 0 0 0 6 0
Bauten auf fremden
Grundstiicke
2. Technische Anlagen 195 4 0 0 58 249 57 3 37 0 28 119 130 138
und Maschinen
3. Andere Anlagen,
Betriebs- und Ge- 1.335 -19 303 123 -58 1.438 812 -12 235 120 -28 887 551 523
schaftsausstattung
4. Geleistete
Anzahlungen und 0 0 6 0 0 6 0 0 0 0 0 0 6 0

Anlagen im Bau

1.530 -23 315 123 0 1.699 869 -15 272 120 0 1.006 693 661
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III. Finanzanlagen
1. Anteilean

verbundenen 666 0 75 0 0 741 0 0 0 0 0 0 741 666
Unternehmen

2. Ausleihungen an
verbundene 0 0 75 0 0 75 0 0 0 0 0 0 75 0
Unternehmen

3. Beteiligungen 2.368 -78 3 0 0 2.293 0 0 0 0 0 0 2.293 2.368
Sonstige Aus- 4230 0 1.065 10 7599  12.884 0 0 0 0 0 0 12844 4230
leihungen

7.264 -78 1.218 10 7.599 15.993 0 0 0 0 0 0 15.993 7.264

18.267 -335 2.304 217 7.599 27.618 3.701 -79 1.393 204 0 4.811 22.807 14.566
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Beteiligungsliste (Anlage 2 zum Konzernanhang)

o amels CEE eebas
Tochterunternehmen Sitz tzlerfl;z) 31122023 2023
TEUR TEUR

Services
hep energy GmbH Guglingen/Deutschland 100,00 2.928 -3.007
hep energy canada Ltd. Calgary/Kanada 100,00 -219 -6
hep energy USA holdings, Inc. Wilmington (DE)/USA 100,00 -3.931 -915
hep energy USA LLC Wilmington (DE)/USA 100,00 268 24
hep energy project management LL.C Wilmington (DE)/USA 100,00 3.922 135
hep energy USA project development LLC Wilmington (DE)/USA 100,00 -40 9
hep peak clean energy LLC Wilmington (DE)/USA 100,00 690 222
Petra Energy Holdings LL.C Huntersville (NC)/USA 75,00 -4.648 -2.659
hep Petra Development LLC Huntersville (NC)/USA 75,00 1.540 1.926
hep Petra Construction LLC Huntersville (NC)/USA 75,00 -3.307 78
ReNew Petra Emerald Hills Holdings LL.C Huntersville (NC)/USA 75,00 950 -115
hep-Petra O&M, LLC Huntersville (NC)/USA 75,00 397 933
hep usa sunflower aquamarine GmbH Guglingen/Deutschland 100,00 464 20
hep sunflower aquamarine Holdings, Inc. Wilmington (DE)/USA 100,00 -650 -92
hep aquamarine Holdings LLC Wilmington (DE)/USA 100,00 1.266 165
hep USA Sunflower SPV Greenville GmbH Guglingen/Deutschland 100,00 17 2
hep - solar sunrise GmbH & Co. KG Glglingen/Deutschland 100,00 -695 -33
hep sunrise Verwaltung GmbH Glglingen/Deutschland 100,00 23 1
HEP Clean Energy 1 GmbH & Co. KG Guglingen/Deutschland 100,00 -48 2
hep energy Japan k.k. Kobe/Japan 75,00 -1.863 -1
hep East Asia kk Tokio /Japan 100,00 840 75
hep Sunflower SPV Greenville Holdings, Inc. Wilmington (DE)/USA 100,00 -5 -9
hep Greenville Solar LLC Wilmington (DE)/USA 95,00 5.802 0
Hep Solar Holdings [, LLC Wilmington (DE)/USA 100,00 213 33
HEP Canada SPV 2 Ltd. Calgary/Kanada 100,00 157 0
HEP Canada SPV 3 Ltd. Calgary/Kanada 100,00 158 -1
hep Opportunity 1 GmbH Giiglingen/Deutschland 100,00 -2.332 -2.134
hep Opportunity 2 GmbH? Guglingen/Deutschland 100,00 -585 -608
Maple Leaf GmbH! Giiglingen/Deutschland 100,00 35.864 35.054
Blue Sky Solar Sp. z 0.0} Warschau/Polen 100,00 -5 -6
Blue Sky Solar 1 Sp. z 0.0 Warschau/Polen 100,00 -3 -5
Blue Sky Solar 2 Sp. z 0.0! Warschau/Polen 100,00 -8 -9
Blue Sky Solar 3 Sp. z 0.0! Warschau/Polen 100,00 -13 -15
Blue Sky Solar 4 Sp. z 0.0! Warschau/Polen 100,00 -8 -9
Blue Sky Solar 5 Sp. z 0.0 Warschau/Polen 100,00 -5 -6
Blue Sky Solar 6 Sp. z 0.0! Warschau/Polen 100,00 -5 -6
Blue Sky Solar 7 Sp. z 0.0! Warschau/Polen 100,00 -1 -2
Blue Sky Solar 8 Sp. z 0.0} Warschau/Polen 100,00 -3 -5
Blue Sky Solar 9 Sp. z 0.0} Warschau/Polen 100,00 -6 -7
Blue Sky Solar 10 Sp. z 0.0! Warschau/Polen 100,00 -2 -3
Blue Sky Solar 11 Sp. z 0.0! Warschau/Polen 100,00 -8 -9
Blue Sky Solar 12 Sp. z 0.0} Warschau/Polen 100,00 -5 -7
Blue Sky Solar 13Sp. z 0.0} Warschau/Polen 100,00 -2 -4
Blue Sky Solar 14 Sp. z 0.0} Warschau/Polen 100,00 -2 -4



Tochterunternehmen

Services - Fortsetzung

Blue Sky Solar 16 Sp. z 0.0!
hep solar projects GmbH!

Investments

HEP Kapitalverwaltung AG
hep capital AG

HEP Management GmbH
HEP Management 2 GmbH
HEP Treuhand GmbH

HEP Vertrieb GmbH

HEP Verwaltung GmbH
HEP Verwaltung 2 GmbH
hep SOLution GmbH

hep Investments North America, Inc.?

Sitz

Warschau/Polen

Guglingen/Deutschland

Guglingen/Deutschland
Glglingen/Deutschland
Guglingen/Deutschland
Guglingen/Deutschland
Glglingen/Deutschland
Glglingen/Deutschland
Guglingen/Deutschland
Guglingen/Deutschland
Glglingen/Deutschland

Wilmington (DE)/USA

Anteils-
besitz
(in %)

100,00
100,00

100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00

Anlage 2 zum Anhang 26

Eigen- Jahres-
kapital ergebnis
31.12.2023 2023
TEUR TEUR
-3 -4

-1.458 -1.483
2.837 -593
1118 151

511 0

14 -5

170 0
-5.950 -1.244
174 14

245 20

-10 -3

30 30



Tochterunternehmen

Nicht konsolidierte Einheiten?

hep - solar sunrise sakuramoto GmbH & Co. KG
hep sunrise sakuramoto Verwaltung GmbH
HEP Verwaltung 3 GmbH
HEP Verwaltung 5 GmbH
HEP Verwaltung 6 GmbH
HEP Verwaltung 7 GmbH
HEP Verwaltung 8 GmbH
HEP Verwaltung 9 GmbH
HEP Verwaltung 11 GmbH
HEP Verwaltung 12 GmbH
HEP Verwaltung 13 GmbH
HEP Verwaltung 14 GmbH
HEP Verwaltung 15 GmbH
HEP Verwaltung 16 GmbH
HEP Verwaltung 17 GmbH
HEP Verwaltung 18 GmbH
HEP Verwaltung 19 GmbH
HEP Verwaltung 20 GmbH
HEP Verwaltung 21 GmbH
HEP Verwaltung 23 GmbH
HEP Verwaltung 24 GmbH
HEP Verwaltung 25 GmbH
HEP Verwaltung 26 GmbH
HEP Verwaltung 27 GmbH
HEP Verwaltung 28 GmbH!
HEP Verwaltung 29 GmbH!
HEP Verwaltung 30 GmbH!

HEP - Solar Projektentwicklung IV
GmbH & Co. KG

HEP - Solar England 3 GmbH & Co. KG
HEP SPV 17 Japan k.k.

HEP SPV 18 Japan k.k.

HEP-Solar Kanada 1 GmbH & Co. KG
HEP-Solar Taiwan 1 GmbH & Co. KG
hep-solar sunray 5 GmbH & Co. KG
hep sunray 5 Verwaltung GmbH

hep solar projects 1 GmbH & Co. KG
Greenville Solar Holdings LLC

Sitz

Guglingen/Deutschland
Guglingen/Deutschland
Guglingen/Deutschland
Guglingen/Deutschland
Guglingen/Deutschland
Guglingen/Deutschland
Glglingen/Deutschland
Glglingen/Deutschland
Guglingen/Deutschland
Guglingen/Deutschland
Glglingen/Deutschland
Guglingen/Deutschland
Guglingen/Deutschland
Glglingen/Deutschland
Glglingen/Deutschland
Guglingen/Deutschland
Glglingen/Deutschland
Glglingen/Deutschland
Guglingen/Deutschland
Guglingen/Deutschland
Glglingen/Deutschland
Glglingen/Deutschland
Guglingen/Deutschland
Glglingen/Deutschland
Glglingen/Deutschland
Guglingen/Deutschland
Guglingen/Deutschland

Guglingen/Deutschland
Giiglingen/Deutschland
Tokyo/Japan
Tokyo/Japan
Guglingen/Deutschland
Giiglingen/Deutschland
Giiglingen/Deutschland
Guglingen/Deutschland
Giiglingen/Deutschland
Wilmington (DE)/USA

Anteils-
besitz
(in %)

100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00

100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00

Anlage 2 zum Anhang 27
Eigen- Jahres-
kapital ergebnis
31.12.2023 2023
TEUR TEUR
-69 -10
33
40
81
37 0
121 26
44 1
35 2
35 2
53 9
42 2
52 9
45 5
36 0
50 9
35 -1
49 7
60 21
28 3
39 -2
29
38 7
61 21
30
33
33
23 -2
-158 -8
-47 -6
0
0
-37 -8
-25 -2
-34 -10
31 2
-15 -4
0 0



Tochterunternehmen

Nicht konsolidierte Einheiten - Fortsetzung
HEP SOLutions I GmbH & Co. geschlossene
Investment KG

HEP Bullshead 1 Solar SPV Ltd.

hep Goreham SPV, LLC

hep Greenbacker Solar Energy Ventures LLC
hep solar projects Germany holding GmbH!

hep solar Mengkofen GmbH & Co. KG!

hep solar Mengkofen Verwaltungs-GmbH!

hep solar Eppingen Zimmerberg GmbH & Co. KG!

hep solar Eppingen Zimmerberg
Verwaltungs-GmbH!

hep solar Eppingen Buckeldcker GmbH & Co. KG!

hep solar Eppingen Buckelacker
Verwaltungs-GmbH!

Wards Draw Solar, LLC!

*1 Errichtet/erworben 2023

*2 Alle nicht konsolidierten Einheiten sind von untergeordneter Bedeutung

Sitz

Guglingen/Deutschland
Calgary/Kanada
Portland (ME)/USA
Wilmington (DE)/USA
Guglingen/Deutschland
Guglingen/Deutschland
Glglingen/Deutschland
Glglingen/Deutschland

Guglingen/Deutschland
Guglingen/Deutschland

Glglingen/Deutschland
Wilmington (DE)/USA

Anteils-
besitz
(in %)

100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00

100,00
100,00

100,00
100,00

Anlage 2 zum Anhang

Eigen-
kapital
31.12.2023
TEUR

-100

25

25

25

25

*3 2022 wegen untergeordneter Bedeutung nicht konsolidiert; im Berichtsjahr konsolidiert

28

Jahres-
ergebnis
2023
TEUR

-84

o O o o o o o

o
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hep global GmbH, Giiglingen
Konzernlagebericht fur das Geschaftsjahr 2023

1. Grundlagen des Konzerns

1.1. Geschaftsmodell

Die hep global GmbH, Giiglingen, ist das Mutterunternehmen des international operierenden hep
Konzerns (im Folgenden ,Konzern" oder ,hep"“). Die Geschaftstatigkeit gliedert sich in die Bereiche
Services und Investments.

Der Bereich Services beschaftigt sich mit der Entwicklung, dem Erwerb, dem Bau und dem Betrieb
von Photovoltaikanlagen.

Diese Leistungen erbringt der Konzern im Auftrag der von ihr im Bereich Investments aufgelegten
Alternativen Investmentfonds (AIFs).

Der Bereich Investments beschaftigt sich im Wesentlichen mit der Konzeption und dem Vertrieb
von AlFs. Hierbei hat sich der Konzern auf Investments im Bereich der erneuerbaren Energien spe-
zialisiert. Neben klassischen Bestandsfonds, bei denen die eingeworbenen Mittel fiir die Errichtung
und das Halten von Photovoltaikanlagen zur Erzielung von laufenden Ertragen aus der Stromerzeu-
gung eingesetzt werden, hat der Konzern auch Projektfonds aufgelegt, die gezielt in die Projektent-
wicklungsphase von Photovoltaikanlagen investiert haben. Seit 2021 beschrankt sich der Konzern
auf das Auflegen von Bestandsfonds, die Projekte im sog. ,Late-Stage"-Stadium erwerben sowie die
Photovoltaikanlagen errichten und betreiben. Als ,Late-Stage“-Stadium bezeichnet der Konzern die
finale Projektentwicklungsphase, in der die wesentlichen Projektentwicklungsschritte bereits voll-
zogen sind oder kurz vor ihrem Abschluss stehen, weshalb die Restrisiken reduziert sind. In allen
diesen Investmentfonds betreut der Konzern den kompletten Lebenszyklus iiber das Funding bis
hin zum Fondsmanagement.

Der Kreis der 56 (Vj. 38) vollkonsolidierten Tochterunternehmen setzt sich zum Abschlussstichtag
aus 19 (Vj. 17) inlandischen und 37 (Vj. 21) auslandischen Gesellschaften zusammen. Da das Mutter-
unternehmen unmittelbar oder mittelbar die Mehrheit der Anteile an ihnen halt, wurden sie im
Wege der Vollkonsolidierung in den Konzernabschluss einbezogen. 19 Tochterunternehmen wuzr-
den erstmalig einbezogen, ein Tochterunternehmen wurde wegen Verauflerung nicht mehr einbe-
zogen.

1.2. Leistungsindikatoren

Wesentliche finanzielle Leistungsindikatoren sind die Umsatzerlose sowie das Ergebnis vor Zinsen
und Steuern (EBIT). Die Umsatze und auch das EBIT im Bereich Services werden mafgebend durch
die zu entwickelnde bzw. zu installierende Kapazitiat von Solarparks (gemessen in MWp) beein-
flusst. Im Bereich Investments ist ein weiterer wesentlicher Leistungsindikator die Summe der Net-
toinventarwerte des verwalteten Portfolios (Assets under Management).

1.3. Unternehmensstrategie

Um die eigene Position am Markt zu starken und weiter auszubauen sowie das Wachstum voranzu-
treiben, plant der Konzern, die Projekt-Pipeline konsequent zu realisieren und weiter auszubauen.
Dariiber hinaus soll das operative Geschaft in den Bereichen Services und Investments strategisch
erweitert werden.

Im Hinblick auf die geographische Verteilung der Markte beabsichtigt der Konzern, sich in den be-
reits bestehenden Markten weiter zu etablieren und in neue, ausgewahlte Zielmarkte einzutreten.
So wurde im Jahr 2023 der Markteintritt in Polen durch den Ankauf von Projektrechten vollzogen.
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Im Jahr 2023 wurde die erste groe Dachanlage unter dem Produkt ,hep yolar” in Betrieb genom-
men. Weitere Anlagen sollen in den kommenden Jahren folgen und diesen Geschéaftszweig konti-
nuierlich ausbauen. Dariiber hinaus plant der Konzern, die eigene Pipeline durch weitere Projekt-
und Pipeline-/Plattformakquisitionen auszuweiten und weiterhin auch kleine Projektentwickler
mit einer bereits vorhandenen Pipeline zu akquirieren.

Im Jahr 2023 wurde der ,HEP — Solar Green Energy Impact Fund 1 GmbH & Co. geschlossene Invest-
ment KG" (Publikums-AIF, kurz ,SGEIF 1“) weiter vertrieben. Als erster von der HEP KVG aufgelegter
Publikums-AIF wurde dieser als ,Artikel 9-Fonds" entsprechend der EU-Nachhaltigkeits-
Taxonomie klassifiziert. Darunter werden Investitionen verstanden, die neben einer positiven fi-
nanziellen Rendite auch messbare, positive Auswirkungen auf die Umwelt oder die Gesellschaft er-
zielen.

Als weitere Investitionsmoglichkeit wurde im Jahr 2023 der ,HEP — Solar Club Deal 1 GmbH & Co.
geschlossene Investment KG" (Spezial-AIF, kurz ,HSCD 1“) aufgelegt. Dieser Spezial-AIF hat im Ge-
schaftsjahr 2023 das Projekt Alderson angekauft, welches mit einer Nennleistung von tiber 120 MW
das bisher grofte von hep entwickelte Projekt in Kanada darstellt.

Im Rahmen der 2021 begonnenen Strategie der Finanzierung von frihen Projektentwicklungspha-
sen auf eigene Rechnung wurde im Jahr 2023 auch die zweite als ,Green Bond" klassifizierte Unter-
nehmensanleihe ausgegeben.

Im Jahr 2023 wurde die Strategie dariiber hinaus um ,Managed Accounts” erweitert. Hierzu werden
mit externen Investoren Entwicklungsvereinbarungen abgeschlossenen, um Solarprojekte exklusiv
flr diese zu entwickeln und zu errichten. Die Finanzierung der unterschiedlichen Phasen des Pro-
jektlebenszyklus erfolgt dabei fiir spezifische Projekte direkt iiber den externen Investor, der nach
Abschluss der Projektentwicklung bzw. -errichtung in der Regel auch Eigentumer der Anlage wird.
Managed Accounts sollen in den kommenden Monaten und Jahren als weitere strategische Option
neben den Alternativen Investment-Fonds und der Entwicklung auf eigene Rechnung ausgebaut
werden.

1.4. Markte

Neben einem politisch stabilen Umfeld sind fiir hep im Wesentlichen die wirtschaftlichen Rahmen-
bedingungen fiir Photovoltaik-Projekte ausschlaggebend fir die Erschliefung eines Marktes. Ge-
genwartig ist der Konzern in Deutschland, Japan, den USA, Kanada sowie Polen (seit 2023) aktiv.
Mittelfristig werden abhangig von deren Attraktivitat auch weitere Markte in Betracht gezogen.

1.5. Weitere Erfolgsfaktoren

1.5.1. Nachhaltigkeit

Der auf europaischer Ebene verabschiedete Green Deal sieht den Ubergang hin zu einer kohlenstoffar-
men Kreislaufwirtschaft vor. Damit erkennt die EU-Kommission die Abhangigkeit unterschiedlicher
Nachhaltigkeitsgebiete voneinander an: Die Klimakrise ist keine isolierte Erscheinung, sondern geht
einher mit einem Verlust an Natur und Biodiversitat. Wesentlicher Treiber hinter dieser Entwicklung
ist die weiterhin stark von fossilen Energietragern abhangige Wirtschaft.

Um gezielt Geschaftsmodelle zu férdern, die Losungen im Sinne des Green Deals entwickeln, hat die
Kommission als erster Wirtschaftsraum ein Klassifizierungssystem fiir 6kologisch nachhaltige Wirt-
schaftsaktivitaten definiert, die zu Gibergeordneten Umweltzielen beitragen (,EU-Taxonomie-
verordnung”). Das Geschéaftsmodell von hep tragt zum Umweltziel ,Klimaschutz” bei. Derartige Wirt-
schaftsaktivitdten unterstiitzen die Stabilisierung der atmosphéarischen Treibhausgaskonzentration
und helfen somit, eine gefahrliche, anthropogene Stérung des Klimasystems zu verhindern.

In der Planung seiner Geschéaftsaktivitaten hat sich hep den Anforderungen und Kriterien der EU-
Taxonomieverordnung in Bezug auf die einschlagige wirtschaftliche Aktivitat verschrieben.
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hep unterliegt in seinem Konzernabschluss ab dem 1. Januar 2025 den Offenlegungspflichten der Cor-
porate Sustainability Reporting Directive (CSRD).

Die Verantwortung fiir die Integration und Einhaltung der Taxonomiekriterien wird bei hep von der
Geschaftsleitung getragen. Sie stellt sicher, dass die Taxonomiekriterien bei unternehmerischen Ent-
scheidungen stets beriicksichtigt werden. Das Jahr 2023 brachte dariiber hinaus die Formulierung
von Nachhaltigkeitsprinzipien, die in Anlehnung an die Kriterien der EU-Taxonomieverordnung
nachhaltige Geschaftsprinzipien in der Positionierung des Unternehmens integrieren. Um das Thema
Nachhaltigkeit auch auf operativer Ebene steuern zu konnen, wurde Anfang 2022 eine eigenstandige
Stelle geschaffen, die soziale und 6kologische Aspekte im Einklang mit den Taxonomiekriterien in
den einzelnen Prozessen und Strukturen bei hep weiter vorantreiben soll. Die Funktion, welche als
Stabsabteilung direkt an die Geschaftsleitung berichtet, ist mittlerweile mit 2,8 FTE besetzt. Bis 2025
soll das Ziel ,integration of sustainable management at board level” erreicht werden.

Grundvoraussetzungen bei der Erschliefung von Zielmarkten und den daraus resultierenden Investi-
tionen sind politische und wirtschaftliche Stabilitat sowie ein angemessenes Werteverstandnis. Bei
der Auswahl der Zulieferer, der technischen Komponenten und der Baumaterialien setzen wir einen
risikobasierten Ansatz um, der sich an den Prinzipien und Themen des UN Global Compact orientiert.
Diese Prinzipien hatte hep bereits im Jahr 2022 unterzeichnet, das Engagement im Sinne dieser Prin-
zipien wurde auch im Jahr 2023 fortgefiihrt. Wesentliche Themen in der Qualifikation von Zulieferern
sind neben Umweltaspekten auch soziale Aspekte fairer und sicherer Arbeits- und Menschenrechts-
bedingungen.

Um dem Thema Nachhaltigkeit bei hep neben der Festschreibung als Unternehmenswert noch mehr
Relevanz zu verschaffen, ist hep 2020 der Brancheninitiative ,Principles for Responsible Investment”
(UN PRI) sowie dem ,Forum Nachhaltiger Geldanlagen” (FNG) beigetreten. Daneben wurde im Jahr 2023
der bereits angestoRene Strategieprozess fortgefiihrt. Im ersten Schritt wurden Vorbereitungen getrof-
fen, um die 6kologische Wirkung des Geschéaftsmodells gegen Science Based Targets (SBT) zu messen.
Diese stellen objektive Zielparameter dar und erlauben es, den Unternehmenserfolg auch in der Dimen-
sion eines Beitrags zu einer 6kologischen Zielerreichung zu messen. Daneben werden fortlaufend Maf3-
nahmen implementiert, die fiir eine groflere Sichtbarkeit der Nachhaltigkeitsaktivitaten im Unterneh-
men sorgen. Dies erfolgt insbesondere auch vor dem Hintergrund der Schaffung von Nachhaltigkeits-
integritat gegeniiber Mitarbeitern, Lieferanten und Kunden des Unternehmens.

1.5.2. Digitalisierung

Um ein weiteres effizientes Wachstum des Konzerns zu ermoglichen, wurde die Einfihrung des
ERP-Systems SAP S/AHANA 2023 weiter vorangetrieben. Wahrend die Einfiihrung in den inlandi-
schen Konzerngesellschaften bereits 2023 abgeschlossen war, wurden per 1. Januar 2024 auch alle
Gesellschaften im grofiten hep-Markt USA in das System libernommen. In den Folgejahren liegt der
Fokus auf der Einfiihrung in den ibrigen auslandischen Konzerngesellschaften. Die Digitalisierung,
Standardisierung und Harmonisierung einer Vielzahl von Geschéaftsprozessen sind ein wesentli-
ches Mittel zur Erreichung dieses Ziels.

Die 2022 begonnene strategische Neuausrichtung der IT-Infrastruktur bei hep wurde 2023 weiter
umgesetzt. Die Schwerpunkte liegen auf cloudbasierten Losungen, Software as a Service (SaaS),
Nutzung von Cloud-Datacentern, modernster IT-Infrastruktur mit neuesten Sicherheitsstandards
sowie der vollumfanglichen Nutzung von bereits implementierten Software-Losungen. Dieses Pro-
jekt wurde im ersten Halbjahr 2023 abgeschlossen, wird aber in den kommenden Monaten und Jah-
ren stetig durch weitere MaRnahmen erweitert werden.

1.5.3. Compliance-Maflnahmen

Durch die HEP Kapitalverwaltung AG (HEP KVG) und das damit verbundene Verwalten von Geldern
unserer Anleger tragen wir bei hep eine besondere Verantwortung fiir eine gute Unternehmensfiih-
rung. Klare ethische Grundsatze und das Vorleben von integrem und gesetzeskonformem Verhalten



Konzernlagebericht 32

sind selbstverstandlich fiir uns. Deshalb haben wir wesentliche Compliance-Richtlinien sowie da-
zugehorige praventive und kontrollierende Maflnahmen, zu denen die Kapitalverwaltungsgesell-
schaft gesetzlich verpflichtet ist, freiwillig auf die gesamte Unternehmensgruppe ausgerollt.

Aufgrund des stetigen Wachstums von hep und der Expansion ins Ausland werden alle Mitarbeiter
weltweit online mittels E-Learning-Kursen fortlaufend zu Compliance-Themen geschult. Zusatzlich
finden auf verschiedenen Kanalen fachbereichsspezifische Schulungen statt, wie beispielsweise
Anti-Geldwascheschulungen fiir Mitarbeiter der HEP KVG und des Vertriebs.

1.5.4. Umwelt und Klima

Im Jahr 2023 haben die 30 Solarparks, die zum Stichtag 31. Dezember 2023 in den AIFs im Betrieb
waren, rund 137.428 Megawattstunden Solarstrom in die Stromnetze eingespeist. Somit haben diese
Solaranlagen zwischen 37 und 55 Tsd. Tonnen Treibhausgasemissionen vermieden, die andernfalls
durch die konventionelle Stromproduktion entstanden waren.!

1.5.5. Umweltauswirkungen

Freiflachensolarparks stellen immer eine bauliche Veranderung einer Flache dar. Diese kann posi-
tive, aber auch negative Auswirkungen haben. Die Kriterien der EU-Taxonomie spezifizieren ein-
deutig die Anforderungen an die wirtschaftliche Aktivitat, die das Geschaftsmodell von hep bildet.
Diese umfassen zum einen den Nachweis, dass die Geschaftstatigkeit einen wesentlichen Beitrag
zur Erreichung des Umweltziels ,Klimaschutz" der Taxonomieverordnung leistet. Sie spezifizieren
zum anderen auch, dass die Wirtschaftstatigkeit keines der iibrigen Umweltziele und deren Errei-
chung gefahrden darf. Dies schliet beispielsweise die Durchfiihrung von robusten Klimarisiko-
und Vulnerabilitatsbewertungen ein, ebenso wie die Durchfiihrung von Umweltvertraglichkeitspri-
fungen oder -screenings nach jeweiligem nationalen Standard. Im Rahmen der Umweltvertraglich-
keitspriifungen konnen auch Ausgleichs- und Kompensationsmaflnahmen festgelegt werden, die
negative Eingriffe in natirliche Schutzgiiter kompensieren sollen.

Wesentliche negative Effekte auf Nachhaltigkeitsfaktoren entstehen auch entlang der Lieferketten
der Komponenten bei der Gewinnung und Verarbeitung von Rohstoffen. Im Rahmen des struktu-
rierten Lieferantenauswahlprozesses werden diese negativen Effekte grundsatzlich adressiert und
in die Beschaffungsentscheidung integriert. Insbesondere bezieht sich dies auf die Recyclingfahig-
keit und Langlebigkeit der Komponenten.

1.5.6. Organisation

Die Organisationsstruktur von hep wurde im Jahr 2023 weiterentwickelt, um das weitere Wachs-
tum so effektiv und effizient wie moglich zu gestalten. Es wurden fiir alle Bereiche, die Ergebnisbei-
trage fiir den Konzern liefern, Profit-Center-Strukturen eingefiihrt. Diese sind zwar nach einheitli-
chen Prinzipien festgelegt, werden jedoch eigenstandig gefiithrt und nach mit der Konzernleitung
abgestimmten Zielen gesteuert. Das Ziel ist, durch diese Organisationsanderung eine eigenstandige
und profitable Entwicklung aller Profit-Center zu ermadglichen.

! Quelle: Aktuelle Fakten zur Photovoltaik in Deutschland, Harry Wirth, Fraunhofer ISE, Download von www.pv-fakten.de, Fassung vom
17.05.2023. Die kalkulierte CO.-Einsparung ergibt sich als Produkt des vom Fraunhofer-Institut fiir Solare Energiesysteme ermittelten Wertes
von 690g CO.-Ersparnis je kW/h. Hierbei sind die Produktionsemissionen der PV-Technik mit eingerechnet.


https://eur03.safelinks.protection.outlook.com/?url=http%3A%2F%2Fwww.pv-fakten.de%2F&data=05%7C01%7Cs.schroeder%40hep.global%7Cb310f924005747eb751e08dbaec8373f%7Cc680ef87f22a44fe820f64e701fd4fcc%7C0%7C0%7C638295947180057070%7CUnknown%7CTWFpbGZsb3d8eyJWIjoiMC4wLjAwMDAiLCJQIjoiV2luMzIiLCJBTiI6Ik1haWwiLCJXVCI6Mn0%3D%7C3000%7C%7C%7C&sdata=w7V%2BU3kac0ipcPJfga3bHjK%2B0Cbyt7B5FGBF6iKZjTk%3D&reserved=0
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2. Wirtschaftsbericht

2.1. Gesamtwirtschaftliche Rahmenbedingungen

Die Weltwirtschaft zeigte sich 2023 trotz multipler Krisen mit einem durchschnittlichen Wachstum
von 3,2 % insgesamt robust. Die entwickelten Volkswirtschaften wuchsen im Schnitt um 1,6 %, wah-
rend Entwicklungs- und Schwellenlander ein Wachstum von 4,3 % verzeichneten.? Die konjunktu-
relle Lage ist innerhalb der entwickelten Lander sektoral und regional stark unterschiedlich. So
wuchs die US-Wirtschaft mit 2,5 % iiberraschend stark, wahrend das Wachstum im Euroraum bei
lediglich 0,4 % lag. Geopolitisch stand auch das Jahr 2023 unter dem Eindruck des anhaltenden Uk-
raine-Kriegs, wobei sich zum Jahresende ein weiterer globaler Krisenherd in Form des anhaltenden
Kriegs zwischen Israel und der Terrorgruppe Hamas entwickelte.

Aufgrund dieser Entwicklungen blieben die Rohstoffpreise fiir Metalle, Kohle und Gas auch im Jahr
2023 volatil, nachdem bereits die Corona-Pandemie und die weiteren Schocks wie der Ukraine-
Krieg in den vergangenen Jahren Preisinstabilitaten verursachten.® Die Inflation ist global im Jah-
resvergleich zu 2022 von 8,7 % auf 6,8 % gesunken* wahrend sich die Aktienkurse an den Finanz-
markten bemerkenswert positiv entwickelten.’ Der Welthandel erlebte dagegen einen Riickgang
um 2 %, was zunehmend auf strukturelle Griinde, insbesondere auf die verringerten Handelsintensi-
tat Chinas, zuriickgefiihrt wird.®

Die deutsche Wirtschaft ist 2023 entgegen dem globalen Trend um 0,3 % geschrumpft und bewegt
sich damit auf einem Niveau, das nur noch leicht iber dem vor der Corona-Pandemie liegt. Dies
wird auf eine Mischung aus konjunkturellen und strukturellen Hemmnissen, wie der hohen Infla-
tion, hohen Energiepreisen und dem anhaltenden Fachkraftemangel, zurtickgefiihrt.” Gleichwohl
hellten sich einige Indikatoren im Jahresverlauf merklich auf. Die Inflationsrate lag im Jahres-
durchschnitt bei 6,0 %, sank allerdings von 8,7 % im Januar fast konstant iiber das Jahr hinweg auf
3,7 % im Dezember 2023.2 Derselbe Trend war auch fiir die Energiepreise zu beobachten, auch wenn
sich diese auf einem weiterhin hohen Niveau befinden. Insgesamt sanken Strom - und Gaspreise im
zweiten Halbjahr aber auf ein Niveau von vor Beginn des Kriegs in der Ukraine. Die Future -Notie-
rungen der Strom- und Gaspreise lassen jedoch ein anhaltend hohes Preisniveau erwarten.®

Im Einzelnen wirkten insbesondere die unterausgelasteten heimischen Produktionskapazitaten
sowie die anhaltende Flaute am Wohnungsbau ddmpfend auf die Konjunktur in Deutschland. Da-
gegen hatten der Arbeitsmarkt und die infolge hoher Tarifabschliisse nunmehr stark steigenden
Lohne stabilisierende Wirkung, zumal der Internationale Wahrungsfonds (IWF) trotz dieser Ab-
schliisse keine Anzeichen fiir eine Lohn-Preis-Spirale sieht.!! Dass diese Entwicklungen die Infla-
tion nicht weiter in die Hohe getrieben haben, wird auch durch die Normalisierung bei den Energie -
und Rohstoffpreisen sowie die etwas entspanntere Lage der globalen Lieferketten erklart.'? Finanz-
politisch wurde 2023 durch das Urteil des Bundesverfassungsgerichts zur Schuldenbremse gepragt,
welches eine verscharfte Haushaltskonsolidierung des Bundes auch iiber das Jahr hinaus notig
machte.

Geldpolitisch setzte die Europaische Zentralbank (EZB) ihren restriktiven Kurs aus dem Vorjahr fort.
Aufgrund der Inflationsentwicklung erhohte sie im Lauf des Jahres den Leitzins massiv von 2,5 % zu
Jahresbeginn auf 4,5 % im September 2023.13 Seither verbleibt der Zinssatz auf diesem Niveau, wobei

2 Internationaler Wahrungsfonds: World Economic Outlook April 2024 (S.10)

3 Internationaler Wahrungsfonds: World Economic Outlook April 2024 (S.30)

4 Internationaler Wahrungsfonds: World Economic Outlook April 2024 (S.10)

5 Projektgruppe Gemeinschaftsdiagnose (DIW, ifo Institut, IfW, IWH, RWI): Gemeinschaftsdiagnose 1/2024 (S.9)

¢ Projektgruppe Gemeinschaftsdiagnose (DIW, ifo Institut, IfW, IWH, RWI): Gemeinschaftsdiagnose 1/2024 (S.23)
7 Projektgruppe Gemeinschaftsdiagnose (DIW, ifo Institut, IfW, IWH, RWI): Gemeinschaftsdiagnose 1/2024 (S.34)
8 Statistisches Bundesamt: Verbraucherpreisindex: Deutschland, Monate

9 BMWK: Jahreswirtschaftsbericht (S.23)

10 Projektgruppe Gemeinschaftsdiagnose (DIW, ifo Institut, IfW, IWH, RWI): Gemeinschaftsdiagnose 1/2024 (S.35)
I Internationaler Wahrungsfonds: World Economic Outlook April 2024 (S.4)

2 Projektgruppe Gemeinschaftsdiagnose (DIW, ifo Institut, IfW, IWH, RWI): Gemeinschaftsdiagnose 1/2024 (S.54)
3 Européische Zentralbank: Key ECB interest rates
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Analysten und Wirtschaftsforschungsinstitute mit Zinssenkungen im Lauf des Jahres 2024 rech-
nen.

2.2. Branchenbezogene Rahmenbedingungen

2.2.1. Weltweiter Photovoltaik-Markt

Im Jahr 2023 verzeichnete der globale Solarmarkt ein anhaltendes Wachstum. Mit einem Zuwachs
von ca. 350 Gigawatt (GW)* an installierter Leistung konnten die Werte der vorherigen Jahre tibertrof-
fen werden. Es wird erwartet, dass durch die Subventionen in Brasilien, Indien, den USA und der Eu-
ropaischen Union der Ausbau der erneuerbaren Energien bis 2028 in den jeweiligen Markten mehr als
verdoppelt wird. Zudem sind die Spot-Preise fiir Solarmodule um bis zu 50 % gesunken.!®* Wahrend der
Marktfiihrer China im Jahr 2022 iiber 100 GW'” Zubau an PV-Kapazitat aufweisen konnte, liegt der Zu-
bau an Solarleistung in China im Jahre 2023 nach derzeitigen Schatzungen bei 200 GW*8, dies wiirde
einen Zuwachs von 100 % bedeuten. Mit dem daraus erzeugten Strom konnen durchschnittlich ca.

20 Millionen Haushalte versorgt werden. Auferdem ist nicht nur in China, Europa und den USA ein
Anstieg in Solarinvestitionen zu verzeichnen, sondern auch im Globalen Siiden. Indiens installierte
Solarkapazitat betrug zwar nur 79 GW im Jahr 2022, allerdings ist der Zuwachs mit 13 GW enorm®. In
Brasilien wurden im Jahr 2023 iiber 38 GW an Solarkapazitat erreicht und mittlerweile werden

16,8 %2° der elektrischen Energie aus Photovoltaikanlagen bezogen, dabei ist der Photovoltaikmarkt
sehr dynamisch.?

Die Weltwirtschaft befindet sich aufgrund der zahlreichen bewaffneten Konflikte sowie des schwe-
lenden Handelsstreits zwischen China und den USA auch 2023 in unruhigen Zeiten. Trotz der eigenen
lippigen Ressourcen sicherte sich China zusatzliche Produktionskapazitaten fiir Technologie in Ex-
plorationsprojekten in Afrika und Lateinamerika. Dadurch ergeben sich riskante Abhangigkeiten der
EU und der USA. Beispielsweise wurden 97 % des Lithiums zur Herstellung von Batterien in der EU
und 92 % der in Deutschland benotigten Seltenen Erden aus China importiert. Zuletzt wurden der Ex-
port von Hochleistungschips sowie Maschinen fiir deren Produktion von den USA eingeschrankt?2,
Dennoch zeigt eine Studie des Fachmagazins ,Nature”, dass die internationalen Lieferketten in der
Photovoltaikindustrie ca. 67 Milliarden Dollar an Einsparungen im Zeitraum 2006 bis 2020 einge-
bracht haben und die Kosten von Solarmodulen bei einer nationalen Strategie um 25 % steigen wiir-
den. Die Studie zeigt, dass internationale Lieferketten Effizienzgewinne fiir die gesamte Photovoltaik-
industrie bringen.

2.2.2.Deutscher Photovoltaik-Markt

Die Energiepolitik in Deutschland ist von dem anhaltenden Krieg in der Ukraine und den damit zu-
sammenhéangenden energiepolitischen Verwerfungen gepragt. 2023 wurden intensive Debatten um
das sogenannte ,Heizungsgesetz" sowie die vollzogene Abschaltung der drei letzten verbliebenen
Atomkraftwerke zum 15.04.2023 gefiihrt. Um die Transformation zu einem emissionsarmen Energie-
system dennoch zu schaffen, folgt daraus die Notwendigkeit eines umso starkeren Ausbaus der er-
neuerbaren Energien, insbesondere der Photovoltaik. Das Jahr 2023 war von einer Reihe von politi-
schen Initiativen dazu gepragt. Den Auftakt machte die Veroffentlichung einer eigenen Photovoltaik-
Strategie der Bundesregierung.?* In dieser werden Handlungsfelder benannt, um bis zum Jahr 2030

4 Projektgruppe Gemeinschaftsdiagnose (DIW, ifo Institut, IfW, IWH, RWI): Gemeinschaftsdiagnose 1/2024 (S.27)

5TEA (2023): Renewables 2023 — Analysis and forecast to 2028 (S. 7)

1 JEA (2023): Renewables 2023 — Analysis and forecast to 2028 (S. 10 f. und S. 21)

7 PV Magazine (12/2023 & 01/2024) — Awards 2023

18 PVPS (REPORT IEA PVPS T1-43:2023) -Trends in Photovoltaic Applications 2023

19 PVPS (REPORT IEA PVPS T1-43:2023) -Trends in Photovoltaic Applications 2023(S.14)

2 Pv magazine: Brazil's PV capacity surpasses 38 GW: Brazil's PV capacity surpasses 38 GW — pv magazine International (pv-magazine.com)

2 PVPS (REPORT IEA PVPS T1-43:2023) -Trends in Photovoltaic Applications 2023(S.14)

2 Handelsstreit mit dem Westen: Wie China die Muskeln spielen ldsst | tagesschau.de

% Globalisierte Photovoltaik-Lieferketten sparte 67 Milliarden US-Dollar an Produktionskosten fiir Solarmodule — pv magazine Deutschland (pv-
magazine.de)

24 Bundesministerium fiir Wirtschaft und Klimaschutz (2023): Photovoltaik-Strategie — Handlungsfelder und Mafnahmen fiir einen beschleunigten
Ausbau der Photovoltaik
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215 GW an installierter PV-Leistung zu erreichen, wie es im EEG 2023 vorgesehen ist.?® Eine weitere
Initiative war der Vorschlag des sogenannten Solarpakets 1 durch das Bundeskabinett im August
2023. Das Paket wird zahlreiche MalRnahmen enthalten, welche den PV-Ausbau beschleunigen und
entbirokratisieren sollen.?® Die Verabschiedung durch das Parlament wurde durch die tiefgreifende
Entscheidung des Bundesverfassungsgerichts zum Bundeshaushalt 2023 verzogert, sie soll jedoch vo-
raussichtlich bis Mitte 2024 vollzogen werden.

Deutschland bleibt pro Kopf der zweitgroRte und in absoluten Zahlen der grof3te Photovoltaik -Markt
in Europa.?” Nach vorlaufigen Zahlen wurden 2023 14,2 GW an Photovoltaik und damit so viel Leis-
tung wie nie zuvor in einem Jahr zugebaut. Damit stehen in Deutschland insgesamt 81,6 GW an in-
stallierter PV-Leistung zur Verfigung, was einer Steigerung der Kapazitat um 21,2 % gegeniiber dem
Vorjahr entspricht.?® Zum ersten Mal iberhaupt iiberschreitet ein europaisches Land damit die
Schwelle eines jahrlichen Zubaus von 10 GW.?°

Erneuerbare Energien deckten mit ca. 260 TWh eingespeisten Stroms ca. 58,8 % der offentlichen Net-

tostromerzeugung in Deutschland ab, wovon 52,3 TWh auf die Photovoltaik entfiel.** Neben der unge-
brochen steigenden Bedeutung der erneuerbaren Energien spielen im deutschen Strommix die fossi-

len Energietrager Braunkohle, Steinkohle sowie Erdgas mit zusammen ca. 37 % der Nettostromerzeu-
gung eine erhebliche Rolle.

Die Strompreise stagnierten auf einem hohen Niveau. So lag der Durchschnitt der angebotenen Tarife
fiir einen mittelgrofen Haushalt 2023 bei 45,73 ct/kWh und damit so hoch wie nie zuvor. Fiir Indust-
riekunden sank der Strompreis im Vergleich zu den Rekordwerten des Vorjahrs dagegen und lag bei
durchschnittlich 24,86 ct/kWh (inkl. Stromsteuer).*

Der Markt fiir sogenannte Power Purchase Agreements (PPA), Stromabnahmevertrage direkt zwi-
schen Erzeuger und Abnehmer, verzeichnete ein kraftiges Wachstum.3? Dariiber hinaus fiihrten die
angehobenen Hochstwerte in den Ausschreibungen der Bundesnetzagentur fiir PV-
Freiflachenanlagen zu deutlich Giberzeichneten Ausschreibungsrunden im Marz und Juli 2023.%

2.2.3.US-Amerikanischer Photovoltaik-Markt

Nachdem das Jahr 2022 von massiven Lieferengpassen im Bereich von PV-Modulen und Komponen-
ten gepragt war, haben sich die Probleme in diesem Bereich dank wiederhergestellter Lieferketten
entspannt.® Der Inflation Reduction Act (IRA) bietet durch die Férderdauer bis 2032 fiir Unternehmen
langfristige Planungssicherheit und hat allein in den ersten 10 Monaten nach Verabschiedung tiber
100 Milliarden US-Dollar an Investments in erneuerbare Energien mobilisiert.* Die im Rahmen des
IRA eingefiihrte Ubertragbarkeit von Steuergutschriften von Projektentwicklern auf Dritte fiihrt, ne-
ben neuen Finanzierungsmaoglichkeiten, aufgrund der komplizierten regulatorischen Anforderungen
allerdings auch zu rechtlichen Unsicherheiten.* Dariiber hinaus ist die US-Regierung aktuell im Be-
griff, weitere MaRnahmen zur Starkung der Solarwirtschaft zu erlassen. So verdffentlichte das US Bu-
reau of Land Management (BLM) eine vorlaufige Analyse, nach welcher 22 Millionen staatliche Acker
in 11 westlichen Bundesstaaten fiir die Belegung mit PV-Modulen geeignet sind, was eine massive

% Erneuerbare-Energien-Gesetz vom 21. Juli 2014 (BGBL. I S. 1066), das zuletzt durch Artikel 13 des Gesetzes vom 22. Dezember 2023 (BGBI. 2023 I Nr.
405) gedndert worden ist

2 Bundesministerium fiir Wirtschaft und Klimaschutz (2023): Uberblickspapier Solarpaket

2"Solar Power Europe: EU Market Outlook 2023-2027 (S. 25)

2 Arbeitsgruppe Erneuerbare Energie-Statistik (AGEE-Stat): Monatsbericht zur Entwicklung der erneuerbaren Stromerzeugung und Leistung in
Deutschland vom Februar 2024 (S.15)

2Solar Power Europe: EU Market Outlook 2023-2027 (S. 18)

Fraunhofer ISE: Energy-Charts

% Bundesverband der Energie- und Wasserwirtschaft (BDEW): Strompreisanalyse vom Dezember 2023 (S. 8 und S. 35)

32|EA (2024): Renewables 2023 - Analysis and Forecast to 2028 (S. 58)

% Bundesnetzagentur (2023): Statistiken: Solaranlagen Freiflache — Ausschreibungen

3 Wood Mackenzie: US Solar Market Insight Q4 2023 (S. 4)

% S&P Global: Renewable Energy Funding 2023 (S.8)
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Ausweitung zur vorangegangenen Version darstellt.®” Dadurch werden Flachen, welche bisher durch
den Gesetzgeber fiir den Bau von Solaranlagen gesperrt waren, potenziell fur Projektentwickler frei.

Das Beratungsunternehmen Wood Mackenzie schatzt, dass im Jahr 2023 insgesamt 33 GW an PV-
Kapazitat zugebaut wurden und damit so viel wie noch nie in der Geschichte des US-Solarsektors. Der
Strommix in den USA wird nach wie vor durch fossiles Gas dominiert, welches 2023 ca. 45 % des er-
zeugten Stroms ausmachte, wahrend die Kohleverstromung weiter zuriickgeht. Der Anteil von Wind-
und Sonnenenergie stieg im Jahresvergleich um 1 % auf insgesamt ca. 11 % an der gesamten Elektrizi-
tatserzeugung.®® Des Weiteren haben sich die Lieferengpasse fiir Module und Komponenten deutlich
entspannt.® Die Bundesstaaten mit den hochsten Ausbauzahlen bleiben demselben Bericht zufolge
Kalifornien, Florida und Texas. Neben dem Ausbau der Photovoltaik wird auch die inlandische Mo-
dulherstellung massiv gefordert. So wurden allein im ersten Jahr nach Inkrafttreten des IRA 52 Fabri-
ken zur Modulherstellung angekiindigt*’. Die Produktionskapazitét fiir Solarmodule in Nordamerika
wird bis 2028 auf ca. 80 GW pro Jahr geschatzt, wobei es 2022 lediglich ca. 10 GW waren.* Die Grof3-
handelspreise fir Elektrizitat fielen im Lauf des Jahres 2023 um 40 % auf durchschnittlich

46 USD/MWh, wobei sie damit immer noch 15 % hoher lagen als der Durchschnitt des letzten vorpan-
demischen Jahres 2019.%2 Die Gestehungskosten fiir Solarstrom aus Solarparks liegen in den USA im
Durchschnitt unter denen von fossilen Erzeugungstechnologien, was sie zu einer der wettbewerbsfa-
higsten Technologien auf dem Strommarkt macht.*?

2.2.4. Japanischer Photovoltaik-Markt

Bei den Einspeiseregelungen von erneuerbaren Energien anderte die Regierung das System vom Feed
in Tarif (FiT) zum Feed in Premium (FiP). Wahrend man vor 2020 im FiT eine staatlich festgelegte
Vergiitung erhielt, werden erneuerbare Energien im FiP-System durch einen anteiligen Bonus auf den
regularen Marktpreis des Stromes an der lokalen Stromborse subventioniert*t. Zwar wurde vom japa-
nischen Parlament 2023 beschlossen, die Laufzeiten von Kernkraftwerken zu verlangern*, dies be-
deutet aber keinesfalls eine Abkehr von erneuerbaren Energien. Das japanische Ministerium fiir Wirt-
schaft und Klimaschutz hat verlautbart, dass Japan 146 Milliarden Euro in erneuerbare Energien in-
vestieren mochte und somit der Anteil an erneuerbaren Energien bis 2030 auf 38 % erhoht werden
soll. Zudem plant die japanische Regierung eine Investition von ca. 60 Milliarden Dollar in die elektri-
sche Infrastruktur.*®

In Japan wird die Stromproduktion iiberwiegend durch Kohle- und Gaskraftwerke (ca. 60 %) gewahr-
leistet, 10 % der Energie wird mittlerweile aus Photovoltaikanlagen gewonnen und 1 % aus Windanla-
gen, 8 % jeweils aus Wasserkraftwerken und Atomkraftwerken und die restlichen 13 % aus Ol- und
Biokraftwerken.*” Die insgesamt installierte Photovoltaik-Leistung Japans belauft sich auf 84,9 GW
und weist damit die dritthochste Solarleistung weltweit auf. Der Zuwachs im Jahr 2023 betragt 6,5
GW, was einer Stagnation im Vergleich zu den Vorjahren gleich kommt.*® Japans generierte Leistung
an Solarenergie wuchs innerhalb der letzten Dekade dagegen rasant von 3,5 GWh im Jahr 2010 auf
Uber 80 GWh im Jahr 2022. Die begrenzte Flachenverfiigbarkeit fiir herkommliche Photovoltaik-Grof3-
anlagen stellt ein Hindernis bei der Umsetzung der Projekte dar. Als alternatives Vermarktungsmo-
dell neben der erwahnten FiP-Férderung ist die Nachfrage nach sogenannten Power Purchase Agree-
ments (PPA) stark gestiegen. So wurden seit Jahresbeginn 2023 viele Solarprojekte im Rahmen

3" BLM Pressemeldung: BLM analysis aims to optimize solar energy development throughout the West | Bureau of Land Management
% JEA (2024): Electricity 2024 — Analysis and Forecast to 2026 (S. 113)

% Wood Mackenzie: US Solar Market Insight Q4 2023 (S. 4 und S.5)

4 American Clean Power Association (2023): Clean Energy Investing in America (S. 2)

“]EA (2024): Renewables 2023 — Analysis and Forecast to 2028 (S. 68)

“2JEA (2024): Electricity 2024 — Analysis and Forecast to 2026 (S. 66)

4 Lazard & Roland Berger: Levelized Cost of Energy Analysis — Version 16.0 (S. 2)

4“4 IRENA(2021): Renewable energy auctions in Japan: Context, design and results

45 Atomenergie: Japan verlangert Laufzeiten von Atomkraftwerken | ZEIT ONLINE

‘¢ Infrastructure Investor: Japan re-emerges as an investment destination

“TLOWCARBONPOWER: Verstehen Sie kohlenstoffarme Energie in Japan durch Daten | Low-Carbon Power (lowcarbonpower.org)
48 PVPS (2023): Snapshot of Global PV Markets (S.4)
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solcher PPAs geplant. Namhafte Firmen wie Sony, die NTT Group und verschiedene japanische Ban-
ken haben Solarparks in dieser Form umgesetzt. Die Griinde dafiir sind hohere Elektrizitatspreise
beim Netzbezug, die attraktiven Preise der PPAs aufgrund der geringen Kosten fiir Solarenergie sowie
die Motivation, eigenstandig und unabhangig erneuerbare Energien zu beziehen.*

2.2.5.Kanadischer Photovoltaik-Markt

Die energiepolitische Entwicklung Kanadas ist durch den Wandel von fossiler Energieerzeugung hin
zu einer erneuerbaren Energiegewinnung gepragt. Mit dem ,Canadian Net-Zero Emissions Accounta-
bility Act”im Jahr 2021 verpflichtete sich Kanada rechtsverbindlich zur Klimaneutralitat bis zum
Jahr 2050. Der staatliche Haushaltsplan beinhaltet seither nicht nur eingeplante steuerliche Vergins-
tigungen, sondern bietet zukunftig auch vorteilhafte Rahmenbedingen fiir Produzenten von griitnem
Strom.% Durch Investitionsgutschriften wie die sogenannte ,Accelerate Capital Cost Allowance" er-
halten Produzenten von erneuerbaren Energien eine erhebliche Reduktion des zu versteuernden Ein-
kommens. Ahnlich wie beim Inflation Reduction Act (IRA) in den USA sollen Unternehmen in Ka-
nada bis zu 30 % Investitionskosten mit dem Investment Tax Credit (ITC) erstattet bekommen. Die fi-
nale Verabschiedung der Regelungen steht aktuell aus. Zwar wurde in einem Moratorium der Ausbau
von erneuerbaren Energieprojekten von der Regierung Albertas Mitte 2023 ausgesetzt®, jedoch wurde
diese Aussetzung im Frihjahr 2024 aufgehoben und der Bau der Solaranlagen kann fortgefiihrt wer-
den.

Die 2023 installierte Leistung von Solar- und Windenergieanlagen in Kanada wuchs um ca. 11 % ge-
geniiber dem Vorjahr. Die Gesamtkapazitiat an erneuerbaren Energien belauft sich 2023 auf 21,9 GW,
womit ein neuer Hochstwert erreicht wurde. Von den 2,3 GW Zuwachs an erneuerbaren Energien
wurden 446 MW durch Solaranlagen erreicht.5 Dabei sind die Provinzen Ontario und Alberta Spitzen-
reiter beim Ausbau von Solaranlagen.

Wahrend die installierte Kapazitit an Solaranlagen in Alberta 2020 276 MW?®? betrug, waren es Ende
2023 bereits 1.595 MW, womit innerhalb von 3 Jahren der Ausbau an Solaranlagen fast versechsfacht
wurde. Einheitlich betrachtet wies Kanada 2023 eine Photovoltaik Leistung von 4.610 MW auf, wobei
es im Jahr 2020 noch 3.652 MW waren, das entspricht dem 1,26-Fachen an Solarkapazitat. Albertas
Strommarkt ist seit den 90er Jahren liberalisiert. In der Provinz operieren keine 6ffentlichen Versor-
gungsunternehmen (Utility Company) und der Stromhandel funktioniert Giber das sogenannte “Merit-
Order”-Prinzip. Nach diesem Stromhandelsdesign wird tiber die Einsatzreihenfolge der stromerzeu-
genden Kraftwerke bestimmt, bei dem die Betriebskosten der Energiekraftwerke ausschlaggebend
sind.%

Bei der Betrachtung des Photovoltaikmarktes sind auch die Flachen- und Wetterbedingungen ein we-
sentlicher Faktor. Die tagliche durchschnittliche Sonnenscheindauer eines Jahres in Alberta betragt
ca. 6 Stunden und liegt deutlich iber dem von europaischen Stadten wie Berlin aber auch die Ein-
strahlwerte von bis zu 1.800 kWh/kWp sind sehr hoch und vergleichbar mit Einstrahlwerten in Siid-
Spanien.®® Auflerdem ist der Siiden der Provinz von einer weiten und ebenen Prarielandschaft ge-
kennzeichnet, was vorteilhaft fiir den Bau von kommerziellen Freiflaichenanlagen ist. Zusatzkosten
durch Sicherheitsmafnahmen wegen der steilen Abhénge, wie beispielsweise in Japan, konnen
dadurch vermieden werden. Durch die niedrigen Jahresdurchschnittstemperaturen in Alberta von
3,9 °C werden Solarparks nicht iibermaRig erhitzt und die Reparaturkosten bleiben iiberschaubar.

4 Renewable Energy Institute: “Corporate PPA Latest Trends in Japan” (2023 Edition)

% Canadian Net-Zero Emissions Accountability Act (2021): Canadian Net-Zero Emissions Accountability Act
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https://iea-pvps.org/wp-content/uploads/2021/12/NSR_Canada_2020.pdf
https://www.aeso.ca/aeso/understanding-electricity-in-alberta/continuing-education/guide-to-understanding-albertas-electricity-market/
https://globalsolaratlas.info/map?c=28.201151,-30.820309,3&s=32.990236,-43.769531&m=site
https://globalsolaratlas.info/map?c=28.201151,-30.820309,3&s=32.990236,-43.769531&m=site
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Gemal dem ,Canada Energy Regulator” ist der Elektrizitatssektor durch Atom- und Hydroenergie ge-
kennzeichnet, welche iiber 70 % des Stroms einspeisen.*® Allerdings unterscheidet sich der Strommix
von Provinz zu Provinz. In Alberta wurde der Strom zu tiber 85 % aus fossilen Energietragern herge-
stellt und nur zu ca. 1 % aus Solarenergie, was ein hohes Ausbaupotenzial verspricht.

23. Entwicklung der Branche geschlossener Investmentvermégen®”

Im Markt fir geschlossene Publikums-AIF lag das prospektierte Angebotsvolumen im Jahr 2023 mit
rund EUR 720 Mio. deutlich niedriger als 2022 (EUR 1,26 Mrd.) und erreicht damit das niedrigste Ni-
veau seit sechs Jahren. Insgesamt wurden 18 Publikums-AIF von der BaFin zum Vertrieb zugelassen,
drei weniger als im Jahr 2022.

In Bezug auf Nachhaltigkeitsprodukte im Sinne der EU-Offenlegungsverordnung waren von den 18
Publikums-AIF finf sogenannte hellgriine Produkte nach Artikel 8 und ein Produkt dunkelgriin nach
Artikel 9. Diese beschriebenen Fonds reprasentieren etwa EUR 187 Mio. (ca. 26 % des prospektierten
Eigenkapitals dieser Fonds).

Ein wesentlicher Grund fiir den Riickgang des Angebotsvolumens liegt im gestiegenen Zinsniveau
und den damit verbundenen hoheren Finanzierungskosten, was die Renditen von neu strukturierten
Fonds beeintrachtigte. Zudem brach der Immobilien-Transaktionsmarkt aufgrund der erhohten Zin-
sen ein. Im Jahr 2023 gab es nur fiinf grofvolumige Fonds mit einem Eigenkapital inklusive Ausga-
beaufschlag von mehr als EUR 50 Mio., davon nur zwei mit einem Eigenkapital tiiber EUR 100 Mio.
Diese fiinf Fonds vereinen rund 53 % des Angebotsvolumens von 2023 auf sich.

Insgesamt investierten Anleger im Jahr 2023 rund EUR 683 Mio. in 46 geschlossene Publikums-AIF.
Damit sank das platzierte Eigenkapitalvolumen gegeniiber dem Vorjahr um rund 45 %.%

Im institutionellen Bereich hat sich eine klare Verschiebung der Anlagestrategien in geschlossenen
Fonds abgezeichnet. Institutionelle Investoren haben in den letzten Jahren verstarkt ihre Portfolios
angesichts des Niedrigzinsumfelds neu ausgerichtet. Dies duBert sich in einer Reduzierung des An-
teils von Anleihen von 62 % im Jahr 2012 auf aktuell 43 %, wahrend der Aktienanteil auf 15 % ange-
stiegen ist. Zusatzlich setzen sie vermehrt auf andere Fonds wie ETFs, wobei mehr als ein Viertel des
Vermogens der offenen Spezialfonds in solche Zielfonds investiert ist.

Ein weiterer Trend ist die verstarkte Nutzung von Master-KVG-Losungen, bei denen mehrere offene
Spezialfonds in einem Master-Fonds mit verschiedenen Segmenten zusammengefasst werden. Der
durchschnittliche Master-Fonds besteht aus 4,2 Segmenten, was eine breite Diversifikation ermdg-
licht wird.

Auch wenn der langfristige Trend zur Investition in Private Markets und Nachhaltigkeit zu Gunsten
der Geschaftsaktivitat der HEP KVG ausfallt, so war das Jahr 2023 erniichternd. Laut Institutional In-
vestor fielen die weltweiten Investitionen in Infrastruktur-Eigenkapital auf rund USD 112 Mrd. nach
rund USD 172 Mrd. im Jahr 2022. Hierbei entfielen auf die finf groRten Anbieter bereits 44,4 % des Vo-
lumens.%

% Canada Energy Regulator (2021):.CER — Provincial and Territorial Energy Profiles — Canada (cer-rec.gc.ca)
57 Scope Analyse: Angebotsvolumen und Platzierungszahlen 2023 Geschlossene Publikums-AIF

% Scope Fund Analysis (2024): Angebotsvolumen und Platzierungszahlen 2023 Geschlossene Publikums-AIF
% Infrastructure Investor — Fundraising report Q4/2023


https://www.cer-rec.gc.ca/en/data-analysis/energy-markets/provincial-territorial-energy-profiles/provincial-territorial-energy-profiles-canada.html
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2.4. Geschiftsverlauf und Lage des Konzerns

2.4.1. Geschaftsverlauf

Der Wachstumstrend aus den Vorjahren hat sich im Geschéaftsjahr 2023 bei der Gesamtleistung fort-
gesetzt. Der Konzern erzielte mit EUR 73,3 Mio. (Vj. EUR 94,8 Mio.) zwar geringere Umsatzerlose als
im Vorjahr, lag aber damit deutlich oberhalb der Prognosespanne von EUR 50 bis 60 Mio. Zudem ist
die Gesamtleistung auf EUR 91,0 Mio. (Vj. EUR 67,9 Mio.) gestiegen. Auch das Ergebnis vor Zinsen
und Steuern (EBIT) konnte mit EUR 3,1 Mio. weiter gesteigert werden (Vj. EUR 2,1 Mio.) und lag da-
mit innerhalb der prognostizierten Spanne von EUR 0 bis 5 Mio. Der Konzernjahrestiberschuss be-
trug EUR 1,8 Mio. (Vj. EUR 0,4 Mio.), wovon ein Verlust von EUR 0,3 Mio. (Vj. EUR 1,4 Mio.) auf nicht
beherrschende Anteile entfiel.

Im Bereich Services wurden Umsatzerlése in Hohe von EUR 64,8 Mio. (Vj. EUR 86,5 Mio.) erzielt.
Hiervon entfielen EUR 61,9 Mio. (Vj. EUR 38,3 Mio.) auf Projektentwicklungsleistungen, EUR 0,2 Mio.
(Vj. EUR 46,4 Mio.) auf die Errichtung von Solarparks (EPC), EUR 2,7 Mio. (Vj. EUR 1,6 Mio.) auf den
Betrieb von Solarparks sowie EUR 0,0 Mio. (Vj. EUR 0,2 Mio.) auf die Gibrigen Umsatzerlose.

Die Erlose aus Projektentwicklungsleistungen setzten sich vor allem aus dem Verkauf von Projek-
ten in Japan und Kanada an Tochtergesellschaften von deutschen hep Fondsgesellschaften sowie
dem Verkauf von Projekten in den USA zusammen. Das grofite Projekt in Kanada wurde im Dezem-
ber 2023 verkauft und ein Verkaufserlos von EUR 42,2 Mio. erzielt, der Baustart des Projekts wird im
Geschaftsjahr 2024 erfolgen und aufgrund der GroRe des Projekts von einem externen Baudienst-
leister durchgefiihrt werden. In den USA wurden aus mehreren Projektentwicklungen Erlése von
EUR 9,2 Mio. erzielt. Dariliber hinaus wurde in Japan fiir ein Projekt ein Verkaufserlos in Hohe von
EUR 4,9 Mio. erzielt. Fiir das Projekt soll ebenfalls im Geschéaftsjahr 2024 der Baustart erfolgen und
hep als Baudienstleister auftreten.

Da im Geschaftsjahr 2023 keine Errichtung von Solarparks abgeschlossen wurde, haben sich die
Umsatzerlose in dem Bereich gegentiiber 2022 deutlich verringert. Als gegenlaufiger Effekt haben
sich positive Bestandsveranderungen fiir im Bau befindliche Solarparks ergeben, die im Folgejahr
2024 wieder umsatzwirksam werden.

Im Bereich Investments verlief das Neugeschaft insofern positiv, als drei weitere Spezial -AIF aufge-
legt werden konnten. Es handelt sich um ,Artikel 9 -Fonds" entsprechend der EU-Nachhaltigkeits-
Taxonomie. Fur diese Fonds konnten im Berichtsjahr EUR 16,3 Mio. Kommanditkapital eingewor-
ben werden. Konzeptionell stand neben der Vorbereitung der drei neu aufgelegten Spezial - AIF ein
Luxemburger Spezial-AIF im Fokus: Im Marz 2023 hat die HEP KVG das Pre-Marketing des Luxem-
burger Spezial-AIF ,HEP Climate Impact Fund I" ibernommen. Die HEP KVG wird hier zukiinftig
(nach Auflage des Spezial-AIF) als Berater des Luxemburger AIFMs (Hauck & Aufhduser Lampe)
agieren. Eine Genehmigung fiir das Pre-Marketing liegt vor. Im Geschaftsjahr 2024 wurde eine Ver-
einbarung mit dem Placement Agent Victoria Partners getroffen, die Platzierung neu aufzunehmen.

Im Bestandsgeschift des Bereichs Investments konnten fiir den Publikums-AIF HEP — SGEIF 1im
Geschaftsjahr 2023 EUR 35,4 Mio. eingeworben werden. Durch die Dachfonds wurden 2023 in die
Zielfonds USA 5 und Japan 4 (beide 2023 aufgelegt) sowie USA 4 (2021 aufgelegt) EUR 16,1 Mio. Kom-
manditkapital eingebracht. Die Spezial-AIF Global I (2020 aufgelegt) und Japan 3 (2021 aufgelegt)
wurden 2023 nicht weiter vertrieben. Im Dezember 2023 wurden fiir den neu aufgelegten Spezial -
AIF HSCD 1 EUR 1,2 Mio. eingeworben.

Die folgende Ubersicht stellt das von der KVG verwaltete Portfolio zum 31.12.2023 dar.
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Art des Objekte . Netto- . Netto-
Gesellschaft Fonds 2023 inventar- inventar-
wert 2023 wert 2022
Anzahl EUR Mio. EUR Mio.
HEP - Projektentwicklung VI GmbH & Co. .
. . Spezial-AIF 2
geschlossene Investment KG (Projektentwicklung VI) 3,7 2,3
HEP-Solar Projektentwicklung VII GmbH & Co. Spezial-AIF 4
geschlossene Investment KG (Projektentwicklung VII) P 29,9 40,4
HEP - Solar Japan 1 GmbH & Co.
Publ.-AIF
geschlossene Investment KG (Japan 1) " 8 12,6 14,9
HEP-Solar Portfolio 1 GmbH & Co. Publ-AIF Dach-
geschlossene Investment KG (Portfolio 1)V ' fonds 23,7 415
HEP-Solar Japan 2 GmbH & Co. 4
geschlossene Investment KG (Japan 2) Spezial-AIF 14,2 17,7
HEP-Solar USA 1 GmbH & Co.
Spezial-AIF
geschlossene Investment KG (USA 1)V pezia 13 20,1 39,3
HEP - Solar Global I GmbH & Co. Spezial-AIF 1
geschlossene Investment KG (Global I) P 98 9,2
HEP - Solar Portfolio 2 GmbH & Co. PUbL-AIF Dach-
geschlossene Investment KG (Portfolio 2)V ' fonds 39,8 86,7
HEP - Solar USA 2 GmbH & Co. .
1-AIF
geschlossene Investment KG (USA 2)V Spezia 14 28,2 40,5
HEP - Solar USA 3 GmbH & Co. Spezial-AIF 1
geschlossene Investment KG (USA 3) P 7,5 28,1
HEP - Solar USA 4 GmbH & Co. Spezial-AIF 1
geschlossene Investment KG (USA 4) P 5,5 18,5
HEP - Solar USA 5 GmbH & Co. Spezial-AIF 4
geschlossene Investment KG (USA 5) P 9,5 0,0
HEP - Solar Japan 3 GmbH & Co. .
1-AIF
geschlossene Investment KG (Japan 3) Spezia 0 0,2 2,8
HEP - Solar Green Energy Impact Fund 1 PubL-AIF 1
GmbH & Co. geschlossene Investment KG (SGEIF 1) ' Dachf. 334 2,0
HEP - Solar Club Deal 1 GmbH & Co. Spezial-AIF 1
geschlossene Investment KG (HSCD 1) P 0,5 0,0
HEP - Solar Japan 4 GmbH & Co. .
S 1-AIF
geschlossene Investment KG (Japan 4) pezia 1 46 0,0
HEP - Solar Spremberg GmbH & Co. KG (Spremberg) Altfonds 1 2,5 2,5
HEP - Solar Nordendorf GmbH & Co. KG (Nordendorf) Altfonds 1 3,5 42
HEP - Solar England 1 GmbH & Co. KG (England 1) Altfonds 0 0,0 0,0
57 249,2 350,6

) Die Veranderung des Nettoinventarwerts ist unter anderem in der Prazisierung der Bewertungssystematik der
Investments in den USA in Bezug auf dortige Tax Equity Strukturen begriindet.
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Im Jahr 2023 ist hep Opfer eines Ransomware-Cyberangriffes geworden. Dessen Folgen konnten
aufgrund von organisatorischen Strukturen und Prozessen sowie der Einleitung von SofortmalR-
nahmen derart eingeschrankt werden, dass operative Prozesse nur in begrenztem Umfang beein-
trachtigt waren. Die Auswirkungen bestanden in erster Linie in einigen Verzogerungen sowie ei-
nem liber mehrere Wochen andauernden hohem Einsatz an personellen Ressourcen. Durch die er-
folgreichen SofortmafRnahmen sowie eine umfassende interne und externe Kommunikationsstrate-
gie wurden die eingetretenen Folgen vollumfanglich und unter Einhaltung gesetzlicher Vorschrif-
ten, insbesondere der geltenden Datenschutzbestimmungen, abgearbeitet und groRerer Schaden
vom Konzern abgewendet.

2.4.2 Ertragslage

Zwar sind die Umsatzerlose von EUR 94,8 Mio. um EUR 21,5 Mio. bzw. 22,7 % auf EUR 73,3 Mio. ge-
sunken, dafiir konnte die Gesamtleistung von EUR 67,9 Mio. um EUR 23,1 Mio. bzw. 34,0 % auf

EUR 91,0 Mio. gesteigert werden. Der Umsatzrickgang gegeniiber dem vorangegangenen Geschafts-
jahr fiel deutlich niedriger als erwartet aus (Umsatz-Prognosespanne: EUR 50 bis 60 Mio.) und ist
vor allem darauf zurlickzufiihren, dass im Geschaftsjahr 2023 keine Errichtung von Solarparks ab-
geschlossen wurde. Durch die im Bau befindlichen Parks kam es hingegen zu positiven Bestands-
veranderungen, was den wesentlichen Grund fiir die deutlich erhohte Gesamtleistung darstellt.

Bei den sonstigen betrieblichen Ertragen von EUR 4,2 Mio. (Vj. EUR 3,3 Mio.) handelt es sich im We-
sentlichen um Ertrage aus der Wahrungsumrechnung.

Der Materialaufwand setzt sich aus Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffen sowie bezogenen Waren in
Hohe von EUR 6,0 Mio. (Vj. EUR 0,3 Mio.) sowie aus bezogenen Leistungen in Hohe von

EUR 48,7 Mio. (Vj. EUR 33,4 Mio.) zusammen. Diese beinhalten Leistungen fiir den Bau von Solar-
parks, Aufwendungen fiir bezogene Projektentwicklungsleistungen sowie Aufwendungen fiir die
Verwaltung von Investmentvermogen. Die Materialaufwandsquote als Quotient aus Materialauf-
wand und Gesamtleistung (Umsatzerlose zzgl. Bestandsveranderungen) betrug 60,1 % (Vj. 49,6 %).

Der Personalaufwand ist im Geschaftsjahr 2023 im Vergleich zum Vorjahr von EUR 17,5 Mio. auf
EUR 19,1 Mio. gestiegen. Ursachlich hierfiir war die Zunahme der Mitarbeiterzahl von

171 auf 194 Personen, die durch den weiteren Aufbau der Organisation verursacht ist. Der durch-
schnittliche Personalaufwand je Mitarbeiter betrug TEUR 106 (Vj. TEUR 106).

Die Abschreibungen haben sich von EUR 1,2 Mio. auf EUR 1,4 Mio. erhoht. Die Zunahme resultiert
aus der Aktivierung von immateriellen Vermogensgegenstanden im Oktober 2022, die 2023 erstma-
lig ganzjahrig abgeschrieben wurden.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen sind von EUR 16,7 Mio. auf EUR 16,9 Mio. minimal ge-
stiegen. Sie umfassen im Wesentlichen Rechts- und Beratungskosten, Reisekosten, Werbekosten,
Wahrungsaufwendungen sowie Raumkosten. Der Anstieg fallt deutlich geringer als der Anstieg des
Personalaufwands aus, da viele frither extern vergebene Tatigkeiten nun von eigenem Personal er-
ledigt werden.

Somit wurde ein Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) in Héhe von EUR 3,1 Mio. (Vj. EUR 2,1 Mio.)
erzielt. Die EBIT-Marge — bezogen auf die Gesamtleistung — betrug 3,4 % (Vj. 3,0 %).

Aufgrund der erforderlichen Fremdfinanzierung erhohten sich die Zinsaufwendungen auf
EUR 5,9 Mio. (Vj. EUR 2,6 Mio.) und iiberstiegen damit die Zinsertrage von EUR 1,3 Mio.
(Vj. EUR 1,0 Mio.).

Die Steuern vom Einkommen und vom Ertrag weisen einen Ertrag in Hohe von EUR 3,1 Mio.
(Vj. EUR 0,1 Mio.) aus.

Von dem Jahresiiberschuss von EUR 1,8 Mio. (Vj. EUR 0,4 Mio.) entfallt ein Jahresfehlbetrag in Hohe
von EUR -0,3 Mio. (Vj. EUR -1,4 Mio.) auf Minderheitsgesellschafter des Konzerns.
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2.4.3.Vermogens- und Finanzlage
Das Gesamtvermogen betragt zum Stichtag EUR 144,7 Mio. (Vj. EUR 89,0 Mio.).

Das Anlagevermoégen in Hohe von EUR 22,8 Mio. (Vj. EUR 14,6 Mio.) ist wesentlich gepragt durch die
Geschafts- oder Firmenwerte, die im Rahmen der Akquisition 2020 der Petra Energy Holdings LLC
und des Projektportfolios der hep peak clean energy LLC entstanden sind, sowie durch sonstige
Ausleihungen und Beteiligungen.

Im Umlaufvermodgen sind in den Vorraten, speziell den unfertigen Leistungen, Projektentwick-
lungs- und Bauleistungen fiir Solarparks enthalten, die in Summe EUR 31,5 Mio. (Vj. EUR 26,9 Mio.)
betragen. Diese werden durch bereits erhaltene Anzahlungen in Hohe von EUR 17,4 Mio.

(Vj. EUR 11,0 Mio.) gemindert. Die Forderungen gegeniiber Beteiligungsunternehmen in Hohe von
insgesamt EUR 80,4 Mio. betreffen im Wesentlichen Forderungen aus Projektverauflerungen sowie
Forderungen aus Projektentwicklungsleistungen, dariiber hinaus fiir Portfoliomanagement und
Transaktionsvergitungen fiur Fonds im Bereich Investments. In den sonstigen Vermogensgegen-
standen sind Darlehen, Vorsteueranspriiche, Kautionen und dhnliche Positionen ausgewiesen. Die
Bankguthaben haben sich von EUR 5,4 Mio. auf EUR 14,6 Mio. erhoht.

Infolge des Konzernjahresiiberschusses in Hohe von EUR 1,8 Mio. und der Veranderung der Eigen-
kapitaldifferenz aus Wahrungsumrechnung (Wahrungsausgleichsposten) in Héhe von

EUR -2,3 Mio. ergibt sich ein Konzerneigenkapital zum Stichtag in Hohe von EUR 0,4 Mio. (Vj.
EUR 0,9 Mio.).

Unter den Verbindlichkeiten ist wie im Vorjahr die 2021 platzierte, als Green Bond klassifizierte An-
leihe mit einer Laufzeit bis zum Mai 2026 ausgewiesen. Im November des Geschiftsjahres 2023 ist
eine weitere Anleihe mit einem Volumen von EUR 10,3 Mio. platziert worden. Diese wurde ebenfalls
als Green Bond klassifiziert und hat eine Laufzeit bis zum November 2028.

Die Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten betragen EUR 5,9 Mio. und damit EUR 0,7 Mio.
weniger als zum Vorjahresstichtag. Die Inanspruchnahme setzt sich im Wesentlichen aus der kurz-
fristigen Nutzung der Kreditlinie des Tochterunternehmens hep Petra sowie dem im Jahr 2020 auf-
genommenen Darlehen zur Finanzierung des Kaufpreises des Projektportfolios der peak clean
energy zusammen. Zudem gab es bei der Kreissparkasse Heilbronn eine Kontokorrentlinie von

EUR 1,5 Mio. sowie ein Aval-Rahmenkonto in Hohe von EUR 0,5 Mio. Die Kontokorrentlinie ist zum
Stichtag nicht gezogen. Das Aval-Rahmenkonto wurde in nahezu voller Hohe in Anspruch genom-
men.

Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen in Hohe von EUR 7,0 Mio. beinhalten mit
EUR 0,6 Mio. (Vj. EUR 0,8 Mio.) solche aus bezogenen Beratungsleistungen im Bereich Investments
und im Ubrigen Verpflichtungen aus Leistungsbezug im Bereich Services. Im Bereich Services han-
delt es sich im Wesentlichen um Verbindlichkeiten aus dem Bau und der Errichtung von Solar-
parks in den USA. Die Verbindlichkeiten gegeniiber Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsver-
haltnis besteht, betragen insgesamt EUR 37,5 Mio. Die sonstigen Verbindlichkeiten enthalten im
Wesentlichen Darlehen in Hohe von EUR 48,0 Mio. sowie Steuerverbindlichkeiten in Hohe von
EUR 1,2 Mio.

Von den in den sonstigen Verbindlichkeiten ausgewiesenen Darlehen wurden EUR 13,8 Mio. (Vj.
EUR 3,4 Mio.) von nahestehenden Personen gewahrt, sie stellen mittelfristig verfiighares Fremdka-
pital dar. Somit sind 38,0 % (Vj. 40,2 %) des gebundenen Vermogens durch Eigenkapital bzw. mittel-
fristig verfligbares Fremdkapital finanziert.

Der Cash-Flow aus laufender Geschéaftstatigkeit betrug EUR -28,4 Mio. Dieser resultiert in erster Li-
nie aus der Zunahme der Leistungsforderungen aus der Projektentwicklung aus einem GroRprojekt-
verkauf in Kanada. Aus der Investitionstatigkeit resultierte ein Cash-Flow von EUR -1,5 Mio., vor
allem aus Investitionen in immaterielle Vermdgensgegenstande. Der Mittelzufluss aus der Finan-
zierungstatigkeit in Hohe von EUR 39,2 Mio. beinhaltet im Wesentlichen die Aufnahme von Darle-
hen fiir Projektentwicklungstatigkeiten zur Zwischenfinanzierung von Solarprojekten. Der
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Finanzmittelbestand hat sich in Folge des dargestellten Cash-Flows von EUR 5,3 Mio. in 2022 auf
EUR 14,6 Mio. per Ende 2023 erhoht. Der Finanzmittelbestand umfasst fliissige Mittel, saldiert mit
Kontokorrentverbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten.

2.4.4.Gesamtaussage

Die Ertragslage des Konzerns war im Geschaftsjahr 2023 unter Beriicksichtigung des allgemeinen
Marktumfelds mit anhaltend hoher Inflation und dementsprechend hohen Zinsniveaus in den
Kernmarkten zufriedenstellend. Wahrend die EBIT-Prognose erfiillt werden konnte, wurde die Um-
satzprognose sogar Ubertroffen, da der der Umsatzriickgang deutlich geringer ausfiel als erwartet.
Die Vermogens- und Finanzlage wird vor dem Hintergrund des Konzernwachstums als stabil ange-
sehen. Die Fahigkeit des Konzerns, seine Zahlungsverpflichtungen zu erfiillen, war durchweg gege-
ben.

3. Risikomanagement, Risiko- und Chancenbericht

3.1. Risikomanagement

Das Risikomanagement des Konzerns basiert einerseits auf einer verantwortungsvollen Unterneh-
mensfiihrung und andererseits — betreffend den Bereich Investments — auf den gesetzlichen Anfor-
derungen des Kapitalanlagegesetzbuches (KAGB) fiir die Verwaltung von AIFs. Im Bereich Services
erfolgen die Identifikation und Uberwachung von Risiken aus der Projektentwicklung und dem Bau
von Solarparks.

3.1.1. Aufbau- und Ablauforganisation

Die zum Konzern gehorende HEP Kapitalverwaltung AG als lizenzierte Kapitalverwaltungsgesell-
schaft (KVG) ist mit dem permanenten Risikocontrolling sowohl fiir KVG-bezogene als auch fiir
AIF-bezogene Risiken betraut, das auch die Anforderungen fiir den Bereich Services definiert. Die
hierarchische und funktionelle Trennung dieser mit dem Risikomanagement beauftragten Perso-
nen von Mitarbeitern aus den operativen Geschaftsbereichen war im Berichtszeitraum jederzeit ge-
geben. Die Compliance-Beauftragte verantwortet die Uberpriifung der Einhaltung gesetzlicher und
regulatorischer Vorschriften durch die KVG, die von ihr verwalteten AIF sowie alle Konzerngesell-
schaften. Mit Hilfe von jahrlichen Schulungen und gruppeninternen Bekanntmachungen werden
sowohl die Mitarbeiter des Bereichs Investments als auch die Mitarbeiter des Bereichs Services
Uber aktuelle Compliance-Regelungen informiert und dafiir sensibilisiert.

Die Prozesse zur Durchfiihrung des Risikocontrollings sind im Rahmen einer schriftlich fixierten
Ordnung dokumentiert und werden regelmafig, d.h. mindestens einmal jahrlich, iberpriift und, so-
fern erforderlich, angepasst.

3.1.2. Risikocontrolling

Die Kernaufgabe des Risikocontrollings ist es, die bedeutsamen Risiken jederzeit und frithzeitig zu
identifizieren, zu bewerten und dem Management zu berichten. Darauf aufbauend werden erforder-
lichenfalls durchzufiihrende MaBnahmen an die operativen Abteilungen delegiert und deren Um-
setzung Uiberwacht.

Entsprechend iliberwachte die Abteilung Risikomanagement im Berichtszeitraum sowohl fiir sich
selbst als auch hinsichtlich der AIF die von ihr identifizierten Einzelrisiken, die sich den Risikoar-
ten Geschaftsrisiko, Marktrisiko, Gegenparteirisiko, Liquiditatsrisiko sowie operationelles Risiko zu-
ordnen lassen.

Eine periodische und bei Bedarf Ad-hoc-Berichterstattung aller operativen Abteilungen an das Risi-
kocontrolling sowie turnusmafige Gesprache mit den mafRRgeblichen Risikoverantwortlichen, die
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quartalsweise Risikoberichterstattung, die jahrliche Uberpriifung von Geschafts- und Risikostrategie
sowie regelméRige Uberpriifungen des Risikomanagementsystems durch Interne Revision und Ab-
schlussprifer gewahrleisten eine wirksame Umsetzung des Risikocontrollings.

Die identifizierten Risiken werden entweder quantitativ (d. h. auf Grundlage von Zahlen und Ein-
heiten) oder qualitativ (auf Basis einer eigenen wertenden Einschatzung) vom Risikocontrolling be-
wertet. Die Bewertung dient der Feststellung, ob vorab definierte interne Grenzen (Risikolimits)
iberschritten werden. Im Fall von Uberschreitungen werden ggf. SteuerungsmafRnahmen seitens
der Abteilung Risikocontrolling entweder initiiert oder iberwacht.

3.1.3. Liquiditatsmanagement

Das Liquiditatsmanagement findet auf Konzernebene durch eine fortlaufende monatliche Planung
und Uberwachung der Liquiditatssituation statt.

Fur die Einnahmen- und Ausgabenseite der Gesellschaften werden Plan-Ist-Kontrollen durchge-
fihrt, um bei negativen Abweichungen rechtzeitig SteuerungsmafRnahmen einleiten zu kénnen.

3.2. Risikobericht
3.2.1. Gesamtwirtschaftliche Risiken

3.2.1.1. Makrookonomisches Risiko

Makrookonomische Risiken bestehen insbesondere im Hinblick auf die bestehenden geopolitischen
Unsicherheiten, u.a. im Zusammenhang mit zwischenstaatlichen Konflikten, die zu einer erhohten
Dynamik in den politischen und 6konomischen Rahmenbedingungen beitragen. Insofern unterliegt
auch die zukiinftige Geschaftsentwicklung des Konzerns erhohten Risiken z. B. durch Stérung von
Lieferketten, preisinduzierte Verwerfungen und abnehmende Investitionsneigungen.

So stellt der Angriffskrieg Russlands auf die Ukraine weiterhin eine tiefe Zasur in der europaischen
Nachkriegsgeschichte dar. Massive Sanktionen gegenuber Russland, die von vielen Staaten ver-
hangt wurden, haben spiirbare und weitreichende Folgen fiir die Weltwirtschaft. Auflerdem besteht
aufgrund der im Herbst 2024 anstehenden Prasidentschaftswahl in den USA das Risiko einer politi-
schen Neuausrichtung in einem der Kernmarkte des Konzerns.

Demgegeniiber steht die weitgehende Resilienz des Geschaftsmodells des Konzerns, das im breites-
ten Sinne auf Solarenergie aufbaut. So ist hep beispielsweise von allgemeinen Preissteigerungen
betroffen, aber nicht von Preissteigerungen bei fossilen Energietragern in der Stromerzeugung. Da
kostengiinstige und verlassliche Energie nach Einschatzung des Konzerns unabhangig von der po-
litischen Ausrichtung als ein wichtiges Thema aufgefasst wird, bestehen zwar politische Risiken,
jedoch geht der Konzern von keinen Veranderungen aus, die die Geschaftsaktivitat grundsatzlich
infrage stellen. Die Gesellschaft begegnet den genannten Risiken durch eine Diversifikation der ge-
schaftsstrategischen Ausrichtung und der Zielmarkte.

3.2.1.2.Cyberrisiko

Beim Cyberrisiko handelt es sich um das Risiko, dass rechtswidrig und in schadigender Absicht in

IT-Systeme von hep eingedrungen wird und dadurch ein Schaden erzeugt wird. Schaden dieser Art
konnen verschiedene Einzeltatbestdnde und Kombinationen daraus umfassen. Dies sind beispiels-
weise Verschliisselung von Geschéftsdaten zur Losegelderpressung, Sabotage, Diebstahl von Daten

zur Erpressung von hep, der Kunden, der Geschéftspartner, der Mitarbeiter etc., Aneignung von Ge-

schaftsgeheimnissen und Know-how, Vorbereitung anderer Straftaten, Moglichkeiten der sozialen

Manipulation etc.

Wahrend des Ransomware Cyberangriffes, von dem hep im Geschéaftsjahr 2023 betroffen war, hat
sich gezeigt, dass die festgelegten organisatorischen Strukturen und Prozesse geeignet sind, um
schadigende Auswirkungen von Cyberangriffen zu minimieren. Nichtsdestotrotz werden die davor
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bereits eingeleiteten Optimierungen der IT-Sicherheitsarchitektur nach dem Cyberangriff mit beson-
derem Nachdruck weiter fortgesetzt. Dieses Ereignis ist ein Beleg fiir die weithin gestiegene und
auch fir die Zukunft erwartete Bedrohungslage aus Cyberangriffen, der Unternehmen generell der-
zeit ausgesetzt sind.

3.2.2.Umfeld- und Branchenrisiken

3.2.2.1.Risiken hinsichtlich regulatorischer Verinderungen

Der Konzern ist im Bereich der Projektentwicklung fiir PV-Anlagen von der Entwicklung des welt-
weiten Photovoltaikmarkts abhangig. Das in den vergangenen Jahren verzeichnete Wachstum in
diesem Markt basiert auch auf den regulatorischen Rahmenbedingungen und der Forderung in den
verschiedenen Landern.

Das Risiko regulatorischer Veranderungen bezieht sich auch auf die Regulierungsvorschriften fiir
Kapitalverwaltungsgesellschaften und die von ihnen verwalteten AIF sowie deren Auslegung. Ins-
besondere konnen sich Anforderungen, die durch den Gesetzgeber oder die Regulierungsbehorden
gestellt werden, verandern bzw. erhohen und so zu zeitlichem und finanziellem Mehraufwand fiih-
ren.

Der Konzern Uiberwacht die Verlautbarungen der Regulierungsbehorden und verfolgt unter Einbin-
dung externer Berater die Entwicklung des rechtlichen Umfelds. Hiermit sollen neue Anforderun-
gen frithzeitig und ziigig erkannt und umgesetzt werden, um den Zeit- und Kostenaufwand zu mini-
mieren.

3.2.2.2.Allgemeine volkswirtschaftliche Risiken

Der Konzern unterliegt volkswirtschaftlichen Risiken, insbesondere der Solarmarktentwicklung in
den jeweiligen Landern (z. B. durch Gesetzesanderungen hinsichtlich Subventionen).

Risikomindernd wirkt sich der Umstand aus, dass der Betrieb von Solaranlagen konjunkturunab-
hangig ist.

3.2.2.3.Wahrungsrisiken

Der Konzern erwirtschaftet teilweise Erlose in Fremdwahrung, denen i. d. R. Kosten in derselben
Wahrung gegeniiberstehen. Aufgrund dieses Regelfalls werden aktuell keine Absicherungsge-
schéfte vorgenommen.

3.2.3. Abhidngigkeitsrisiken/Partnerrisiken

Risiken fiir den Konzern konnen mittelbar aus Abhangigkeiten von einzelnen Geschéaftspartnern
im Bereich Projektentwicklung, Bau, Betrieb und Finanzierung (Eigenkapital und/oder Fremdkapi-
tal) entstehen. Diesem Risiko wird durch eine gednderte Einkaufsstrategie begegnet, die im nachs-
ten Kapitel erlautert wird.

3.2.4.Leistungswirtschaftliche Risiken

3.2.4.1.Beschaffungsrisiko

Ein wesentliches leistungswirtschaftliches Risiko besteht darin, dass die Verfiigbarkeit von Kom-
ponenten oder Flachen nicht gewahrleistet werden kann bzw. die Erstellung von Solarparks durch
deutlich steigende Preise nicht mehr profitabel durchgefiihrt werden kann. Hierdurch kann die Er-
tragslage im Bereich Services beeintrachtigt werden, da die Umsatzerlose aus der Errichtung und
dem Betrieb von Solarparks wesentlich sind.

Die Abteilung ,Strategischer Einkauf beschéftigt sich frithzeitig mit der Entwicklung von Lieferan-
tenbeziehungen fiir die wesentlichsten Komponenten. So stellt hep sicher, dass
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Beschaffungsrisiken frithzeitig erkannt und eingedammt werden konnen. Gleichermaflen werden
Skaleneffekte realisiert, die durch eine zentrale Beschaffung von Komponenten fiir eine Vielzahl an
Projekten entstehen.

3.2.4.2.Risiko der Umsetzung der in der Pipeline befindlichen Projekte im Bereich Services

In welchem Volumen die in der Projekt-Pipeline befindlichen Projekte tatsachlich realisiert bzw.
kommerziell verwertet werden konnen, ist ungewiss. Erfahrungsgemaf kann insbesondere in der
Early-Stage-Phase die Halfte der Projekte in der Projekt-Pipeline nicht realisiert werden. Ausgegli-
chen wird dies jedoch durch die im Vergleich zu den nachfolgenden Projektentwicklungsphasen
hoheren Margen und den geringeren Kapitalbedarf je projektiertem kWp bei Investitionen in Pro-
jekte in der Early-Stage-Phase.

3.2.4.3.Platzierungsrisiko im Bereich Investments

AIF unterliegen wahrend der Platzierungsphase einem Platzierungsrisiko, d. h., das zu platzierende
Eigenkapital konnte nicht bis zum vorgesehenen Schlieungstermin eingeworben werden. Die er-
folgreiche Platzierung von Eigenkapital ist eine wesentliche Voraussetzung fiir eine prognosekon-
forme Ertragslage des Bereichs Investments.

Das vergangene Geschaftsjahr war durch ein sehr herausforderndes Umfeld im Platzierungsge-
schaft gepragt. Dynamische Zinsanstiege in Europa und den USA, gepaart mit geopolitischen Unsi-
cherheiten und beginnenden Verwerfungen, insbesondere am Immobilienmarkt, fithrten zu einer
grofen Zuriickhaltung in der Investitionstatigkeit bei Investoren von alternativen Investmentpro-
dukten. Letztendlich konnte die Gesellschaft die gesteckten Platzierungsziele nicht vollstandig er-
reichen. Zwar ist zu erwarten, dass die Dynamik am Platzierungsmarkt wieder zunimmt, gleich-
wohl bleibt das Umfeld herausfordernd und pragend fiir die Risikobeurteilung in diesem Bereich.

Eine umsichtige und vorausschauende Transaktionsplanung wie auch die enge Verzahnung der
unterschiedlichen Geschaftsbereiche, um aussichtsreiche Projekte fiir die verwalteten Fonds zu si-
chern, sind wichtige Elemente in der Steuerung dieses Risikos. Entsprechend wird bei jedem AIF
die Platzierungsgeschwindigkeit liberwacht, um rechtzeitig Steuerungsmaflnahmen einleiten zu
konnen. Darliber hinaus bleibt eine gute Leistungsbilanz des Fondsportfolios ein wesentlicher Fak-
tor fur eine hohe Akzeptanz bei Anlegern und Vertriebspartnern und somit fiir eine erfolgreiche
Platzierung. Von den Fondskalkulationen bis hin zum Portfolio- und Risikomanagement der AIF
wird der Fokus darauf gelegt, dass die prognostizierten und prospektierten Werte eines Fonds er-
fillt werden konnen.

3.2.5.Finanzwirtschaftliche Risiken

3.2.5.1. Prospekthaftungsrisiken

Ein grundsatzliches Risiko im Bereich Investments ist eine Prospekthaftung gegeniiber den Anle-
gern fir Fehler in den Verkaufsunterlagen. Gesetzgebung, Verwaltungsvorschriften und Rechtspre-
chung zu prospekthaftungsrechtlichen Fragestellungen werden laufend tiberwacht. Vor der Emis-
sion von Publikums-AIF wird ein externes Prospektpriifungsgutachten in Auftrag gegeben, um Haf-
tungsrisiken zu minimieren.

Im vergangenen Geschiaftsjahr wurde kein Publikums-AIF aufgelegt. Im Jahr 2024 besteht die Mog-
lichkeit, dass die Auflage eines weiteren Publikums-AIF vorgenommen wird.

3.2.5.2.Risiko des Absinkens der Verwaltungsentgelte

Ertrage aus den Bestandsfonds (Verwaltungsentgelte) konnen geringer ausfallen als geplant und
sich somit auf die Ertragslage im Bereich Investments negativ auswirken. Das Controlling tiber-
wacht laufend die Zahlungen, um bei einer Leistungsstorung SteuerungsmafRnahmen ergreifen zu
konnen.
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3.2.5.3.Zinsanderungs- und Liquiditatsrisiko

Der Konzern kann dem Zinsanderungsrisiko unterliegen, sofern Darlehensverbindlichkeiten varia-
bel verzinslich ausgestaltet sind oder fallige Darlehen zu dann ungiinstigeren Konditionen prolon-
giert werden.

Dem Liquiditatsrisiko begegnet der Konzern durch eine laufende Uberwachung seiner Zahlungs-
strome und -fristigkeiten, um seine Liquiditat jederzeit sicherstellen zu konnen.

3.2.5.4.Gewahrleistung und Pénalen

Gewahrleistungsverpflichtungen bestehen fiir von hep erbaute Solarparks. Dadurch konnen wah-
rend der Betriebsphase Zahlungsverpflichtungen entsprechend der Vertragsstruktur entstehen.
Ebenso besteht bereits wahrend der Bauphase das Risiko, dass die vereinbarten zeitlichen Vorgaben
aus unterschiedlichen Griinden nicht erreicht werden konnen und sich hierdurch Strafzahlungen
an den Auftraggeber ergeben konnen. Diesem Risiko wird durch ein umfassendes Projektmanage-
ment und Projektcontrolling begegnet.

3.2.6.Gesamtbewertung der Risikolage

Auf der Grundlage der vorangestellten Darstellung ist zum Berichtszeitpunkt kein Risiko in einem
Ausmal erkennbar, das geeignet ware, den Fortbestand des Konzerns oder eines wesentlichen
Konzernunternehmens zu gefahrden. Das im Konzern implementierte Risiko- und Liquiditatsmana-
gementsystem ist darauf ausgelegt, Risiken zu minimieren bzw. diese bei der Identifizierung ziigig
einzuschatzen und ggf. gegenzusteuern, um bei ihrer Verwirklichung das Schadenspotential mog-
lichst gering zu halten.

3.3. Chancenbericht

Die Chancen fiir eine positive Unternehmensentwicklung sind in den kommenden drei Geschafts-
jahren nach eigener Einschatzung hoch. Tritt ein, was viele Experten erwarten, kann Solarstrom in
nicht allzu ferner Zukunft in groBem Umfang fiir Elektromobilitat und zum Heizen eingesetzt wer-
den - ebenso wie in der Chemieindustrie und fiir die Erzeugung synthetischer Kraftstoffe.

Der Konzern rechnet mit Investitions- und Finanzierungsbedingungen, die dem weltweiten Trend
von nachhaltigen Produkten Rechnung tragen. In den kommenden Jahren soll in erster Linie der
verwaltete Fondsbestand durch neu emittierte Produkte fur Investitionsvorhaben in den bereits er-
schlossenen Solarmarkten der Vereinigten Staaten von Amerika, Kanadas, Deutschlands, Japans
und Polens ausgebaut und die weitere Diversifizierung des Gesamtportfolios mit Investitionen au-
Rerhalb der vorgenannten Markte vorangebracht werden. Der Konzern erwartet ein deutliches
Wachstum an Investitionen im Bereich der Solarenergie.

Die 2023 erreichte Klassifizierung des hep-Fonds SGEIF 1 als ,Impact Investment"” ist in diesem Zu-
sammenhang ebenfalls als Chance zu sehen. Darunter sind Investitionen zu verstehen, die neben
einer positiven finanziellen Rendite auch messbare, positive Auswirkungen auf die Umwelt oder
die Gesellschaft erzielen. Dariiber hinaus bietet ein geplanter Eintritt in den Markt der institutionel-
len Investoren grofle Wachstumschancen fiir hep.

2022 hat hep begonnen, die Projektentwicklungskosten der frithen Projektphasen auf eigene Rech-
nung zu finanzieren, um somit die hoheren Margen in dieser Projektphase realisieren zu konnen.
Der im Geschaftsjahr 2023 neu emittierte Green Bond ist ein weiteres Produkt, um diese Strategie
konsequent umzusetzen und zu finanzieren. Da hep seit liber zehn Jahren in Deutschland, den USA
und Japan eine umfangreiche Projektentwicklungs-Expertise aufgebaut hat, ist das Unternehmen
fir die Umsetzung der Strategie bestens gertistet.

Dariiber hinaus wird die Pipeline durch Projekt-, Pipeline-/Plattformakquisitionen sowie Akquisiti-
onen kleinerer Projektentwickler mit vielversprechender Pipeline weiter ausgebaut werden. Die
Marktstellung in den Kern-Landern soll in Kombination mit einer weiteren moglichen Expansion
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innerhalb Europas weiter verstarkt werden. Die bereits vorhandenen und angestrebten Kooperati-
onsvereinbarungen sowie die Vielzahl an aktuell in der Entwicklung befindlichen Projekte im deut-
schen Markt stellen eine betrachtliche Chance fiir die Zukunft dar.

hep arbeitet intensiv daran, durch Marketing- und Vertriebs-Aktivitaten seinen Bekanntheitsgrad
bei relevanten Investoren am deutschen Markt deutlich auszubauen. Sponsoring-Vereinbarungen
mit erfolgreichen Sportvereinen sowie die 2024 erfolgte Anderung der Dachmarke in ,hep solar”
sind Beispiele fiir wesentliche Elemente dieser Strategie. In den letzten Monaten des Geschaftsjah-
res 2023 und den ersten Monaten des Geschaftsjahres 2024 wurde bereits eine Vielzahl an Resulta-
ten sichtbar, wie die mit externen Investoren abgeschlossenen Entwicklungsvereinbarungen, um
Solarprojekte exklusiv fir diese zu entwickeln und errichten.

4. Prognosebericht

4.1. Prognosezeitraum

Der folgende Prognosebericht betrachtet einen Zeitraum von einem Jahr ab Abschlussstichtag. So-
fern in Marktstudien langere Prognosezeitraume benannt sind, wird durch hep unterstellt, dass die
Uber langer als ein Jahr erfolgende Tendenz der Entwicklung auch im Einjahres-Prognosezeitraum
einschlagig ist.

4.2. Prognose des weltweiten Photovoltaikmarkts

Auf der Klimakonferenz der Vereinten Nationen wurde prognostiziert, dass die Treibhausemissio-
nen bis 2025 ihren Hochststand erreichen werden. Um bis 2030 eine Reduktion von 43 %, sowie bis
2035 eine Reduktion von 60 % umzusetzen, mussen die Investitionen in erneuerbare Energien an-
steigen. Die MaRnahmen, um das Ziel der Netto-Null-Emission (,Net Zero") bis 2050 zu erreichen,
werden konkreter und umfassen Investitionen in alle erneuerbaren Energien und eine bessere
Speicher- und Transportierbarkeit (bspw. Umwandlung in griinen Wasserstoff). Des Weiteren wur-
den Moglichkeiten zur Steigerung der Energieeffizienz diskutiert. Auf der UN-Klimakonferenz in
Dubai (COP28) wurde im Dezember 2023 unter anderem das Ziel beschlossen, die Kapazitdten von
erneuerbaren Energien weltweit auf 11.000 GW bis 2030 zu erhohen.*°

USA

Das staatliche ,National Renewable Energy Laboraty” (NREL) schatzt den Anteil von PV (Freiflaichen
und Dachanlagen) an allen zugebauten Erzeugungskapazitaten fiir das Jahr 2024 auf 62 %.%* Auf lange
Sicht geht die IEA im Zeitraum von 2023 bis 2028 in einem moderaten Szenario von zusammenge-
nommen 182 GW Zubau an Freiflachen-Solarparks aus, was die realisierten 65 GW zwischen 2017 und
2022 mehr als verdoppeln wiirde.? Bei weiteren politischen Unterstiitzungsmafnahmen sowie aus-
bleibenden Lieferschwierigkeiten konnte diese Zahl auf bis zu 191 GW anwachsen. Die IEA prognosti-
ziert in ihrem aktuellen Strommarkt-Report weiter, dass die Stromerzeugung aus PV und Wind im
Jahr 2024 die kohlebasierte Erzeugung erstmals tibertreffen wird. Auf Nachfrageseite wird mit einem
durchschnittlichen Wachstum der Stromnachfrage von jahrlich 1,5 % von 2024 bis 2026 gerechnet.®
Es wird dartiber hinaus erwartet, dass die im November 2024 stattfindende Prasidentschaftswahl in
den USA die marktlichen Rahmenbedingungen fiir PV nicht fundamental verandern wird. Es besteht
zwar das Risiko, dass bestimmte Kandidaten nach der Wahl eine verscharfte protektionistische Poli-
tik, auch beziglich des Imports von Solarmodulen, betreiben konnten. Dies wird allerdings dadurch
abgeschwicht, dass momentan sehr grofRe inlandische Erzeugungskapazitaten entstehen.® Dariiber

60COP 28 UAE: GLOBAL RENEWABLES AND ENERGY EFFICIENCY PLEDGE
6! NREL: Fall Industry Update (S. 14)

62 JEA (2024): Renewables 2023 — Analysis and Forecast to 2028 (S. 30)

83 IEA (2024): Electricity 2024 — Analysis and Forecast to 2026 (S. 111-113)
64 JEA (2024): Renewables 2023: Analysis and Forecast to 2028 (S. 68)
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hinaus ist PV bereits heute in den meisten Regionen der USA die gilinstigste Form der Energieerzeu-
gung®, was auch die massiven Ausbauzahlen in republikanisch regierten Bundesstaaten wie Florida
und Texas zeigen.® Es wird also davon ausgegangen, dass unabhangig vom Wahlausgang der Aus-
bau der Solarenergie allein aus Kostengriinden nicht wesentlich gebremst wird. Damit bleiben die
USA auch unter diesen Bedingungen ein hochattraktiver Standort fiir den Bau von Solarparks.

Deutschland

Der Ausbau von Photovoltaik wird in Deutschland durch eine breite Unterstiitzung von Politik und
Gesellschaft getragen. Solarparks werden auch in unmittelbarer Nachbarschaft mit 65 % als ,sehr
gut” oder ,eher gut” bewertet (zum Vergleich: Windkraftanlagen liegen bei 50 %).5” Auch marktseitig
kann von einer weiterhin positiven Entwicklung ausgegangen werden. Die Bundesnetzagentur
(BNetzA) behalt die geltenden zuldssigen Hochstwerte flir die Ausschreibungen von Freiflachen-
Photovoltaikanlagen von 7,37 ct/kWh fiir das Jahr 2024 bei.®® Da dieser Wert bei den vorangegange-
nen Ausschreibungen bereits nicht zuschlagsfahig war, wird davon ausgegangen, dass die Projekt-
entwickler auch weiterhin wettbewerbsfahige Angebote abgeben und die Ausbauziele der Aus-
schreibungen damit maximal erfillt werden konnen.

Fur die Jahre 2024 bis 2027 prognostiziert Solar Power Europe in einem mittleren Szenario ca.

77 GW an zusatzlichem Zubau.%® Bei giinstigen Marktbedingungen konnte sich der Ausbau sogar
auf bis zu 100 GW erhohen. Durch die hohen Zustimmungswerte zur Technologie sowie die 2024 zu
erwartenden politischen Initiativen (Solarpaket 1) bleiben die Rahmenbedingungen fiir PV auf dem
deutschen Markt vorteilhaft, was das Land weiterhin zu einem attraktiven Investitionsstandort
macht.

Japan

Die IEA hat ihre Vorausberechnung fiir den Ausbau der erneuerbaren Energien in Japan im Zeitraum
bis 2028 aufgrund der liberzeichneten Ausschreibungen fiir die Feed-In-Premium-Forderungen und
des unerwartet stark gewachsenen PPA-Markts verglichen zur Vorjahresschatzung um 15 % nach
oben korrigiert.” Des Weiteren wird geschéatzt, dass die Gestehungskosten fiir Solarstrom aus Solar-
parks ab 1 MWp bis 2030 von momentan 9,4 JPY/kWh auf 6,1 JPY/kWh fallen werden.” Am Elektrizi-
tatsmarkt wird bis 2026 von einer steigenden Nachfrage um jahrlich 0,5 % ausgegangen, wobei mittel-
fristig keine Engpasse erwartet werden. Diese Prognose spiegelt sich unter anderem durch die stabi-
len Future-Preise fiir Strom wider.” Laut der ,Japan Photovoltaic Energy Association” (JPEA) soll
auch die installierte Solarleistung bis 2050 im Vergleich zur vorherigen Prognose um bis zu 21 % ku-
muliert steigen™.

Zudem wird nach Ansicht einiger Wirtschaftsexperten wie Tsutomu Watanabe im Jahre 2024 eine
Umbkehr der Zinspolitik bevorstehen und Japan sich von einer eher deflationiren Okonomie in eine
inflationare Wirtschaft entwickeln. Viele Energieversorger, unter anderem TEPCO, haben angekiin-
digt, fiir das Frihjahr 2024 die Strompreise um bis zu 30 % zu erhohen. Zusatzlich werden viele Gas-
versorger die Tarife anheben und folglich wiirden auch die Lebensmittelpreise steigern”™. Insgesamt
ist der Marktausblick getragen von Leitzinssteigerungsprognosen und hoheren Energiepreisen. Diese
makrookonomischen Betrachtungen bedeuten fiir den Solarmarkt, dass nicht nur ein solides Umfeld

% Lazard & Roland Berger (2023): Levelized Cost of Energy Analysis — Version 16.0

6 Wood Mackenzie (2024): US Solar Market Insight 2023 Year in Review (S. 9)

67 Agentur fiir Erneuerbare Energien: Renews Kompakt, Ausgabe 60: Akzeptanz in den Bundeslandern (S. 4)

68 BNetzA: Festlegung des Hochstwerts 2024 — Solaranlagen des ersten Segments: Bundesnetzagentur - Solar Freiflache
8 Solar Power Europe: EU Market Outlook 2023-2027 (S. 39)

"0 I[EA (2024): Renewables 2023 — Analysis and Forecast to 2028 (S. 31)

" Renewable Energy Institute (REI): Renewable Electricity Procurement Guidebook 2024 Edition (S. 3)

72 IEA (2024): Electricity 2024 — Analysis and Forecast to 2026 (S. 69 und S. 96)

7 "JPEA PV OUTLOOK 2050"

74 Strompreise in Japan werden im Marz deutlich ansteigen (sumikai.com)
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vorhanden ist, um Solarprojekte umzusetzen, sondern auch dass in Anbetracht der gestiegenen Ener-
giepreise erneuerbare Energieanlagen langfristig profitabel sein werden.

Kanada

Mit dem ,Renewable Electricity Act” lautet die Zielsetzung in Alberta bis Ende 2030, 30 % des herge-
stellten Stromes aus erneuerbaren Energien zu produzieren™.

Die Entwicklung des Solarmarktes wird auch durch Zukunftstechnologien wie griitnen Wasserstoff
beeinflusst, denn griner Wasserstoff bedeutet, dass der Strom aus den erneuerbaren Energien in
Wasserstoff transformiert wird und nach Bedarf wieder in Strom umgewandelt und dadurch Energie
gespeichert wird. Das macht erneuerbaren Strom flexibler und vielseitiger einsetzbar. Kanada gehort
bereits heute zu den 10 grofiten Wasserstoffproduzenten weltweit, bis 2050 mochte das Land bis zu
31 % des Energiebedarfs durch grinen Wasserstoff decken. In diesem Zusammenhang wird erwartet,
dass weitere Investitionen in die Photovoltaikindustrie benotigt werden, um nicht nur das Ziel der
Klimaneutralitat bis 2050 zu erreichen, sondern auch um grinen Wasserstoff zu produzieren und
Energiespeichermoglichkeiten zu schaffen’.

4.3. Prognose der Branche geschlossener Investmentvermogen

Fur das Jahr 2024 prognostiziert Scope Emissionsaktivitaten der geschlossenen Publikums-AIF leicht
uber den Aktivitaten aus 2023. Der Prognose liegen verschiedene Faktoren zugrunde. Zunachst sind
weitere Zinssteigerungen unwahrscheinlich, was zu einer Entspannung fithren kann, jedoch wird
keine schnelle Senkung erwartet.

In Bezug auf das Platzierungsvolumen fiir 2024 erwartet Scope ebenfalls eine leichte Steigerung ge-
genuber 2023. Eine starkere Erholung ist jedoch unwahrscheinlich. Dies liegt vor allem an dem prog-
nostizierten Angebotsvolumen fiir 2024, der anhaltenden Zuriickhaltung privater Anleger und der
weiterhin deutlich gestiegenen Attraktivitat von alternativen Anlagen wie Festgeld oder Anleihen. Im
Durchschnitt wird erwartet, dass das Renditeniveau fiir die 10-jahrige deutsche Staatsanleihe bei rund
2,5 % fiir das Jahr 2023 liegt. Fiir Tagesgeld und Festgeld liegen die prognostizierten Renditen zwi-
schen 3 % und 4 %. Die Attraktivitat dieser Alternativanlagen stellt eine Konkurrenz fiir alle Anlage-
produkte dar, besonders wirkt sich das auf Langfristinvestment geschlossener Fonds mit einer be-
grenzten Renditeerwartung aus.”

4.4. Entwicklung des Konzerns

Fur das Geschaftsjahr 2024 wird ein Umsatz zwischen EUR 70 Mio und EUR 75 Mio. prognostiziert.
Der Umsatz wird sich somit auf stabilem Niveau im Vergleich zum Geschaftsjahr 2023 befinden,
aber aus hoheren Umsatzen aus dem EPC-Bereich und geringeren Umsatzen aus der Projektent-
wicklung zusammensetzen. Wie fiir das Geschaftsjahr 2023 wird fiir das Geschaftsjahr 2024 ein Er-
gebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) innerhalb einer Spanne von rund EUR 0 Mio. bis EUR 5 Mio.
erwartet. Im Jahr 2024 erweitert hep sein Geschaft im europaischen Markt und die Projektpipeline
kontinuierlich. Eine bereits 2023 abgeschlossene Kooperationsvereinbarung, die hep exklusiven Zu-
griff auf iiber 10.000 Flachen in Mitteldeutschland bietet, soll durch weitere vergleichbare Vereinba-
rungen erganzt werden. Dariiber hinaus wurden im ersten Halbjahr 2024 Entwicklungsvereinba-
rungen abgeschlossen, in deren Rahmen Projekte exklusiv fiir einzelne Investoren entwickelt und
gebaut werden, wahrend die Investoren die Finanzierung leisten. In allen Markten wird im Ge-
schaftsjahr 2024 ein Fokus auf die weitere Sicherung von Solarprojekten gelegt. Der Green Bond, der
2023 begeben wurde und im Laufe des Jahres 2024 weiter platziert wird, soll diese Entwicklung un-
terstitzen und beschleunigen.

5 Renewable Electricity Act :Renewable Electricity Act - Open Government (alberta.ca)
6 adelphi: Hydrogen Factsheet- Canada,2022 (S.16)
7 Scope Fund Analysis (2024): Angebotsvolumen und Platzierungszahlen 2023 Geschlossene Publikums-AIF
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Im Bereich Investments fiihrt hep 2024 den Vertrieb des SGEIF 1 und des HSCD 1 fort. Das Pre-Marke-
ting des Luxemburger Spezial AIF ,HEP Climate Impact Fund I“ wird gemeinsam mit dem Placement
Agent Victoria Partners nochmals konkretisiert und dann im Jahresverlauf erneut forciert. Die HEP
KVG wird hier zukiinftig (nach Auflage des Spezial-AIF) als Berater des Luxemburger AIFMs (Hauck &
Aufh&user Lampe) agieren. Eine Genehmigung fiir das Pre-Marketing liegt vor. Als weiterer Spezial-
AIF wurde 2024 der ,HEP — Solar USA 6" als Zielfonds fiir den SGEIF 1 etabliert, indem ein bisher di-
rekt gehaltener Investitionsgegenstand uiberfithrt wurde. Weitere Spezial-AIF werden opportunistisch
entlang von Investmentchancen aufgelegt.

Somit stehen fir private Anleger, semiprofessionelle und professionelle Anleger im Geschaftsjahr
2024 entsprechende Platzierungsvolumina zur Verfligung. Die Planung sieht einen weiteren Anstieg
der Assets under Management um rund EUR 100 Mio. aus der Einwerbung von Eigenkapital vor.

Die im Geschaftsjahr 2023 begonnene Umsetzung der Organisationsanderung wurde im ersten
Halbjahr 2024 weitestgehend abgeschlossen. Bis Juni 2024 wurden alle Stellen der einzelnen Profit-
Center-Leitung besetzt und die jeweilige Organisation wird kontinuierlich weiter ausgebaut. Durch
den Fokus auf die Steuerung der Profitabilitat der einzelnen Profit-Center soll eine eigenstandige
und profitable Entwicklung aller Profit-Center ermoglicht werden.

Insgesamt sieht sich der Konzern sowohl im Bereich Services als auch im Bereich Investments gut
fir die Folgejahre und deren Herausforderungen aufgestellt.

5. Sonstige Angaben

Dieser Bericht enthalt zukunftsgerichtete Aussagen, die auf den gegenwartigen Erwartungen, Ver-
mutungen und Prognosen der Unternehmensfithrung sowie den ihr derzeit verfiigbaren Informatio-
nen beruhen. Die zukunftsgerichteten Aussagen sind nicht als Garantien der darin genannten zu-
kiinftigen Entwicklungen und Ergebnisse zu verstehen. Die zukiinftigen Entwicklungen und Ergeb-
nisse sind vielmehr abhangig von einer Vielzahl von Faktoren. Sie beinhalten verschiedene Risiken
und Unwagbarkeiten und beruhen auf Annahmen, die sich moéglicherweise als nicht zutreffend er-
weisen.

Glglingen, 27. Juni 2024

hep global GmbH
Geschaftsfithrung

Georg von Eichendorff Strachwitz Thomas Tschirf
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Erklarung gemal der Anleihebedingungen
Bestatigung gemaf § 7 a) (iv) der Anleihebedingungen fiir die Anleihe 2021/2026

Hiermit bestatigen wir, die hep global GmbH, gemaR § 7 a) (iv) der Anleihebedingungen fiir die An-
leihe 2021/2026 (ISIN: DEOO0A3H3JV5), dass kein Grund fiir eine vorzeitige Riickzahlung der
Schuldverschreibungen gemaf der Anleihebedingungen vorliegt. Die Anleihebedingungen stehen
auf unserer Website www.hep.global in der Rubrik Unternehmen/Green Bond/Berichte & Doku-
mente zum Download zur Verfigung.

Glglingen, 27. Juni 2024

hep global GmbH
Geschaftsfihrung

Georg von Eichendorff Strachwitz Thomas Tschirf
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Bestatigungsvermerk des unabhangigen Abschlussprufers

An die hep global GmbH:
Prufungsurteile

Wir haben den Konzernabschluss der hep global GmbH und ihrer Tochtergesellschaften
(der Konzern) — bestehend aus der Konzernbilanz zum 31. Dezember 2023, der Konzern-
Gewinn- und Verlustrechnung, dem Konzerneigenkapitalspiegel und der Konzernkapital-
flussrechnung fur das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2023 sowie dem
Konzernanhang, einschlieRlich der Darstellung der Bilanzierungs- und Bewertungsmetho-
den — geprift. Darliber hinaus haben wir den Konzernlagebericht der hep global GmbH fir
das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2023 gepriift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse

- entspricht der beigefiigte Konzernabschluss in allen wesentlichen Belangen den deut-
schen handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der deutschen
Grundséatze ordnungsmafiger Buchfihrung ein den tatsachlichen Verhéaltnissen ent-
sprechendes Bild der Vermdgens- und Finanzlage des Konzerns zum 31. Dezember
2023 sowie seiner Ertragslage fur das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. De-
zember 2023 und
vermittelt der beigefiigte Konzernlagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der
Lage des Konzerns. In allen wesentlichen Belangen steht dieser Konzernlagebericht in
Einklang mit dem Konzernabschluss, entspricht den deutschen gesetzlichen Vorschrif-
ten und stellt die Chancen und Risiken der zukinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Gemal § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklaren wir, dass unsere Prifung zu keinen Einwendun-
gen gegen die Ordnungsmafigkeit des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts
gefuhrt hat.

Grundlage fur die Prufungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts in Uber-
einstimmung mit 8 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW)
festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmafliger Abschlussprifung durchgefinhrt.
Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsatzen ist im Abschnitt ,Verant-
wortung des Abschlussprufers fir die Prifung des Konzernabschlusses und des Konzern-
lageberichts® unseres Bestatigungsvermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von den
Konzernunternehmen unabhangig in Ubereinstimmung mit den deutschen handelsrechtli-
chen und berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufs-
pflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfiillt. Wir sind der Auffassung,
dass die von uns erlangten Prifungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um als
Grundlage fur unsere Prifungsurteile zum Konzernabschluss und zum Konzernlagebericht
zu dienen.
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Sonstige Informationen

Die gesetzlichen Vertreter sind flr die sonstigen Informationen verantwortlich. Die sonsti-
gen Informationen umfassen
Bestatigung gemal § 7 a) (iv) den Anleihebedingungen fir die Anleihe 2021/2026
aber nicht den Konzernabschluss, nicht die inhaltlich gepriften Konzernlageberichts-
angaben und nicht unseren dazugehorigen Vermerk.

Unsere Prifungsurteile zum Konzernabschluss und zum Konzernlagebericht erstrecken
sich nicht auf die sonstigen Informationen, und dementsprechend geben wir weder ein Pri-
fungsurteil noch irgendeine andere Form von Prifungsschlussfolgerung hierzu ab.

Im Zusammenhang mit unserer Priifung haben wir die Verantwortung, die oben genannten

sonstigen Informationen zu lesen und dabei zu wirdigen, ob die sonstigen Informationen

- wesentliche Unstimmigkeiten zum Jahresabschluss, zu den inhaltlich gepriiften Lage-
berichtsangaben oder zu unseren bei der Prifung erlangten Kenntnissen aufweisen
oder
anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter fir den Konzernabschluss und den Konzernlage-
bericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fir die Aufstellung des Konzernabschlusses,
der den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften in allen wesentlichen Belangen ent-
spricht, und dafur, dass der Konzernabschluss unter Beachtung der deutschen Grundsétze
ordnungsmaRiger Buchflihrung ein den tatsachlichen Verhdltnissen entsprechendes Bild
der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt. Ferner sind die gesetz-
lichen Vertreter verantwortlich fir die internen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit
den deutschen Grundsétzen ordnungsmalfiger Buchfihrung als notwendig bestimmt ha-
ben, um die Aufstellung eines Konzernabschlusses zu ermdglichen, der frei von wesentli-
chen falschen Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen (d. h. Manipulationen der
Rechnungslegung und Vermdgensschadigungen) oder Irrtimern ist.

Bei der Aufstellung des Konzernabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter daftir verant-
wortlich, die Fahigkeit des Konzerns zur Fortfihrung der Unternehmenstétigkeit zu beurtei-
len. Des Weiteren haben sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang mit der
Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit, sofern einschlagig, anzugeben. Dariiber hinaus
sind sie dafur verantwortlich, auf der Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes der
Fortfuhrung der Unternehmenstatigkeit zu bilanzieren, sofern dem nicht tats&chliche oder
rechtliche Gegebenheiten entgegenstehen.

AulRerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fur die Aufstellung des Konzernla-
geberichts, der insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns vermittelt sowie
in allen wesentlichen Belangen mit dem Konzernabschluss in Einklang steht, den deut-
schen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der zukiinftigen
Entwicklung zutreffend darstellt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fur
die Vorkehrungen und MalRBhahmen (Systeme), die sie als notwendig erachtet haben, um
die Aufstellung eines Konzernlageberichts in Ubereinstimmung mit den anzuwendenden
deutschen gesetzlichen Vorschriften zu ermdglichen, und um ausreichende geeignete
Nachweise fir die Aussagen im Konzernlagebericht erbringen zu kénnen.
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Verantwortung des Abschlusspriifers fur die Prifung des Konzernabschlusses und des
Konzernlageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariiber zu erlangen, ob der Konzernab-
schluss als Ganzes frei von wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von dolosen
Handlungen oder Irrtimern ist, und ob der Konzernlagebericht insgesamt ein zutreffendes
Bild von der Lage des Konzerns vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem
Konzernabschluss sowie mit den bei der Prifung gewonnenen Erkenntnissen in Einklang
steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der
zukUnftigen Entwicklung zutreffend darstellt, sowie einen Bestatigungsvermerk zu erteilen,
der unsere Prufungsurteile zum Konzernabschluss und zum Konzernlagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaR an Sicherheit, aber keine Garantie dafiir, dass
eine in Ubereinstimmung mit § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschafts-
prufer (IDW) festgestellten deutschen Grundsétze ordnungsmaéRiger Abschlussprufung
durchgefuhrte Priifung eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Dar-
stellungen kdnnen aus dolosen Handlungen oder Irrtiimern resultieren und werden als we-
sentlich angesehen, wenn verntinftigerweise erwartet werden kénnte, dass sie einzeln oder
insgesamt die auf der Grundlage dieses Konzernabschlusses und Konzernlageberichts ge-
troffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Wahrend der Prifung tben wir pflichtgemalles Ermessen aus und bewahren eine kritische

Grundhaltung Daruber hinaus
identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher falscher Darstellungen im
Konzernabschluss und im Konzernlagebericht aufgrund von dolosen Handlungen oder
Irrtéimern, planen und fuhren Prufungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch
sowie erlangen Prifungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als Grund-
lage fur unsere Prifungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass aus dolosen Handlungen
resultierende wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist hoher als
das Risiko, dass aus Irrtimern resultierende wesentliche falsche Darstellungen nicht
aufgedeckt werden, da dolose Handlungen kollusives Zusammenwirken, Falschungen,
beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irrefiihrende Darstellungen bzw. das AuRerkraftset-
zen interner Kontrollen beinhalten kénnen.
gewinnen wir ein Verstandnis von dem fiir die Prifung des Konzernabschlusses rele-
vanten internen Kontrollsystem und den fir die Priifung des Konzernlageberichts rele-
vanten Vorkehrungen und MalRnahmen, um Prifungshandlungen zu planen, die unter
den gegebenen Umstanden angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prifungs-
urteil zur Wirksamkeit dieser Systeme abzugeben.
beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern angewandten
Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Ver-
tretern dargestellten geschatzten Werte und damit zusammenh&ngenden Angaben.
ziehen wir Schlussfolgerungen Uber die Angemessenheit des von den gesetzlichen
Vertretern angewandten Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfiihrung der Unter-
nehmenstétigkeit sowie, auf der Grundlage der erlangten Prifungsnachweise, ob eine
wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten be-
steht, die bedeutsame Zweifel an der Féhigkeit des Konzerns zur Fortfihrung der Un-
ternehmenstatigkeit aufwerfen kénnen. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine
wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im Bestatigungsvermerk auf die
dazugehorigen Angaben im Konzernabschluss und im Konzernlagebericht aufmerk-
sam zu machen oder, falls diese Angaben unangemessen sind, unser jeweiliges Pri-
fungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage
der bis zum Datum unseres Bestatigungsvermerks erlangten Prifungsnachweise. Zu-
kunftige Ereignisse oder Gegebenheiten kdnnen jedoch dazu flhren, dass der Konzern
seine Unternehmenstatigkeit nicht mehr fortfihren kann.
beurteilen wir Darstellung, Aufbau und Inhalt des Konzernabschlusses insgesamt ein-
schlie3lich der Angaben sowie ob der Konzernabschluss die zugrunde liegenden Ge-
schaftsvorfalle und Ereignisse so darstellt, dass der Konzernabschluss unter
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Beachtung der deutschen Grundsétze ordnungsmalfiger Buchflihrung ein den tatsach-
lichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der Vermégens-, Finanz- und Ertragslage
des Konzerns vermittelt.

holen wir ausreichende geeignete Prifungsnachweise fir die Rechnungslegungsinfor-
mationen der Unternehmen oder Geschéftstatigkeiten innerhalb des Konzerns ein, um
Prufungsurteile zum Konzernabschluss und zum Konzernlagebericht abzugeben. Wir
sind verantwortlich fiir die Anleitung, Uberwachung und Durchfiihrung der Konzernab-
schlussprifung. Wir tragen die alleinige Verantwortung fur unsere Prifungsurteile.
beurteilen wir den Einklang des Konzernlageberichts mit dem Konzernabschluss, seine
Gesetzesentsprechung und das von ihm vermittelte Bild von der Lage des Konzerns.
fuhren wir Prifungshandlungen zu den von den gesetzlichen Vertretern dargestellten
zukunftsorientierten Angaben im Konzernlagebericht durch. Auf Basis ausreichender
geeigneter Prifungsnachweise vollziehen wir dabei insbesondere die den zukunftsori-
entierten Angaben von den gesetzlichen Vertretern zugrunde gelegten bedeutsamen
Annahmen nach und beurteilen die sachgerechte Ableitung der zukunftsorientierten
Angaben aus diesen Annahmen. Ein eigenstandiges Prifungsurteil zu den zukunfts-
orientierten 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 erdrtern mit den fir die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten
Umfang und die Zeitplanung der Priifung sowie bedeutsame Prifungsfeststellungen, ein-
schlie3lich etwaiger bedeutsamer Mangel im internen Kontrollsystem, die wir wéhrend un-
serer Priifung feststellen.

Bremen, den 28. Juni 2024

Nordwest Revision GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Dr. Lutke-Uhlenbrock Weichert
Wirtschaftsprifer Wirtschaftspriifer

Siegel
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