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Lagebericht fur das Geschéftsjahr 2012

Anzuwendende Rechnungslegungsstandards

Der Einzelabschluss der Heidelberger Beteiligungshol-
ding AG ist nach den Grundsétzen der Bestimmungen
des Handelsgesetzbuches (HGB) und den Vorschriften
des Aktiengesetztes (AktG) aufgestellt. Der nachfolgen-
de Lagebericht bezieht sich auf den nach den nationa-
len Rechnungslegungsvorschriften des HGB und des
AktG aufgestellten Jahresabschluss der Heidelberger

Beteiligungsholding.
1. Geschéft und Rahmenbedingungen
1.1 Wirtschaftliche Rahmenbedingungen

Der wirtschaftliche Aufschwung hat sich in 2012 deutlich
abgeschwacht. Nach zwei sehr wachstumsstarken Jah-
ren stieg das Bruttoinlandsprodukt in 2012 nach Be-
rechnungen des Statistischen Bundesamtes lediglich
um 0,7 Prozent. Damit wachst die deutsche Wirtschaft
weiterhin etwas stérker als der Durchschnitt im Euro-
raum, allerdings hat sich die Konjunktur in der zweiten
Jahreshélfte spurbar abgekihlt. Das Wirtschaftswachs-
tum schwachte sich von Quartal zu Quartal weiter ab

und schrumpfte im Schlussquartal um 0,6 Prozent.

Ein wesentlicher Grund fur das schwéchere Wachstum
ist das schwierige wirtschaftliche Umfeld infolge der Eu-
ro-Schuldenkrise. Auch die verhalteneren Konjunk-
turentwicklungen in wichtigen Absatzmarkten wie China,
Brasilien und Indien fuhrte zu einer Abschwéachung des
Geschéfts der deutschen Exporteure. Die bislang robus-
te deutsche Konjunktur konnte sich zum Jahresende
nicht langer von der Rezession im Euroraum und dem

weltweiten Wirtschaftsabschwung abkoppeln.

Die Inflationsrate lag im Jahr 2012 bei moderaten
2,0% und damit 0,3% niedriger als im Vorjahr. Die
Teuerung ist auf die weiterhin steigenden Energie-
preise, aber auch auf Preissteigerungen bei Nah-

rungsmitteln und Bekleidung zuriickzufiihren.

Im Jahr 2012 présentierte sich der Arbeitsmarkt stabil
und verbuchte zum sechsten Mal in Folge einen neu-
en Beschéftigungshochststand. Im Jahresdurch-
schnitt waren rund 41,5 Millionen Personen erwerbs-
tatig, nach 41,1 Millionen Personen im Vorjahr. Auch
die durchschnittliche Arbeitslosenzahl sank erneut
und ist mit 2,9 Millionen auf dem niedrigsten Stand

seit 1992.

Der deutsche Aktienleitindex DAX entwickelte sich im
Kalenderjahr 2012 positiv. Zum Jahresanfang wies
der DAX einen Stand von 5.898 Punkten auf und leg-
te bis zum Jahresende um 29% auf 7.612 Punkte
deutlich zu. Bereits im Mérz tbersprang der DAX die
7.000 Punkte-Marke. Im weiteren Jahresverlauf gab
der DAX seine Gewinne wieder komplett ab und
markierte im Juni sein Jahrestief auf Schlusskursba-
sis bei 5.914 Punkten. Ausldser fur diesen rasanten
Kursverfall waren Befurchtungen tber den drohende
Ausstieg Griechenlands aus der Eurozone sowie die
Zuspitzung der Lage in Spanien. Bis zum Ende des
Jahres konnte der DAX jedoch wieder deutlich zule-
gen und erreichte im Dezember seinen Hochststand
bei knapp 7.700 Punkten. Im Vergleich zum DAX
wies der Dow Jones nur einen deutlich geringeren
Anstieg auf. Der US-Index legte im Jahr 2012 um rd.
7,2% auf 13.104 Punkte zu.

Das bereits niedrige Zinsniveau war im Jahr 2012

weiter ricklaufig. Ausgehend von einem Stand bei rd.



1,34% zu Jahresbeginn fiel der 3-Monats-Euribor, der
oftmals als Basis fur Kreditzinsberechnungen dient, im
Jahresverlauf stetig und schloss zum Jahresende nahe
seines historischen Tiefstandes bei rd. 0,19%. Damit
bleiben die Finanzierungskonditionen weiterhin au3erst
glnstig.

Die Wahrungsentwicklung des Euro im Jahr 2012 ge-
geniiber dem Schweizer Franken war aufgrund der In-
tervention der Schweizerischen Nationalbank stabil.
Gegeniiber dem USD stieg der Euro von 1,2961 USD
auf 1,3195 USD pro Euro um rd. 2%. Im Sommer zeigte
der Euro im Zuge der Griechenlandkrise deutliche
Schwéache und fiel bis auf rd. 1,21 USD je Euro. Nach
der Zusage von weiteren Hilfsmitteln der EU fur Grie-
chenland stieg der Euro allerdings wieder merklich an.
Auch gegenliber dem japanischen YEN legte der Euro
in 2012 von 99,625 Yen pro Euro am Jahresende 2011
auf 114,322 Yen am Jahresende 2012 um rd. 15% zu.
Wesentliche Einflussfaktoren waren die extrem hohen
Anleihenk&ufe der japanischen Zentralbank.

1.2 Geschaftsverlauf

Die Heidelberger Beteiligungsholding AG konnte im Ge-
schéftsjahr 2012 einen positiven Geschaftsverlauf ver-
zeichnen. Das Ziel eines Vermdgensaufbaus wurde er-
reicht. Das Téatigkeitsfeld der Gesellschaft lag weiterhin
in der Verwaltung des eigenen Vermdgens. Das Portfo-
lio der Gesellschaft ist breit gestreut um eine gute
Diversifizierung zu gewéhrleisten. Bei besonders inte-
ressanten Anlagechancen wurden allerdings auch ver-

einzelt Investitionsschwerpunkte gesetzt.

Im Umlaufvermdgen halt die Heidelberger Beteiligungs-
holding AG Uberwiegend Anleihen, Genussscheine und
Aktien. Das Engagement in Aktien wurde im abgelaufe-
nen Geschaftsjahr ausgebaut, da hier attraktive Invest-

mentmdoglichkeiten gegeben waren. Aus diesen Positio-
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nen erhalt die Heidelberger Beteiligungsholding AG
regelmafige Zinszahlungen, Ausschuttungen und
Dividenden. Hierdurch werden laufende Einnahmen
generiert. In das Umlaufvermdégen werden Wertpa-
piere aufgenommen, bei denen zum Erwerbszeit-
punkt keine Absicht einer langeren Haltedauer be-
stehtt So nimmt die Heidelberger auch
Investitionschancen war, die sich kurzfristig bieten.
Kurzfristige Umschichtungsergebnisse werden in den
sonstigen betrieblichen Ertrdgen und Aufwendungen
erfasst. Mdgliche kurzfristige Investmentuberlegun-
gen kdnnen beispielsweise attraktive Dividendenzah-
lungen, Ubernahmeangebote, kurzfristige Trends o-
der Marktverwerfungen sein. Der Vorstand wagt die

Investments nach Chance-Risiko-Uberlegungen ab.

Das langfristige Anlagevermégen macht im Vergleich
zum Umlaufvermdgen den deutlich kleineren Teil des
investierten Vermdgens aus. Neben einigen Aktien-
positionen bildet weiterhin das Engagement im Im-
mobilienfonds Morgan Stanley P2 Value den Grof3teil
des Anlagevermdgens.

2. Ertrags-, Finanz- und Vermdégenslage

Die Heidelberger Beteiligungsholding AG weist fir
das Geschéftsjahr 2012 einen Jahresiuberschuss von
rd. 900 TEUR (Vj. rd. 906 TEUR) aus. Hierzu beige-
tragen haben insbesondere die sonstigen betriebli-
chen Ertrdge von rd. 2.047 TEUR (Vj. Rd. 1.882
TEUR), die Zuschreibungen auf Finanzanlagen und
Wertpapiere des Umlaufvermégens von rd. 809
TEUR (Vj. 32 TEUR) sowie Ertrage aus dem Abgang
von Finanzanlagen von rd. 124 TEUR (Vj. rd. 58
TEUR).

Die sonstigen betrieblichen Ertrage enthalten insbe-
sondere Ertrdge aus Wertpapierverkaufen und Deri-
vaten, Ruckstellungsauflésungen sowie Wahrungs-



umrechnungen. Hervorzuheben ist ein Ertrag von rd.
852 TEUR aus dem Verkauf griechischer Staatsanlei-
hen gegen Ende des Geschéftsjahres. Die Zuschrei-
bungen des Umlaufvermégens von
TEUR (Vj. 32 TEUR) enthalten auch in H6he von 332

TEUR die vollstandige Wertaufholung der zwangsweise

insgesamt 789

umgetauschten Anleihen des griechischen Staates so-
wie die Wertaufholung von 152 TEUR der Anleihe der
Deutsche Pfandbriefbank AG. Die Zuschreibungen sind
nicht liquiditatswirksam, flieRen aber in das HGB-

Ergebnis ein.

Im Geschéftsjahr 2012 beschéftigte die Heidelberger
Beteiligungsholding AG einen Mitarbeiter (Vj. keine Mit-
arbeiter). Die Gesellschaft wurde durch den Vorstand
gefuihrt. Zum Stichtag bestand der Vorstand aus zwei
Personen. Der Personalaufwand belief sich auf rd. 145
TEUR (Vj. rd. 102 TEUR).

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen im Ge-
schaftsjahr 2012 belaufen sich auf rd. 2.255 TEUR (Vj.
rd. 1.012 TEUR) und enthalten insbesondere Verluste
aus Wertpapierverkdufen und Derivaten, Konzernumla-
gen fur Personal- und Raumkosten, Kosten im Zusam-
menhang mit der Bérsennotierung und Hauptversamm-
lung, Abschlussprifung, Aufsichtsratsvergiitungen
sowie Wahrungsumrechnungen. Der Anstieg der sons-
tigen betrieblichen Aufwendungen gegeniiber dem Vor-
jahr ist Uberwiegend durch die Buchverluste mit griechi-

schen Staatsanleihen entstanden.

Wesentliche Ergebnisbeitrage kamen auch aus Zins-
und &hnlichen Ertragen, die im Geschéftsjahr 2012 rd.
1.781 TEUR (Vj. rd. 1.491 TEUR) erreichten. Diese Er-
trage resultieren insbesondere aus Anleihezinsen und
Ausschittungen aus Genussrechten. Hervorzuheben
sind hierbei Ausschittungen der Genussscheine von
Sixt, Depfa und Aareal-Bank von zusammen rd. 1.240
TEUR. Des Weiteren sind Zinsertrage von rd. 66 TEUR

aus einer Anleihe der Deutsche Balaton AG enthal-
ten. Die Position beinhaltet dariiber hinaus Dividen-
deneinnahmen aus Aktienengagements. Das Finan-
zergebnis (berechnet als der Saldo aus sonstigen
Zinsen und &hnlichen Ertragen sowie Zinsen und
ahnlichen Aufwendungen) in Hohe von rd. 1.657
TEUR (Vj. rd. 1.299 TEUR) ist leicht angestiegen.
Die Zinsaufwendungen von rd. 124 TEUR (Vj. rd. 193
TEUR) betreffen im Wesentlichen Zinskosten fir die

Inanspruchnahme von Bankkrediten.

Belastet wurde das Ergebnis durch Abschreibungen
auf Wertpapiere des Umlauf- und Anlagevermdgens
in Héhe von rd. 1.365 TEUR (Vj. rd. 1.270 TEUR).
Die héchsten Abschreibungen entfielen auf Anleihen
des griechischen Staats mit rd. 521 TEUR. Auf die
Engagements in Aktien der Aleo Solar mussten mit
rd. 215 TEUR ebenfalls nennenswerte Abschreibun-

gen vorgenommen werden.

Das Ergebnis der gewohnlichen Geschéftstatigkeit im
Geschéftsjahr 2012 betragt rd. 903 TEUR (Vj. rd. 923
TEUR) und ist damit auf Vorjahresniveau. Aufgrund
des geringen Steueraufwands von 3 TEUR (Vj. 16
TEUR) entspricht das Ergebnis der gewdhnlichen
Geschéftstatigkeit fast dem Jahresiberschuss. Fir
den Ruckkauf und den Einzug eigener Aktien wurden
rd. 423 TEUR (Vj. 57 TEUR) mit dem Bilanzgewinn-
vortrag verrechnet. Nach der Einstellung von 855
TEUR (Vj. 0 TEUR) in die Gewinnrlicklagen sowie 45
TEUR (Vj. 44 TEUR) in die gesetzliche Ricklage
verbleibt ein Bilanzgewinn von rd. 355 TEUR (Vj. Bi-
lanzgewinn rd. 778 TEUR).

Die Bilanz der Heidelberger Beteiligungsholding AG
weist zum Bilanzstichtag am 31. Dezember 2012
langfristig gehaltene Wertpapiere im Finanzanlage-
vermdgen im Umfang von rd. 2.874 TEUR (Vj. rd.
2.877 TEUR) aus. Der Uberwiegende Teil der Fi-



nanzanlagen entfallt auf das Investment in Anteilen des
Immobilienfonds Morgan Stanley P2 Value. Des Weite-
ren sind langfristige Aktienpositionen als Finanzanlagen
im Anlagevermégen verbucht. AuBerplanmaRige Ab-
schreibungen auf Finanzanlagen werden nur bei einer
dauernden Wertminderung vorgenommen. Die Differenz
zwischen Buchwert und beizulegendem Zeitwert im Be-
richtsjahr von rd. 366 TEUR (Vj. rd. EUR 689) wird als

voriibergehend eingestuft.

Das Umlaufvermégen zum 31. Dezember 2012 in H6he
von rd. 20.641 TEUR (Vj. rd. 20.557 TEUR) setzt sich
insbesondere aus Wertpapieren in Héhe von rd. 19.396
TEUR (Vj. rd. 19.398 EUR) sowie Guthaben bei Kredit-
instituten in Hohe von rd. 279 TEUR (Vj. rd. 142 TEUR)
zusammen. Wesentliche Engagements bestanden in
Anleihen der Deutsche Balaton AG, Genussscheine der
Hypothekenbank Frankfurt und Aktien der MAN AG.
Neu ins Portfolio aufgenommen wurden Aktien der
Saint-Gobain Oberland AG sowie Anleihen der capFlow
AG. Des Weiteren bestanden zum Bilanzstichtag Positi-
onen im Umfang von Buchwerten von insgesamt 830
TEUR in Anleihen des griechischen Staates. Die Anlei-
hen der Konzernmuttergesellschaft Deutsche Balaton
AG wurden im Verlauf des Geschéftsjahres in mehreren
Tranchen uber insgesamt 3,5 Mio. EUR nominal von der
Deutsche Balaton AG zu pari erworben. Die Anleihe
verflgt Uber eine Nominalverzinsung von 5% und wird
am 01.07.2013 fallig. Aus dieser Position bestanden
zum Bilanzstichtag Forderungen aus Stiickzinsen ge-
geniber der Deutsche Balaton AG von rd. 88 TEUR.

Die sonstigen Vermdgensgegenstdnde von rd. 876
TEUR (Vj. rd. 1.017 TEUR) beinhalten im Wesentlichen
Kdrperschaftssteuerriickforderungen von rd. 795 TEUR
(Vj. 804 TEUR).

Das zum 31. Dezember 2012 ausgewiesene Eigenkapi-

tal der Heidelberger Beteiligungsholding AG betragt rd.
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16.197 TEUR (Vj. rd. 15.451 TEUR). Die Rendite vor
Steuern auf das Eigenkapital nach HGB betrug im
Geschéftsjahr 2012 rd. 5,6%.

Zum Bilanzstichtag hielt die Gesellschaft keine (V.
Stiick 148.727) eigene Aktien. Im Geschaftsjahr wur-
den insgesamt 220.963 eigene Aktien eingezogen,
nachdem weitere 72.236 eigene Aktien zu je 2,13 €

im Geschéftsjahr zurlickgekauft wurden.

Ruckstellungen und Verbindlichkeiten bestanden
zum Bilanzstichtag in Ho6he von
7.382 TEUR (Vj.rd. 8.049 TEUR). Samtliche Ver-

bindlichkeiten haben eine Restlaufzeit von unter ei-

insgesamt rd.

nem Jahr. Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstitu-
ten machten den wesentlichen Teil dieser Position

aus.

Die Bilanzsumme zum 31. Dezember 2012 hat sich
gegenuber  dem
23.504 TEUR auf rd. 23.579 TEUR geringfugig er-

hoht. Durch den Anstieg des Eigenkapitals bei anna-

Vorjahresstichtag von  rd.

hernd gleicher Bilanzsumme errechnet sich eine ge-
geniiber dem Vorjahr gestiegene Eigenkapitalquote
von rd. 69% (Vj. 66%).

Die Finanzlage der Heidelberger Beteiligungsholding
AG stellt sich weiterhin solide dar. Die Kapitalfluss-
rechnung weist im Wesentlichen aufgrund des positi-
ven Jahresergebnisses einen positiven Cash Flow
aus laufender Geschéftstatigkeit von 902 TEUR (Vj.
-9.994 TEUR) aus. Der Cash Flow aus der Investiti-
onstatigkeit war mit 51 TEUR (Vj. 293 TEUR) positiv.
Dem stand ein Cash Flow aus der Finanzierungsta-
tigkeit von -154 TEUR (Vj. -289 TEUR) gegenuber.
Die zahlungswirksame Veranderung des Finanzmit-
telfonds entwickelte sich dementsprechend mit 799
TEUR (Vj. -9.990 TEUR) positiv. Die Finanzierung
der Investments in Wertpapiere erfolgt Uberwiegend



Uber Eigenkapital und bei mehreren Banken bestehen-
den Kreditlinien, die variabel in Anspruch genommen
werden kénnen. Zum Bilanzstichtag bestanden Verbind-
lichkeiten gegeniiber Kreditinstituten von rd. 7.316
TEUR (Vj. rd. 7.978 TEUR), die kurzfristig fallig sind
und sich gegenutber dem Vorjahr um rund 8% reduziert
haben. Die Kreditlinien waren nicht vollstdndig ausge-
nutzt. Die Verzinsung erfolgt zu Geldmarktsatzen zu-
ziiglich einer ublichen Marge. Eine Anderung des Zins-
niveaus wirkt sich somit kurzfristig entsprechend bei den
Kreditkosten der Gesellschaft aus. So wirde beispiels-
weise der zuséatzliche Zinsaufwand bei einem Anstieg
des Zinsniveaus um 1% ebenfalls 1% p.a. der Bankver-
bindlichkeiten betragen. Die Guthaben bei Banken be-
trugen zum Stichtag 279 TEUR (Vj. 142 TEUR). Die
Gesellschaft konnte ihren Zahlungsverpflichtungen im
Geschéftsjahr 2012 jederzeit nachkommen. Die Liquidi-
tat ist durch Eigenkapital und Kreditlinien auch im bishe-
rigen Verlauf des Geschéftsjahres 2013 ausreichend,

um allen Zahlungsverpflichtungen nachzukommen.

Der Vorstand nimmt die notwendigen Uberwachungs-
massnahmen wahr. Im Rahmen des Finanzmanage-
ments konzentriert sich die Uberwachung auf die Liqui-
ditats- und Kreditposition der Heidelberger
Beteiligungsholding AG. Das Liquiditdtsmanagement
stellt sicher, dass Zahlungsverpflichtungen jederzeit er-
fullt werden kdnnen. Das Kreditmanagement tiberwacht
die Kreditinanspruchnahmen sowie die Einhaltung der

Beleihungsgrenzen bei den Banken.

Zum Zeitpunkt der Aufstellung des Lageberichts stellt
sich die wirtschaftliche Lage der Heidelberger Beteili-
gungsholding AG entsprechend der Kapitalmarktlage
positiv dar.

3. Chancen- und Risikobericht

Die Heidelberger Beteiligungsholding AG ist in ihrer Ge-
schéftstéatigkeit einer Vielzahl interner und externer Risi-

ken ausgesetzt. Die Gesellschaft definiert Risiken
nicht nur als den Unternehmensbestand gefahrden-
de, sondern auch als den Geschéftserfolg bedeutsam
beeinflussende Ereignisse und Entwicklungen. Ein-
zelrisiken konnen sich gegenseitig verstarken bzw.
kénnen sich teilweise kompensieren. Diese wechsel-
seitigen Abhéngigkeiten beriicksichtigt die Heidelber-
ger Beteiligungsholding AG bei den fir sie bedeut-
samen Einzelrisiken, die in externe Risiken,
Finanzrisiken, operative Risiken und Risiken aus

Corporate Governance unterteilt sind.

Im Rahmen der Risikosteuerung bildet das bei der
Heidelberger Beteiligungsholding AG eingerichtete
interne Kontrollsystem (IKS) einen integralen Be-
standteil des Risikomanagements. Die Steuerung
von Chancen und Risiken ist bei der Heidelberger
Beteiligungsholding AG nicht einer bestimmten orga-
nisatorischen Einheit zugeordnet, sondern im Rah-
men des IKS als ein integraler Bestandteil der Unter-
nehmensfiihrung eingerichtet. Daher verantwortet der
Vorstand der Heidelberger Beteiligungsholding AG
unmittelbar den Umfang und die Ausrichtung der ein-
gerichteten Systeme fir die Heidelberger Beteili-
gungsholding AG. Anhand der unternehmensspezifi-
schen Anforderungen der Heidelberger
Beteiligungsholding AG legt der Vorstand der Heidel-
berger Beteiligungsholding AG den Umfang und die
Ausrichtung der eingerichteten Kontrollsysteme in
eigener Verantwortung anhand der unternehmens-
spezifischen Anforderungen fest und bestimmt deren

Ausgestaltung.

Funktionsfahig eingerichtete angemessene Systeme
zur Risikosteuerung erméglichen ein friihzeitiges Er-
kennen von Risiken und einen sorgsamen Umgang
mit erkannten Risiken. Dennoch bleibt unternehmeri-
sches Handeln stets mit Risiken verbunden. Das Ziel
der Heidelberger Beteiligungsholding AG ist daher



der bewusste Umgang mit potenziellen Risiken und eine
verbesserte Kontrolle von Einzelrisiken sowie der kon-

sequente Umgang mit auftretenden Risiken.

Mit dem Risikomanagement eng verknupft ist bei der
Heidelberger Beteiligungsholding AG das Chancenma-
nagement. Aus einer aktiven Kontrolle der Risiken kén-
nen Ziele und Strategien der Geschaftspolitik abgeleitet
und fur ein angemessenes Chancen-Risiko-Verhaltnis
gesorgt werden. Wie das Risikomanagement obliegt die
Verantwortung zum frihzeitigen und regelmaRigen
Identifizieren, Analysieren und Managen von Chancen
unmittelbar dem Vorstand, der sich intensiv mit Markt-
und Kursanalysen, branchenspezifischen Rahmenda-
ten, Marktentwicklungen und -szenarien sowie dem poli-
tischen und steuerlichen Unternehmensumfeld befasst.
Hieraus leitet der Vorstand konkrete unternehmensspe-
zifische Chancenpotenziale ab.

Ein Trend, der die Geschaftstatigkeit der Heidelberger
Beteiligungsholding AG beeinflusst und sowohl positiv
als auch negativ interpretiert werden kann, ist die mas-
sive weltweite Ausdehnung der Geldmengen. Angefan-
gen von Japan Uber USA und nun auch in Europa wer-
den die Geldmengen zur Unterstitzung geldpolitischer
Ziele insbesondere durch den Kauf von Staatsanleihen
durch Zentralbanken erhdht. In der Regel fiihrt eine Er-
héhung der Geldmenge zu Inflation. Aktuell ist anhand
der amtlichen Inflationsraten noch keine auf3erordentli-
che Inflationssteigerung erkennbar. Allerdings gibt es
Anzeichen von Vermdgenspreisinflation beispielsweise
auf bestimmten Immobilienméarkten. Die Heidelberger
Beteiligungsholding kann an dieser Steigung der Ver-
mogenspreise partizipieren, andererseits sinkt die Real-
verzinsung von Anleihen und Genussscheinen bei stei-
Trend, der die

allgemeine weltweite Konjunktur und somit auch einige

gender Inflationsrate. Ein weiterer

Wertpapiere im Portfolio der Heidelberger Beteiligungs-
holding AG betrifft, ist das anhaltend hohe Wirtschafts-
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wachstum des prosperierenden China. Die Nachfra-

ge Chinas nach Investitions- und Konsumguter
kommt insbesondere dem exportstarken Deutschland
zu Gute. Dies beeinflusst die Gewinne der Unter-
nehmen positiv und unterstitzt tendenziell eine posi-

tive Aktienmarktentwicklung.
Zielsetzungen

Das Risikomanagement der Heidelberger Beteili-
gungsholding AG hat das Ziel, wesentliche Risiken
aus der Geschéftstatigkeit zu identifizieren, zu mes-
sen und zu steuern. Dabei ist es das Ziel des Risi-
komanagementsystems, jederzeit einen Uberblick
Uber die Risiken zu gewahrleisten und so im Rahmen
einer Risikovermeidung bzw. Risikominimierung
durch eine angemessene Chancen-/Risikoverteilung
den Unternehmenserfolg zu optimieren. Hierbei ist fur
den Vorstand die Rendite auf das eingesetzte Kapital
neben dem Wert je Aktie die zentrale Steuerungs-

groRe.

Das aktive Risikomanagement dient der Sicherung
des Fortbestandes des Unternehmens, d. h. der zu-
kiinftigen Entwicklung und Ertragskraft der Heidel-
berger Beteiligungsholding AG. Zugleich sollen Ein-
zelrisiken reduziert werden, die eine Verletzung der
Vertraulichkeit, Integritdt und Verfigbarkeit der ver-
wendeten oder enthaltenen Informationen und Daten
im Rahmen der Ausfiihrung von Tatigkeiten zur Folge
haben. Im Rahmen des Risikomanagements sollen
auBBerdem Abweichungen von den Unternehmenszie-
len erfasst werden, um ein rechtzeitiges Gegensteu-
ern zu erméglichen.

Erkannte Risiken werden hinsichtlich ihres Einflusses
auf die Heidelberger Beteiligungsholding AG oder
Beteiligungen der Heidelberger Beteiligungsholding
AG untersucht und ihr mogliches Risikopotential



ermittelt. In Einzelfallen erfolgt bereits auf dieser Ebene

die unterstiitzende Einschaltung externer Berater.

Organisatorischer Aufbau

Das Kontroll- und Risikomanagementsystem der Hei-
delberger Beteiligungsholding AG ist an der Geschéfts-
tatigkeit und der Organisation der Heidelberger Beteili-

gungsholding AG ausgerichtet.

Die Uberwachungsaufgaben werden derzeit vom Vor-
stand wahrgenommen. Unterstltzt wird er in dieser
Funktion von einem Mitarbeiter der Gesellschaft. Zu-
satzlich bedient sich der Vorstand zur Erflllung organi-
satorischer Aufgaben auch der Unterstitzung externer
Berater und Dienstleister. Die Uberwachung der Berater
und Dienstleister basiert grundsatzlich auf den bei der
Heidelberger Beteiligungsholding AG fur Mitarbeiter be-
stimmte organisatorische Regelungen. Die Dienstleister
und Berater sind zu einer unverziiglichen Ad-hoc Be-
richterstattung von aufgetretenen oder mdoglichen Risi-
ken, die wahrend ihrer Auftragsbearbeitung entstehen
oder auffallen, angehalten. Dariiber hinaus findet ein
regelmaRiger Informationsaustausch statt, der eine Er-

kennung und Behandlung von Risiken erméglicht.

Die Heidelberger Beteiligungsholding AG ist in den
Deutsche Balaton-Konzern eingebunden. In diesem er-
folgt die Risikosteuerung, ungeachtet der fortbestehen-
den und durch das Risikokontrollsystem unangetasteten
Verantwortung der Heidelberger Beteiligungsholding
AG, grundsatzlich eigensténdig auf Ebene der jeweili-
gen Konzernunternehmen. Im Rahmen der konzernwei-
ten Risikobeobachtung unterstiitzt die Deutsche Balaton
Aktiengesellschaft die Heidelberger Beteiligungsholding
AG als Konzernunternehmen bei der Wahrnehmung der
Aufgaben des Risikocontrollings. Im Rahmen der Risi-
kokontrolle steht der Vorstand der Deutsche Balaton

Aktiengesellschaft in einem regelmaRigen Austausch

mit dem Vorstand der Heidelberger Beteiligungshol-
ding AG. Die Heidelberger Beteiligungsholding AG
bedient sich im Einzelfall aul3erdem externer Berater

zur Unterstiitzung des Risikoprozesses.

Die Identifizierung von Risiken erfolgt im Rahmen der
auf Ebene der Unternehmensleitung angesiedelten
Risikouberwachung, die eine zentrale Aufgabe des
Risikomanagements darstellt. Bestandteile des Risi-
kolUberwachungsprozesses sind unter anderem die
Liquiditatsplanung sowie eine wdchentliche Vermo-
gensaufstellung, die auch eine Aufstellung Uber die
Veranderungen der Portfoliozusammensetzung und
des Portfoliowertes beinhaltet. Aus diesen Unterla-
gen lassen sich Frihwarnindikatoren in Bezug auf
einzelne Risiken ableiten, anhand derer sich Progno-
sen in Bezug auf Unternehmensrisiken erstellen las-
sen, die vom Vorstand durch verschiedene Szenario-
analysen erganzt werden. Die Unternehmensleitung
entscheidet auf Basis dieser Informationen, gegebe-
nenfalls unter Hinzuziehung externer Spezialisten, ob
und in welchem Umfang MaRnahmen zur Risikobe-
waltigung zu ergreifen sind.

Der Vorstand erstattet dem Aufsichtsrat im Rahmen
der Aufsichtsratssitzungen Berichte in Bezug auf die
Entwicklung einzelner Portfolioinvestitionen sowie die
Unternehmensentwicklung. Der Aufsichtsrat hat au-
Berdem zu Beginn des Geschéftsjahres 2011 eine
Geschéftsordnung fir den Vorstand beschlossen, die
auch einen angepassten Katalog zustimmungspflich-
tiger Geschafte enthalt, die der Vorstand nur mit Zu-
stimmung des Aufsichtsrats vornehmen darf. Durch
die Ansiedelung des Risikomanagements auf Ebene
der Unternehmensleitung ist eine laufende Uberwa-
chung der eingeleiteten MaRBnahmen auf ihre Wirk-
samkeit durch den Vorstand sichergestellt.



Der Vorstand sieht bei der Heidelberger Beteiligungs-
holding AG derzeit keine ,den Fortbestand der Gesell-

schaft gefahrdende Entwicklungen®.

Internes Kontroll- und Risikomanagementsystem
bezogen auf den Rechnungslegungsprozess (Be-
richt gem. 88 289 Abs. 5, 315 Abs. 2 Nr. 5 HGB)

Bei der Heidelberger Beteiligungsholding AG ist ein in-
ternes Kontroll- und Risikomanagementsystem in Bezug
auf den Rechnungslegungsprozess (IKS-RP) eingerich-
tet. Die Ausgestaltung des IKS-RP orientiert sich an
dem Geschéaftsumfang und der Art der bei der Heidel-
berger Beteiligungsholding AG vorkommenden Ge-

schaftsvorfalle.

Die Verantwortung fir die Erstellung und Richtigkeit des
Jahresabschlusses und des Lageberichts der Heidel-
berger Beteiligungsholding AG obliegt dem Vorstand
der Heidelberger Beteiligungsholding AG. Dieser hat
den Einzelabschluss zum 31. Dezember 2012 nach den
nationalen Rechnungslegungsbestimmungen des deut-
schen Handelsgesetzbuches und des Aktiengesetzes

aufgestellt.

Dariiber hinaus fallt die Unterhaltung und laufende
Uberwachung eines angemessenen internen Kontroll-
und Risikomanagementsystems im Hinblick auf den
Rechnungslegungsprozess in den Verantwortungsbe-
reich des Vorstands. Zu den Grundlagen des internen
Kontrollsystems gehoéren, sofern Mitarbeiter beschaftigt
sind, neben der laufenden internen Abstimmung von
Vorgéangen die Trennung von Funktionen sowie die Ein-
haltung von Arbeitsanweisungen. Die Steuerung des
Rechnungslegungsprozesses bei der Heidelberger Be-
teiligungsholding AG obliegt dem Vorstand.

Das Kontroll- und Risikomanagementsystem hat die
OrdnungsgeméRheit und Verlasslichkeit der internen

sowie der externen Rechnungslegung zum Ziel und ist
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darauf ausgerichtet, die Darstellung und Richtigkeit
des Jahresabschlusses und des Lageberichts und
die darin jeweils gemachten Angaben zu gewahrleis-
ten. Hierzu hat der Vorstand auf Ebene der Heidel-
berger Beteiligungsholding AG verschiedene Uber-
wachungsmalnahmen eingerichtet. Samtliche
buchhaltungsrelevanten Geschéftsvorfalle unterlie-
gen im Rahmen des Rechnungslegungsprozesses
einem Vier-Augen-Prinzip. Der Vorstand tberwacht
aulBerdem rechnungslegungsrelevante  Prozesse
durch Stichproben. Samtliche neu eingegangenen
Vertragsbeziehungen werden systematisch erfasst

und laufend kontrolliert und Gberwacht.

Die Heidelberger Beteiligungsholding AG verflugt
Uber eine klare und ubersichtliche Fihrungs- und Un-
ternehmensstruktur. Bereichslibergreifende Schliis-
selfunktionen werden vom Vorstand der Heidelberger
Beteiligungsholding AG gesteuert.

In Bezug auf den Rechnungslegungsprozess sind die
Funktionen der externen Dienstleister klar nach Ver-
antwortungsbereichen gegliedert. Samtliche
Dienstleister, die mit Aufgaben im Rahmen des
Rechnungslegungsprozesses betraut sind, verfigen
Uber die fur die Wahrnehmung ihrer Aufgaben erfor-
derlichen Kenntnisse und Fahigkeiten und sind mit
der fur die ordnungsgemafle Wahrnehmung ihrer
Aufgaben erforderlichen Ressourcen in qualitativer
und quantitativer Hinsicht ausgestattet. Die Rech-
nungslegung erfolgt bei der Heidelberger Beteili-
gungsholding AG, soweit dies méglich ist, unter Ein-
satz von Standardsoftware des Herstellers DATEV.
Der Zugang zu den rechnungslegungsbezogenen
EDV-Systemen

geschuitzt. Buchungsdaten, die von der Heidelberger

ist durch Zugriffsbeschrankungen

Beteiligungsholding AG im Rahmen der Rechnungs-
legung an externe Dienstleister weitergegeben wer-
den oder welche die Heidelberger Beteiligungshol-



ding AG von Dritten erhalt, werden in Stichproben auf
ihre Richtigkeit Im Rahmen des EDV-

gestutzten Rechnungslegungsprozesses finden auf3er-

Uberprift.

dem Plausibilitatskontrollen statt.

Die Deutsche Balaton AG hat als Konzernmuttergesell-
schaft im Rahmen der Konzernrechnungslegung interne
Vorgaben Uber die Bilanzierung von Geschaftsvorfallen
festgelegt, die eine einheitliche Rechnungslegung si-
cherstellen sollen. Die Heidelberger Beteiligungsholding
AG erstellt ihre Abschliisse, die Grundlage der Konzern-
rechnungslegung des Deutsche Balaton-Konzerns sind,
lokal und leitet diese, unter Berucksichtigung der maf3-
geblichen Rechnungslegungsbestimmungen und inter-
nen Anweisungen zur Rechnungslegung, zur Konsoli-
dierung an die Deutsche Balaton Aktiengesellschaft als
Konzernmuttergesellschaft weiter. Die Verantwortung
fir die Einhaltung der maRgeblichen Rechnungsle-
gungsvorschriften sowie den ordnungsgeméflen und
zeitgerechten Ablauf des Rechnungslegungsprozesses
verbleibt dabei bei der Heidelberger Beteiligungsholding
AG und wird durch vom Vorstand der Heidelberger Be-
teiligungsholding erstellte Zeitvorgaben erreicht. Die
Heidelberger Beteiligungsholding AG wird wahrend des
gesamten Konzernrechnungslegungsprozesses durch
zentrale Ansprechpartner bei der Deutsche Balaton Ak-
tiengesellschaft unterstitzt.

Einzelrisiken

Der Vorstand sieht als Risiken, die im Zusammenhang
mit dem Beteiligungsgeschéaft der Heidelberger Beteili-
gungsholding AG stehen, insbesondere Marktpreisrisi-
ken, branchen- und unternehmensspezifische Risiken,
steuerrechtliche Risiken sowie Liquiditatsrisiken. Die
Verantwortung fur die Risikomanagementaktivititen in
Bezug auf die Risiken in den vorgenannten Bereichen
obliegt dem Vorstand, der auch fur die Planung, Steue-
rung und Kontrolle der zuvor genannten Risiken verant-

wortlich ist. Der Vorstand sieht bei der Heidelberger Be-

teiligungsholding AG derzeit keine ,den Fortbestand
der Gesellschaft gefahrdende Entwicklungen®.

Rechtliche Risiken

Rechtliche und regulatorische Risiken kdnnen die
Geschéftstatigkeit der Heidelberger Beteiligungshol-
ding AG negativ beeinflussen. Als Unternehmen ist
die Heidelberger Beteiligungsholding AG einer Viel-
zahl von rechtlichen Risiken ausgesetzt. Hierzu zah-
len insbesondere Risiken aus den Bereichen des
Steuerrechts, Gesellschaftsrechts und Wertpapier-
handelsrechts. Die Ergebnisse von gegenwartig an-
hangigen bzw. kinftigen Verfahren kdnnen oft nicht
mit Sicherheit vorausgesehen werden, sodass auf-
grund von gerichtlichen oder behordlichen Entschei-
dungen oder der Vereinbarung von Vergleichen Auf-
wendungen entstehen kénnen, die Auswirkungen auf
das Geschaft der Heidelberger Beteiligungsholding
AG und ihre Ergebnisse haben kdnnen.

Die Veranderung steuerrechtlicher Rahmenbedin-
gungen kann nachteilige Auswirkungen auf das Ge-
schéft der Heidelberger Beteiligungsholding AG und
den wirtschaftlichen Erfolg einzelner Projekte haben.
Eine Anderung der steuerlichen Gesetzgebung, ins-
besondere hinsichtlich der Nutzung bestehender oder
kunftiger steuerlicher Verlustvortrage oder die Ande-
rung der steuerlichen Belastung auf Ebene der Er-
trags- und Verbrauchsteuern kdnnen hierfir bei-
spielsweise ursachlich sein. Die Heidelberger
Beteiligungsholding AG versucht dem Risiko auf
steuerrechtlicher Ebene entgegenzuwirken, indem
eine laufende steuerliche Uberwachung eingerichtet

ist.

Die Heidelberger Beteiligungsholding AG ist als bor-

sennotiertes  Beteiligungsunternehmen  auf3erdem
verschiedenen regulatorischen Risiken ausgesetzt.
Hierbei sind insbesondere Risiken aus der Regulie-

rung des Wertpapierhandels, des Handels- und



Bilanzrechts und des Aktienrechts zu erwéhnen. Weiter
unterliegt die Gesellschaft verschiedenen passiven Kla-
gerisiken. Entsprechende Risiken kénnen aus einer An-
derung der Gesetzgebung oder unterlassenen oder fal-
schen Mitteilungen nach WpHG und AktG herriihren.
Die Realisierung entsprechender Risiken kann zu einem
Stimmrechtsverlust bei Beteiligungen, der Nichtdurch-
fuhrbarkeit von Hauptversammlungsbeschlissen oder
einem Schadensersatzrisiko fuhren. Die Gesellschaft
begegnet diesem Risiko durch die laufende Uberwa-
chung von Stimmrechtsmitteilungen und einem laufen-
den Sichten von Ad-hoc-Meldungen. Dariiber hinaus
erfolgt eine laufende Uberwachung von Stimmrechts-
schwellen. In Zweifelsfallen werden fallweise externe
Rechtsanwaltskanzleien insbesondere in den Bereichen
des WpHG und AktG in die Entscheidungsfindung und
Risikoabwehr eingebunden.

Politische Risiken

Zu den politischen Risiken, denen die Heidelberger Be-
teiligungsholding AG ausgesetzt ist, zéhlen gesetzgebe-
rische oder behdrdliche MalRnahmen, Aufruhr, kriegeri-
sche Ereignisse oder Revolution im Ausland, welche die
Realisierung von Forderungen oder die Durchsetzung
von Gesellschafter- und Teilhaberechte verhindern. Da-
neben fallt die Mdglichkeit der Nichtkonvertierung und
Nichttransferierung von in Landeswahrung eingezahlten
Betrdgen infolge von Beschrédnkungen des zwischen-
staatlichen Zahlungsverkehrs unter die politischen Risi-
ken, denen sich die Heidelberger Beteiligungsholding
AG ausgesetzt sieht. AulRerdem besteht die Gefahr,
dass die Heidelberger Beteiligungsholding AG aufgrund
politischer Ursachen ihr an sich zustehende Anspriiche
nicht durchsetzen kann. Die Heidelberger Beteiligungs-
holding AG beobachtet daher die politische Entwicklung
der Lander, in denen Beteiligungen bestehen, regelma-
Big und holt gegebenenfalls vor Ort Informationen tber

die Entwicklung der politischen Verhéltnisse ein.

HEIDELBERGER

BETEILIGUNGSHOLDING AG

Markt- und Emittentenrisiken

Die Heidelberger Beteiligungsholding AG erwirbt und
verdulert laufend Wertpapiere, die Uberwiegend bor-
sengehandelt sind. Dabei verfolgt die Gesellschaft
unterschiedliche Anlagehorizonte. Neben den mit mit-
tel- bis langfristigem Horizont erworbenen Wertpapie-
ren erwirbt die Heidelberger Beteiligungsholding auch
Wertpapiere zur Nutzung kurzfristiger Chancen an
den Wertpapiermarkten, bei denen die beabsichtigte
Haltedauer meist nur wenige Wochen betragt. Bei
diesen Geschéften unterliegt die Gesellschaft insbe-
sondere Risken in Bezug auf Marktpreise (allgemeine
Marktpreisrisiken),  branchenspezifischen Beteili-
gungsrisiken und unternehmensspezifischen Emitten-
tenrisiken sowie Liquiditatsrisiken in Bezug auf Wert-
papiere. Unter Emittentenrisiko versteht die
Heidelberger Beteiligungsholding AG das Risiko in
Bezug auf die geschéftliche Entwicklung einzelner
Emittenten von Wertpapieren. Das Emittentenrisiko
kann dazu fuhren, dass einzelne Emittenten keine
Ausschittungen vornehmen kénnen oder Rickzah-
lungen auf von ihnen emittierte Wertpapiere entfallen.
Hierdurch kann die Liquiditat und Ertragslage der
Heidelberger Beteiligungsholding AG beeintrachtigt
werden. Die Heidelberger Beteiligungsholding AG ist
bemuht, das Emittentenrisiko durch eine Diversifika-
tion des Beteiligungsportfolios zu begrenzen. Die
vorgenannten Risiken unterliegt die Gesellschaft un-
abhangig von der Art des Investments, also unab-
h&éngig davon, ob die Investition in Aktien eines Emit-
tenten oder in andere von dem Emittenten
ausgegebene Wertpapiere, beispielsweise Genuss-
rechte, Inhaberschuldverschreibungen oder Pfand-

briefe, erfolgt.

Allgemeine Marktpreisrisiken

Die von der Heidelberger Beteiligungsholding AG ge-
haltenen bérsengehandelten Wertpapiere unterliegen
dem Risiko von Wertschwankungen. Solche Wert-



schwankungen kénnen aus sich andernden Marktprei-
sen aufgrund einer allgemeinen Tendenz an den Wert-
papiermérkten resultieren. Diese kénnen ihre Ursache
beispielsweise in konjunkturellen Faktoren haben. Au-
Rerdem konnen auch marktpsychologische Umsténde
zu Kursschwankungen und damit Marktpreisverande-
rungen bei den bérsengehandelten Wertpapieren fiih-
ren. Dieses allgemeine Marktrisiko kann durch eine Di-
versifikation der Wertpapiere nach Art, Gattung und
Emittent sowie ein aktives Portfoliomanagement nur be-
dingt ausgeschlossen werden, da alle Wertpapiere dem
Marktpreisrisiko gleichermalBen ausgesetzt sind. Die
regelmafRige Beobachtung der Borsendaten sowie der
Unternehmens- und Bérsennachrichten gibt dem Vor-
stand die Mdglichkeit marktpreisrelevante Ereignisse zu
erfassen und in der konkreten Situation geeignete Maf3-
nahmen zur Schadensminimierung treffen zu koénnen.
Der Vorstand Uberwacht regelmafig die Wertanteile der
Einzelpositionen der einzelnen Wertpapiere und ihres
Anteils am Gesamtdepotwert. Darliber hinaus kontrol-
liert der Vorstand laufend die Risiken, die sich aus der
Investition in verschiedene Wertpapiere des gleichen
Emittenten oder mit diesem verbundene Unternehmen
ergeben. Die Heidelberger Beteiligungsholding AG war
in der Vergangenheit und im abgeschlossenen Ge-
schéftsjahr aufgrund gesunkener Marktpreise gezwun-
gen, teilweise Abschreibungen auf den jeweils niedrige-
ren beizulegenden Wert von ihr gehaltener
Vermdogensgegenstédnde und Beteiligungen an anderen
Gesellschaften vorzunehmen. Solche Wertberichtigun-
gen kdnnen auch fir die Zukunft nicht ausgeschlossen

werden.

Branchenspezifische Beteiligungsrisiken

Das Geschaftsmodell der Heidelberger Beteiligungshol-
ding AG sieht die Investition in Wertpapiere verschiede-
ner Art und unterschiedlicher Emittenten vor. Neben all-
auch

gemeinen Marktpreisrisiken bestehen daher

Risiken, die sich in einzelnen Unternehmensbranchen

realisieren kdnnen. So kodnnen sich bei Emittenten
von Wertpapieren wirtschaftliche, rechtliche, techno-
logische oder wettbewerbsspezifische Rahmenbe-
dingungen verandern. Der Beteiligungsansatz der
Heidelberger Beteiligungsholding AG ist grundsatz-
lich nicht branchenspezifisch. Die Unternehmens-
branchen, in welche die Heidelberger Beteiligungs-
holding AG durch den Erwerb von Wertpapieren
investiert, sind nur ein Kriterium fir die Auswahl ein-
zugehender Investments. Der Vorstand ist bestrebt,
eine gewisse Diversifikation des Portfolios beizube-
halten. Die nicht auf bestimmte Branchen begrenzte
Streuung des Beteiligungsportfolios bietet dem Vor-
stand die Chance, Verdanderungen branchenspezifi-
scher Rahmenbedingungen nach Abwagung der
Chancen und Risiken fir neue Investments zu nut-

zen.

Unternehmensspezifische Emittentenrisiken

Unter unternehmensspezifischen Risiken versteht der
Vorstand das Risiko einer rucklaufigen Entwicklung
des Marktpreises von Wertpapieren, die urséchlich
auf unmittelbar oder mittelbar bei dem Beteiligungs-
unternehmen vorhandene Faktoren zurtickgeht. Soll-
ten sich unternehmensspezifische Risiken einschliel3-
lich technologischer Entwicklungen, welche fir das
jeweilige Beteiligungsunternehmen von Bedeutung
sind, realisieren, konnte die Heidelberger Betelli-
gungsholding AG einen beabsichtigten VerauRe-
rungsgewinn nicht erzielen und musste gegebenen-
falls sogar einen Verlust bis hin zum Totalausfall
hinnehmen. Dies kdnnte negative Auswirkungen auf
die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Heidel-
berger Beteiligungsholding AG haben. Ebenso kon-
nen sich bei Wertpapieren, deren Wert mittel- oder
unmittelbar auch von dem Ergebnis des Emittenten
oder einem Dritten abhangig ist, unternehmensspezi-
fische Risiken dazu fiihren, dass der Wert des Wert-
papiers sinkt. So kann sich der Wert von Wertpapie-



ren, deren Riickzahlungswert von dem Ergebnis des
Emittenten abhangt, wie oftmals bei der Investition in
Genussrechten, aufgrund negativer Entwicklung des
Emittentenergebnisses verringern bzw. kdnnen Rick-
zahlungen in seltenen Fallen ganz ausfallen. Ebenso
kénnen Zinsanspriiche aus verzinslichen Wertpapieren
in Féllen, bei denen die H6he der Zinszahlung oder die
Zinszahlung selbst von Unternehmenskennzahlen ab-
hangig ist, sich verringern oder entfallen. Der Vorstand
versucht, dieses Risiko durch eine dem potenziellen In-
vestment angemessene Voranalyse zu minimieren und
wagt die erwarteten Chancen und Risiken eines Beteili-
gungsinvestments vor Eingehen eines Investments ge-
geneinander ab. Weiterhin gibt die regelmafige Be-
obachtung der Bdrsen- und Finanzdaten sowie der
Unternehmens- und Boérsennachrichten dem Vorstand
die Moglichkeit, unternehmensspezifische Ereignisse zu
erfassen und geeignete MaRnahmen zur Schadens-
minimierung treffen zu kdénnen. Der Vorstand Uberwacht
regelmafig die Wertanteile der Einzelpositionen der im
Portfolio gehaltenen Wertpapiere.

Liguiditatsrisiken in Bezug auf Wertpapiere

Liquiditatsrisiken in Bezug auf die Marktliquiditat bor-
sengehandelter Wertpapiere kénnen aufgrund einer nur
geringen Liquiditat der im Portfolio der Heidelberger Be-
teiligungsholding AG gehaltenen Wertpapiere bestehen.
Die Heidelberger Beteiligungsholding AG beteiligt sich
auch an Unternehmen, deren an einer Borse gehandel-
te Wertpapiere nur eine geringe Marktliquiditat aufwei-
sen, aber kurz- bis mittelfristig ein vorteilhaftes Chance-
/Risiko-Verhéltnis aufweisen kdnnen. Beteiligungen an
bdrsennotierten Unternehmen mit einer geringen Han-
delsliquiditat bergen jedoch oftmals auch das Risiko in
sich, dass ein Verkauf der Wertpapiere uber die Borse
nur schwer oder gar nicht méglich ist. Dieses Risiko ist
auch Beteiligungen, die nicht an einer Borse gehandelt
werden, immanent. Die VerdufRerung von nicht bdrsen-

gehandelten Wertpapieren ist oftmals nur im Rahmen
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eines aufwandigen, strukturierten Verkaufsprozesses
moglich. Der Vorstand versucht, dieses Risiko durch
eine Voranalyse potenzieller Beteiligungsobjekte zu
minimieren und wéagt die erwarteten Chancen und
Risiken eines Beteiligungsinvestments vor Eingehen

eines Investments gegeneinander ab.

Steuerrechtliche Risiken

Die Veranderung steuerlicher Rahmenbedingungen
kann sich nachteilig auf das Geschéft der Heidelber-
ger Beteiligungsholding AG auswirken. Die Heidel-
berger Beteiligungsholding AG geht davon aus, dass
die Gesellschaft aufgrund von Verlustvortragen nicht
oder nur teilweise zu Steuerzahlungen verpflichtet ist,
solange und soweit der steuerliche Verlustvortrag
nicht durch erzielte Jahresiiberschiisse aufgebraucht
ist. Aktuell sind die bestehenden Verlustvortréage wirt-
schaftlich allerdings nur in begrenztem Umfang nutz-
bar. Sollten die von der Gesellschaft ermittelten steu-
erlichen Verlustvortrdge nicht oder nicht in der
errechneten Hohe von der Finanzverwaltung akzep-
tiert werden, fiihrte dies nach Ansicht der Gesell-
schaft zu einer Verringerung der bestehenden Ver-
lustvortrage. In diesem Fall kénnten
Steuernachzahlungen méglich sein. Ebenfalls kénn-
ten Steuernachzahlungen mdglich sein, falls die Fi-
nanzverwaltung steuerliche Sachverhalte abwei-
chend zur Einschatzung durch die Gesellschaft
beurteilt. Anderungen im Steuerrecht bergen das Ri-
siko, dass die steuerliche Belastung der Heidelberger
Beteiligungsholding AG zunimmt. Eine hdhere steu-
erliche Belastung der Heidelberger Beteiligungshol-
ding AG mit direkten oder indirekten Steuern fuhrt zu
einer Verringerung des Jahresergebnisses und damit
des wirtschaftlichen Erfolgs. In der Folge kdnnten
sich hieraus nachteilige Auswirkungen auf die Ver-
mdogens-, Finanz- und Ertragslage der Heidelberger
Beteiligungsholding AG ergeben. Die aktuell stattfin-



dende steuerliche Betriebsprifung dauert an. Es liegt
noch kein Abschlussbericht des Betriebspriifers vor.

Informationstechnologische Risiken

Die Heidelberger Beteiligungsholding AG identifiziert im
Bereich informationstechnologischer Risiken neben Ri-
siken in Form von Datenverlusten und Systemausfallzei-
ten auch das Risiko des Missbrauchs informationstech-
nischer Anlagen. Das Risiko von Datenverlusten wird
durch regelméRige Sicherungen der elektronisch ver-
figbaren Unternehmensdaten minimiert, insbesondere
der Unternehmensdatenbanken, der Finanzbuchhaltung
und der Rechnungslegungsdaten. Aul3erdem werden
alle innerhalb der Server-Client-Umgebung der Heidel-
berger Beteiligungsholding AG erstellten oder importier-
ten Dateien ebenfalls gesichert. Fir die Datensicherun-
gen werden werktaglich separate Festplatten
verwendet. Die Aufbewahrung der Datensicherungsplat-
ten erfolgt an sicheren, gegen Brand geschutzten Orten.
Der Zugriff auf elektronische Dokumente und zu den
EDV-Systemen ist durch Benutzerzugriffsrechte ge-
schitzt. Systemausfallzeiten werden durch den Einsatz
von sachkundigen Dienstleistern auf ein geringes Maf3
reduziert. Gegen schédliche Computerprogramme wird
aktuelle Schutzsoftware eingesetzt. Geschéftsvorfélle
und Transaktionen sind durch den Vorstand tber EDV-
Anlagen auslésbar. Die Freigabe von vorbereiteten
elektronisch auszufiihrenden Transaktionen und Ge-
schéftsvorfallen muss durch den Vorstand mittels sepa-

rater TAN-Freigabe erfolgen.

Finanzmarktrisiken

Die Heidelberger Beteiligungsholding AG ist als Unter-
nehmen, dessen Unternehmensgegenstand den Er-
werb, die Verwaltung und die VerdufRerung von Beteili-
gungen an Kapital- und Personengesellschaften zum
Gegenstand hat und die au3erdem berechtigt ist, ihr ei-
genes Vermdgen zu verwalten und hierzu alle Arten von

Finanzgeschéften und Geschéften mit Finanzinstrumen-

ten vorzunehmen, flr die eine Erlaubnis nach KWG
nicht erforderlich ist, von der Stabilitdt der Finanz-
marktsysteme, insbesondere den Bdrsen und Ban-
ken, abhangig. Darliber hinaus bestehen fiir die Hei-
delberger Beteiligungsholding AG Finanzmarktrisiken
in Form von Zinsschwankungen sowie der Anderung
von Wechselkursen, Aktienkursen und Rohstoffprei-
sen. Die Finanzmarktrisiken kdnnen einen negativen
Einfluss auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage
der Heidelberger Beteiligungsholding AG haben. Die
Heidelberger Beteiligungsholding AG steuert und
Uberwacht Finanzmarktrisiken Uberwiegend im Rah-
men der operativen Geschéfts- und Finanzierungsak-
tivitaten und bei Bedarf durch den Einsatz derivativer

Finanzinstrumente.

Die Heidelberger Beteiligungsholding AG ist aufgrund
ihrer Tatigkeit Kursschwankungen an den Wertpa-
piermarkten ausgesetzt. Insbesondere Wertpapiere,
die eine geringe Marktliquiditat aufweisen, bergen ein
Risiko des Wertverlustes. Durch die regelmafige Be-
obachtung der Bérsenentwicklung ist eine angemes-
sene Risikosteuerung durch den Vorstand gewéhr-
leistet. Der Vorstand trifft in der konkreten Situation,
unter Beachtung des Anlagehorizonts, geeignete
MaRnahmen zur Schadensminderung. Wechselkurs-
risiken bestehen in Bezug auf ausléandische Wertpa-
piere und Forderungen bzw. Verbindlichkeiten. Der
Vorstand ist bemiht, den Einfluss von Wechselkurs-
schwankungen gering zu halten. Forderungen und
Verbindlichkeiten in ausléandischen Wahrungen spie-
len eine eher untergeordnete Rolle im Geschéaft der
Heidelberger Beteiligungsholding AG. In Einzelféllen
erfolgt eine Absicherung des Wechselkursrisikos

durch Wahrungssicherungsgeschafte.

Forderungsrisiken
Die Heidelberger Beteiligungsholding AG ist im Zu-

sammenhang mit der Finanzierung ihrer Beteiligun-



gen und dem Verkauf von Beteiligungen an Dritte dem
Risiko des Ausfalls von Forderungen ausgesetzt. Hier-
durch entsteht die Gefahr, dass kurzfristig fallig werden-
de Zahlungsverpflichtungen nicht oder nicht vollstandig
fristgerecht erfiillt werden kénnen. Im Rahmen der Fi-
nanzierung von Beteiligungsunternehmen erfolgt die
Zurverfugungstellung von Mitteln ausschlieBlich nach
Durchfiihrung einer Chancen-/Risiko-Analyse. In Ab-
hangigkeit von der prognostizierten Ausfallwahr-
scheinlichkeit wird die Zurverfugungstellung von Fi-
nanzmitteln von der Stellung liquider Sicherheiten
abhéangig gemacht. Entsprechendes gilt in Bezug auf
gestundete Kaufpreiszahlungen. Dariiber hinaus beste-
hen Forderungsrisiken aus Investitionen in Genuss-
scheine und Anleihen. In Abhéangigkeit von der wirt-
schaftlichen Lage des jeweiligen Emittenten kénnen die
Zinszahlung und auch die Rickzahlung von Forderun-
gen aus Anleihen und Genussrechten eingeschréankt
sein oder ausfallen. Die Heidelberger Beteiligungshol-
ding AG betreibt zur Risikominimierung eine regelmafi-

ge Chance-/Risikoanalyse.

Liquiditatsrisiken (Finanzrisiken)

Im Bereich der Finanzrisiken ist die Heidelberger Betei-
ligungsholding AG dem Risiko ausgesetzt, kurzfristig
fallig werdende Forderungen nicht oder nicht vollstandig
rechtzeitig bedienen zu kénnen. Die Heidelberger Betei-
ligungsholding AG steuert diese Liquiditatsrisiken durch
die Begrenzung der Inanspruchnahme von Lombard-
krediten, die wertmafig auf den jeweiligen Beleihungs-
wert begrenzt sind. Auf Basis der Depotwerte und Be-
leihungswerte erfolgt eine regelméaRige Uberpriifung der
Kreditlimite durch den Vorstand. Im Rahmen einer Li-
quiditatsplanung erfasst der Vorstand die Liquiditatsrisi-
ken und trifft MalBnahmen zur Minimierung dieser Risi-
ken. Verschiedene Banken haben der Heidelberger
Beteiligungsholding AG laufende Kreditrahmen in unter-
schiedlicher Hohe eingerdumt. Die Heidelberger Beteili-

gungsholding AG nimmt aus den eingerdumten Kredit-
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rahmen laufend Kredit in Anspruch. Die jeweils in
Anspruch genommenen Kreditlinien sind in ihrer je-
weiligen Hohe mit bdrsennotierten und von den je-
weiligen Banken als beleihbar akzeptierten Wertpa-
pieren ausreichend zu besichern. Das allgemeine
Marktpreisrisiko sinkender Wertpapierpreise borsen-
notierter Wertpapiere kann dazu fihren, dass eine
ausreichende Besicherung der in Anspruch genom-
menen Kredite nicht mehr dargestellt werden kann
und die Bank den Kredit zur sofortigen Riickzahlung
fallig stellt. AuRBerdem kann die Prolongation von
Krediten erschwert oder unmdglich sein oder die
Bank kann laufende Kredite, die bis auf weiteres oder
kurzfristig gewahrt sind, kiindigen. Zudem kann die
Bank die jeweils zugrunde gelegten Beleihungswerte
einseitig zum Nachteil der Heidelberger Beteiligungs-
holding AG anpassen und das zur Verfigung ste-
hende Kreditvolumen hierdurch verringern. Der Vor-
Risiko  durch
vorausschauende und vorsichtige Planung der Kre-

stand versucht, dieses eine
ditinanspruchnahmen zu minimieren. Zur weiteren
Verminderung von Kreditbeschaffungsrisiken erfolgt
die Inanspruchnahme von Krediten auf mehrere Ban-

ken verteilt.

Personalwirtschaftliche Risiken

Personalrisiken ergeben sich im Wesentlichen durch
Personalbeschaffung, mangelnde Qualifikation und
Fluktuation. Diese Risiken werden begrenzt durch
WeiterbildungsmalRnahmen und leistungsgerechte
Vergiitung. Bei der Heidelberger Beteiligungsholding
AG besteht eine vertrauensbasierte Unternehmens-
kultur mit flachen Hierarchien, die auf jeder Ebene
eigenverantwortliches Handeln und Denken fordert.
Der Zugang zu vertraulichen Informationen birgt trotz
ausgebauter Prifungs- und Kontrollmechanismen
grundsatzlich das Risiko des Missbrauchs. Personen,
die im Sinne des Aktienrechts Uber Insiderkenntnisse

verfugen, verpflichten sich zur Einhaltung der damit



verbundenen Vorschriften. Dariiber hinaus werden die

bestehenden  Autorisierungsregelungen  regelmaRig

Uberpruft und gegebenenfalls angepasst. Die Entwick-
lung der Gesellschaft ist auf die Kenntnisse und Fahig-
keiten des Vorstands angewiesen. Der Uberraschende
Ausfall eines Vorstandsmitglieds kann dazu fihren,
dass die durch das Vorstandsmitglied zur Verfiigung
stehenden Kompetenzen und Geschicke der Gesell-
schaft nicht mehr zur Verfigung stehen und sich dies
negativ auf den Geschéaftsverlauf auswirken kann. Der
Aufsichtsrat versucht, dieses Risiko durch eine voraus-

schauende und begleitende Tatigkeit zu minimieren.

Managementrisiken

Unter Managementrisiken verstehen wir die Mdglichkeit,
dass die Unternehmensfiihrung eine grundlegende stra-
tegische Fehlentscheidung trifft, die bei den vorhande-
nen Informationen eigentlich vermeidbar ware. Ma-
nagementrisiken werden daher unter Berlcksichtigung
derjenigen Informationen bewertet, die dem Manage-
ment zum Entscheidungszeitpunkt zur Verfliigung ste-
hen oder mit vertretbarem Aufwand beschafft werden
koénnen. Bei wirtschaftlich bedeutsamen Entscheidun-
gen ist neben dem Vorstand auch der Aufsichtsrat bera-
tend in die Entscheidungsfindung einbezogen. Im Rah-
men der Uberwachungstatigkeit des Aufsichtsrats hat
dieser eine Geschéaftsordnung fur den Vorstand be-
schlossen, die auch einen Katalog von Geschéften ent-
halt, die der Vorstand nur mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats vornehmen darf. Bestandteil des Katalogs ist
auch eine Budgetplanung, die vom Vorstand mit Zu-
stimmung des Aufsichtsrats jahrlich vorzunehmen ist.
Rechtsgeschafte, die aufgrund des Zustimmungskata-
logs der Zustimmung durch den Aufsichtsrat bedirfen
bzw. nicht in der jeweiligen, vom Aufsichtsrat genehmig-
ten jahrlichen Budgetplanung beinhaltet sind, legt der
Vorstand dem Aufsichtsrat zur vorherigen Zustimmung

vor.

Risikomanagement als Chance

Risiko- und Chancenmanagement sind bei der Hei-
delberger Beteiligungsholding AG eng miteinander
verknlpft. Aus einer aktiven Kontrolle der Risiken lei-
ten wir Ziele und Strategien der Geschéftspolitik ab
und sorgen so fur ein angemessenes Chancen-
Risiko-Verhaltnis. Wie das Risikomanagement obliegt
die Verantwortung zum frihzeitigen und regelmanRi-
gen lIdentifizieren, Analysieren und Managen von
Chancen unmittelbar dem Vorstand. Der Vorstand
beschéftigt sich intensiv mit Markt- und Kursanaly-
sen, branchenspezifischen Rahmendaten, Marktent-
wicklungen und -szenarien sowie dem politischen
und steuerlichen Unternehmensumfeld. Hieraus leitet
der Vorstand konkrete unternehmensspezifische
Chancenpotenziale ab. Chancenpotenziale ergeben
sich u. a. aus moglichen Boérsenkurssteigerungen von
Wertpapieren sowie Zins-, Dividenden und &hnlichen
Ertragen aus Wertpapieren. Die Heidelberger Beteili-
gungsholding AG kann durch die Méglichkeit des in-
stitutionellen Zugangs zum Kapitalmarkt diese Chan-
cenpotenziale in geeigneter Weise nutzen. Des
Weiteren er6ffnen sich durch die juristische Wahr-
nehmung von Rechten Chancenpotenziale. Hier sind
beispielsweise Spruchstellenverfahren bei Squeeze-

Outs zu nennen.

Schlusserklarung zum Abhéangigkeitsbericht

Die Heidelberger Beteiligungsholding AG ist gemaR
8§88 311 ff. AKktG verpflichtet,
keitsbericht Uber die Beziehungen zu den in Bezug

einen  Abhé&ngig-

auf die Heidelberger Beteiligungsholding AG herr-
schenden Unternehmen und den mit diesen Unter-
nehmen verbundenen Unternehmen aufzustellen. Im
Rahmen der Schlusserklarung zu diesem Abhangig-
keitsbericht hat der Vorstand der Heidelberger Betei-
ligungsholding AG folgende Erklarung abgegeben:



Im Laufe des Geschaftsjahres wurden Rechtsgeschéfte
zwischen der Heidelberger Beteiligungsholding AG und
der Deutsche Balaton Aktiengesellschaft, einem in Be-
zug auf die Heidelberger Beteiligungsholding AG herr-
schenden Unternehmen, abgeschlossen. Dabei hat die
Gesellschaft nach den Umstanden, die dem Vorstand in
dem Zeitpunkt bekannt waren, in dem das Rechtsge-
schaft jeweils vorgenommen wurde, bei jedem Rechts-
geschaft eine angemessene Gegenleistung erhalten.
Auf Veranlassung eines herrschenden Unternehmens
oder eines mit einem herrschenden Unternehmen ver-
bundenen Unternehmens wurden im Berichtszeitraum

MaRnahmen weder getroffen noch unterlassen.

4. Nachtragsbericht

Nach dem Bilanzstichtag hat die Gesellschaft insgesamt
Stlick 6.943 eigene Aktien im Rahmen eines am 05.
Februar 2013 verdffentlichten Aktienriickkaufangebots
zu einem Erwerbspreis von 2,17 EUR je Aktie, mithin zu
einem Gesamterwerbspreis von 15.066,31 EUR, erwor-
ben. Des Weiteren wurde im aktuellen Geschéftsjahr die
Position in GK Software unter Inkaufnahme einer Ver-
lustrealisierung abgebaut. Im Gegenzug wurde die Posi-
tion in Anleihen der EDOB deutlich aufgestockt, da hier

eine interessante Investmentmaoglichkeit gesehen wird.

5. Grundzuge des Vergutungssystems der Gesell-
schaft fir die in § 285 Satz 1 Nr. 9 HGB genannten
Gesamtbeziige

Die Vorstandsmitglieder erhalten eine Festvergutung
ohne variable Bestandteile. Die Mitglieder des Auf-
sichtsrats erhalten eine Festvergitung ohne variable
Bestandteile, wobei der Vorsitzende das Doppelte der
Grundvergitung erhalt. Nach der Satzung wird die auf
die Aufsichtsratsvergitung zu zahlende Umsatzsteuer
von der Gesellschaft erstattet, soweit die Aufsichtsrats-

mitglieder berechtigt sind, die Umsatzsteuer der Gesell-
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schaft gesondert in Rechnung zu stellen und sie die-
ses Recht ausiben.

6. Ubernahmerechtliche Angaben

Zusammensetzung des gezeichneten Kapitals

Hinsichtlich der Einteilung und Zusammensetzung
des Gezeichneten Kapitals wird auf die im Anhang
zum Jahresabschluss der Heidelberger Beteiligungs-

holding AG gemachten Angaben verwiesen.

Direkte oder indirekte Beteiligungen

Hinsichtlich direkter und indirekter Beteiligungen am
Kapital der Heidelberger Beteiligungsholding AG, die
zehn Prozent Ubersteigen, wird auf die im Anhang
zum Jahresabschluss der Heidelberger Beteiligungs-

holding AG gemachten Angaben verwiesen.

Gesetzliche Vorschriften und Satzungsbestimmun-

gen Uber die Ernennung und Abberufung von Vor-

standsmitgliedern _und _iber die Anderung der

Satzung
Der Vorstand der Heidelberger Beteiligungsholding

AG besteht gem. §5 der Satzung aus einer oder
mehreren Personen. Die Zahl der Mitglieder des Vor-
stands bestimmt der Aufsichtsrat. Werden mehrere
Personen zu Vorstandsmitgliedern bestellt, kann der
Aufsichtsrat gemalR § 84 Abs. 2 AktG ein Mitglied
zum Vorsitzenden des Vorstandes ernennen. Mitglie-
der des Vorstands kdnnen fiir einen Zeitraum von
hoéchstens funf Jahren bestellt werden. Eine wieder-
holte Bestellung oder Verlangerung der Amtszeit, je-
weils fir héchstens fiinf Jahre, ist zulassig. Der Auf-
sichtsrat kann die Bestellung zum Vorstandsmitglied
widerrufen, wenn ein wichtiger Grund vorliegt. Ein
solcher Grund ist namentlich grobe Pflichtverletzung,
Unfahigkeit zur ordnungsmafigen Geschéftsfihrung
oder Vertrauensentzug durch die Hauptversamm-

lung, es sei denn, dass das Vertrauen aus offenbar



unsachlichen Grinden entzogen worden ist. Der Vor-
stand kann sich eine Geschaftsordnung geben, wenn
nicht die Satzung den Erlass der Geschéaftsordnung
dem Aufsichtsrat Ubertragen hat oder der Aufsichtsrat
eine Geschaftsordnung fir den Vorstand erlasst. Der
Aufsichtsrat hat im Januar 2011 eine Geschéftsordnung
fur den Vorstand beschlossen, die auch einen Katalog
von Geschéften enthalt, die der Vorstand nur mit Zu-
stimmung des Aufsichtsrats vornehmen darf.

Jede Satzungsanderung bedarf eines Beschlusses der
Hauptversammlung. Der Beschluss der Hauptversamm-
lung bedarf einer Mehrheit, die mindestens drei Viertel
des bei der Beschlussfassung vertretenen Grundkapi-
tals umfasst. GemaR § 179 Abs. 2 Satz 2 AktG kann die
Satzung eine andere Kapitalmehrheit, fiir eine Anderung
des Gegenstands des Unternehmens jedoch nur eine
gréRere Kapitalmehrheit bestimmen. Nach der Satzung
der Heidelberger Beteiligungsholding AG fasst die
Hauptversammlung, soweit nicht zwingende gesetzliche
Vorschriften entgegenstehen, ihre Beschlisse mit der
einfachen Mehrheit der abgegebenen Stimmen und —
sofern das Gesetz auller der Stimmenmehrheit eine
Kapitalmehrheit vorschreibt — mit der einfachen Mehr-
heit des bei der Beschlussfassung vertretenen Grund-
kapitals.

Erwerb eigener Aktien, genehmigtes und bedingtes
Kapital

Die ordentliche Hauptversammlung vom 30. August
2010 hat
29. August 2015 eigene Aktien bis zu insgesamt 10 %

die Gesellschaft erméachtigt, bis zum
des Grundkapitals zu erwerben mit der Ma3gabe, dass
auf die aufgrund dieser Ermachtigung erworbenen Ak-
tien zusammen mit anderen Aktien der Gesellschatft,
welche die Gesellschaft bereits erworben hat und noch
besitzt oder die ihr gemafR 88 71d und 71le AktG zuzu-
rechnen sind, zu keinem Zeitpunkt mehr als 10 % des

Grundkapitals der Gesellschaft entfallen. Die Erméachti-

gung darf von der Gesellschaft nicht zum Zweck des
Handels in eigenen Aktien genutzt werden.

Der Erwerb erfolgt nach Wahl des Vorstands uber die
Borse oder mittels eines an alle Aktionare gerichteten
offentlichen Kaufangebots oder mittels einer an alle
Aktionare gerichteten Verkaufsaufforderung. Erfolgt
der Erwerb der Aktien Uber die Borse, darf der von
der Gesellschaft gezahlte Gegenwert je Aktie (ohne
Erwerbsnebenkosten) den arithmetischen Mittelwert
der Schlusskurse der Aktie der Gesellschaft an der
Frankfurter Wertpapierbdrse an den drei Borsenta-
gen vor Eingehung der Verpflichtung zum Erwerb ei-
gener Aktien um nicht mehr als 10 % Uberschreiten
und um nicht mehr als 10 % unterschreiten. Erfolgt
der Erwerb Uber ein an alle Aktionéare der Gesell-
schaft gerichtetes 6ffentliches Erwerbsangebot, darf
der Gegenwert fur den Erwerb der Aktien je Aktie
(ohne Erwerbsnebenkosten) der Heidelberger Betei-
ligungsholding AG das arithmetische Mittel der
Schlusskurse der Aktie an der Frankfurter Wertpa-
pierbérse an den drei Bérsentagen, die der Veroffent-
lichung der Entscheidung zur Abgabe des Erwerb-
sangebots vorangehen, nicht um mehr als 20 %
Uber- oder unterschreiten. Ergeben sich nach der
Veroffentlichung des an alle Aktionare gerichteten
Angebots nicht unerhebliche Abweichungen des
mafgeblichen Werts, so kann das Angebot ange-
passt werden; dann ist anstelle des arithmetischen
Mittels der entsprechende Kurs des letzten Boérsen-
handelstags vor der Veroffentlichung der Anpassung
mafigeblich; der Erwerbspreis darf diesen Kurs nicht
um mehr als 20 % Uber- oder unterschreiten. Das
Angebot kann weitere Bedingungen und die Méglich-
keit zur Prazisierung des Kaufpreises oder der Kauf-
preisspanne wahrend der Angebotsfrist vorsehen.
Das offentliche Angebot kann weitere Bedingungen
vorsehen. Das Angebot kann auRerdem die Mdglich-

keit zur Anpassung des Kaufpreises oder einer Kauf-



preisspanne fiir den Fall vorsehen, dass sich nach Ver-
offentlichung des Angebots erhebliche Kurshewegun-
gen bei der Aktie der Heidelberger Beteiligungsholding
AG ergeben.

Im Fall der Abgabe einer Verkaufsaufforderung wird der
Kaufpreis beziehungsweise die Kaufpreisspanne aus
den der Heidelberger Beteiligungsholding AG unterbrei-
teten Verkaufsangeboten ermittelt. Der Kaufpreis bzw.
die Kaufpreisspanne darf in diesem Fall das arithmeti-
sche Mittel der Schlusskurse der Aktie der Gesellschaft
an der Frankfurter Wertpapierbdrse an den drei Borsen-
tagen vor dem Tag, an dem die Verkaufsangebote von
der Heidelberger Beteiligungsholding AG angenommen
werden, um nicht mehr als 20 % Uber- oder unterschrei-
ten (jeweils ohne Erwerbsnebenkosten). Die Verkaufs-
aufforderung kann Kaufpreisspannen, Annahmefristen,
Bedingungen und weitere Vorgaben vorsehen. Die Ver-
kaufsaufforderung kann insbesondere die Mdglichkeit
zur Anpassung des Kaufpreises oder einer Kaufpreis-
spanne fiir den Fall vorsehen, dass sich nach Veroffent-
lichung der Verkaufsaufforderung erhebliche Kursbewe-
Aktie der

gungen bei der Heidelberger

Beteiligungsholding AG ergeben.

Im Geschéftsjahr 2012 hat die Gesellschaft insgesamt
Stlick 72.236 eigene Aktien im Rahmen eines am
21. November 2012  verdffentlichten  Aktienrtickkauf-
angebots zu einem Erwerbspreis von 2,13 EUR je Aktie,
mithin zZu einem
153.862,68 EUR, erworben.

Der Vorstand hat am 17. Dezember 2012 die im Ge-

schéaftsjahr 2012 erworbenen Stiick 72.236 eigenen Ak-

Gesamterwerbspreis von

tien zusammen mit den bereits im Geschaftsjahr 2010
und Geschéftsjahr 2011 erworbenen Stiick 148.727 ei-
genen Aktien, mithin zusammen Stlick 220.963 von der
Gesellschaft gehaltene eigene Aktien, gemaR § 237
Abs. 3 Nr. 3 AktG eingezogen, ohne dass das Grundka-
pital herabgesetzt wurde. Mit der Einziehung der eige-
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nen Aktien hat sich der Anteil der tbrigen Aktien am
Grundkapital gemaR § 8 Abs. 3 AktG erhoht. Das
durch die Aktieneinziehung unveranderte Grundkapi-
tal der Gesellschaft in Hohe von 14.027.500,00 EUR
ist nach der Aktieneinziehung in Stlick 7.529.037 auf

den Inhaber lautende Stiickaktien eingeteilt.
Genehmigtes Kapital

Die ordentliche Hauptversammlung der Heidelberger
Beteiligungsholding AG hat den Vorstand am 18. Mai
2011 ermachtigt, das genehmigte Kapital in der Zeit
bis zum 17. Mai 2016 einmalig oder mehrfach, ganz
oder in Teilbetragen um bis zu insgesamt EUR
7.013.750,00 durch Ausgabe neuer, auf den Inhaber
lautender Stuckaktien gegen Bar- und/oder Sachein-
lagen zu erhéhen (Genehmigtes Kapital). Die neuen
Aktien sind ab dem Beginn des Geschéftsjahres, in
dem sie ausgegeben werden, gewinnberechtigt.
Grundsatzlich ist den Aktionéren ein Bezugsrecht
einzurdumen. Die neuen Aktien kdnnen auch von ei-
nem durch den Vorstand bestimmten Kreditinstitut
mit der Verpflichtung Ubernommen werden, sie den
Aktionaren anzubieten (mittelbares Bezugsrecht).

Der Vorstand ist erméachtigt, mit Zustimmung des
Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktiondre auszu-
schliel3en,

(1) Um Spitzenbetrage vom Bezugsrecht der Aktiona-
re auszunehmen.

(2) Soweit dies erforderlich ist, um den Inhabern von
Optionsscheinen, Wandelschuldverschreibungen o-
der Optionsanleihen, die von der Gesellschaft oder
ihr nachgeordneten Konzernunternehmen ausgege-
ben wurden, ein Bezugsrecht auf neue Aktien in dem
Umfang einrdumen zu koénnen, wie es ihnen nach
Ausiibung ihres Wandlungs- oder Optionsrechts bzw.
nach Erfillung der Wandlungspflicht zustehen wirde.



(3) Wenn der Ausgabebetrag der neuen Aktien zum
Zeitpunkt der endgiiltigen Festlegung des Ausgabebe-
trages den Borsenpreis von Aktien der Gesellschaft mit
gleicher Ausstattung nicht wesentlich unterschreitet und
die unter Ausschluss des Bezugsrechts ausgegebenen
Aktien insgesamt 10% des Grundkapitals nicht Uber-
schreiten, und zwar weder im Zeitpunkt des Wirksam-
werdens noch im Zeitpunkt der Auslibung dieser Er-
méchtigung. Auf diese Zahl sind Aktien anzurechnen,
die zur Bedienung von Options- oder Wandelschuldver-
schreibungen ausgegeben wurden oder auszugeben
sind, sofern die Schuldverschreibungen in entsprechen-
der Anwendung des § 186 Abs. 3 S. 4 AktG unter Aus-
schluss des Bezugsrechts ausgegeben wurden. Auf die
Begrenzung auf 10 % des Grundkapitals ist ferner die
VerdulRerung eigener Aktien anzurechnen, wenn die
VeraufRerung auf Grund eines im Zeitpunkt des Wirk-
samwerdens des genehmigten Kapitals gultigen Er-
machtigung zur Verdullerung eigener Aktien unter Be-
zugsrechtsausschluss erfolgt.

(4) Wenn die Kapitalerh6hung gegen Sacheinlagen zum
Zwecke des Erwerbs von oder des Zusammenschlus-
ses mit Unternehmen bzw. Unternehmensteilen oder
des Erwerbs von Beteiligungen an Unternehmen erfolgt.
(5) Soweit ein Dritter, der nicht Kreditinstitut ist, die neu-
en Aktien zeichnet, und sichergestellt ist, dass den Akti-

onaren ein mittelbares Bezugsrecht eingeraumt wird.

Der Vorstand ist ferner ermachtigt, mit Zustimmung des
Aufsichtsrats die weiteren Einzelheiten der Kapitalerho-
hung, den weiteren Inhalt der Aktienrechte und die Be-
dingungen der Aktienausgabe festzulegen. Der Auf-
sichtsrat ist erméchtigt, die Fassung der Satzung
entsprechend der Durchfiihrung der Erhéhung des
Grundkapitals oder nach Ablauf dieser Erméachtigungs-
frist neu zu fassen.

Diese Satzungsanderung wurde am 20. Juni 2011 in

das Handelsregister eingetragen. Das genehmigte Kapi-

tal ist noch nicht ausgenutzt und steht vollstandig zur
Verfugung.

Bedingtes Kapital

Das von der Hauptversammlung der Gesellschaft am
8. August 2007 zusammen mit der Erméchtigung des
Vorstands zur Ausgabe von auf den Inhaber lauten-
den Schuldverschreibungen mit Wandlungsrechten
(Wandelanleihen) oder Optionsrechten (Optionsan-
leihen) geschaffene bedingte Kapital in Hhe von bis
zu 4.295.784,00 EUR wurde von der Hauptversamm-
lung am 20. Juni 2012 aufgehoben. Unter der vorge-
nannten Ermachtigung wurden keine Wandelanleihen

oder Optionsanleihen begeben.

Die Hauptversammlung hat am 20. Juni 2012 ein
neues bedingtes Kapital beschlossen:

Das Grundkapital ist um bis zu 7.013.750,00 EUR,
eingeteilt in bis zu Stiick 3.875.000 auf den Inhaber
lautende Aktien bedingt erhéht (Bedingtes Kapital).
Die bedingte Kapitalerhdhung wird nur insoweit
durchgefiihrt, wie die Inhaber von Options- oder
Wandlungsrechten bzw. die zur Optionsausiibung
bzw. Wandlung Verpflichteten aus Options- oder
Wandelanleihen, Genussrechten oder Gewinn-
schuldverschreibungen (bzw. Kombinationen dieser
Instrumente), die von der Heidelberger Beteiligungs-
holding AG oder einer Konzerngesellschaft der Hei-
delberger Beteiligungsholding AG im Sinne von § 18
AktG, an der die Heidelberger Beteiligungsholding
AG unmittelbar oder mittelbar zu mindestens 90 %
der Stimmen und des Kapitals beteiligt ist, aufgrund
der von der Hauptversammlung vom 20. Juni 2012
beschlossenen Erméchtigung ausgegeben bzw. ga-
rantiert werden, von ihren Options- bzw. Wandlungs-
rechten Gebrauch machen oder, soweit sie zur Opti-

onsausubung bzw. Wandlung verpflichtet sind, ihre



Verpflichtung zur Optionsausiibung bzw. Wandlung er-
flllen und soweit nicht andere Erfiillungsformen einge-
setzt werden. Die Ausgabe der neuen Aktien erfolgt zu
dem nach MafRRgabe des vorstehend bezeichneten Er-
machtigungsbeschlusses jeweils zu bestimmenden Op-

tions- bzw. Wandlungspreis.

Die Hauptversammlung hat am 20. Juni 2012 auRerdem
folgende Erméachtigung zur Ausgabe von Options- oder
Wandelanleihen, Genussrechten oder Gewinnschuld-
verschreibungen (bzw. Kombinationen dieser Instru-
mente) und zum Ausschluss des Bezugsrechts be-

schlossen:

a) Erméchtigung zur Ausgabe von Options- oder
Wandelanleihen, Genussrechten oder Gewinn-
schuldverschreibungen (bzw. Kombinationen
dieser Instrumente) und zum Ausschluss des

Bezugsrechts

Der Vorstand wird ermachtigt, mit Zustimmung
des Aufsichtsrats bis zum 19. Juni 2017 ein-
malig oder mehrmals Options- oder Wandelan-
leihen, Genussrechte oder Gewinnschuldver-
schreibungen bzw. Kombinationen dieser
Instrumente (zusammen ,Schuldverschreibun-
gen’) im Gesamtnennbetrag von bis zu
200.000.000,00 EUR auszugeben und den In-
habern bzw. Glaubigern (zusammen ,Inhaber®)
der jeweiligen, unter sich gleichberechtigten
Teilschuldverschreibungen  Options-  oder
Wandlungsrechte fir auf den Inhaber lautende
Aktien der Gesellschaft mit einem anteiligen
Betrag des Grundkapitals von insgesamt bis zu
7.013.750,00 EUR nach néherer Mal3gabe der
Bedingungen der Schuldverschreibungen zu
gewahren. Die Schuldverschreibungen kdnnen
auller in Euro auch — unter Begrenzung auf

den entsprechenden Euro-Gegenwert — in der

b)
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gesetzlichen Wahrung eines OECD-Landes
ausgegeben werden. Sie kodnnen auch
durch eine Konzerngesellschaft der Heidel-
berger Beteiligungsholding AG im Sinne von
§ 18 AktG ausgegeben werden, an der die
Heidelberger Beteiligungsholding AG unmit-
telbar oder mittelbar zu mindestens 90 %
der Stimmen und des Kapitals beteiligt ist.
Fir diesen Fall wird der Vorstand erméch-
tigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats fur
die Heidelberger Beteiligungsholding AG die
Garantie fur die Schuldverschreibungen zu
tibernehmen und den Inhabern der Schuld-
verschreibungen Options- oder Wandlungs-
rechte fur auf den Inhaber lautende Aktien
der Heidelberger Beteiligungsholding AG zu
gewadhren bzw. ihnen aufzuerlegen. Die
Schuldverschreibungen sowie die Options-
oder Wandlungsrechte kénnen mit oder oh-
ne Laufzeitbegrenzung ausgegeben werden.
Die Schuldverschreibungen kénnen mit ei-
ner festen oder mit einer variablen Verzin-
sung ausgestattet werden. Ferner kann die
Verzinsung auch wie bei einer Gewinn-
schuldverschreibung vollstandig oder teil-
weise von der Hohe der Dividende der Ge-

sellschaft abhangig sein.

Bezugsrechtsgewéhrung, Ausschluss des
Bezugsrechts

Das gesetzliche Bezugsrecht auf die
Schuldverschreibungen wird den Aktionéren
in der Weise eingeraumt, dass die Schuld-
verschreibungen von einem Kreditinstitut
bzw. einem Kreditinstitut nach 8§ 186 Abs. 5
Satz 1 AktG gleichstehenden Unternehmen
mit der Verpflichtung ilbernommen werden,

sie den Aktiondren zum Bezug anzubieten.



Werden Schuldverschreibungen von einer
Konzerngesellschaft der Heidelberger Beteili-
gungsholding AG im Sinne von § 18 AktG aus-
gegeben, an der die Heidelberger Beteili-
gungsholding AG unmittelbar oder mittelbar zu
mindestens 90 % der Stimmen und des Kapi-
tals beteiligt ist, hat die Gesellschaft die Ge-
wahrung des gesetzlichen Bezugsrechts fiir die
Aktionare der Heidelberger Beteiligungsholding
AG nach MaR3gabe des vorstehenden Satzes

sicherzustellen.

Der Vorstand ist jedoch erméchtigt, mit Zu-
stimmung des Aufsichtsrats Spitzenbetréage,
die sich aufgrund des Bezugsverhdltnisses er-
geben, von dem Bezugsrecht der Aktionare
auszunehmen und das Bezugsrecht auch in-
soweit auszuschlieBen, wie es erforderlich ist,
damit Inhabern von bereits zuvor ausgegebe-
nen Options- oder Wandlungsrechten oder -
pflichten ein Bezugsrecht in dem Umfang ein-
gerdaumt werden kann, wie es ihnen nach Aus-
Ubung der Options- oder Wandlungsrechte
bzw. bei Erfillung der Options- oder Wand-

lungspflicht als Aktionér zustehen wiirde.

Der Vorstand ist ferner erméchtigt, mit Zustim-
mung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der
Aktionare auf gegen Barzahlung ausgegebene
Schuldverschreibungen, die mit Options- oder
Wandlungsrechten bzw. -pflichten ausgegeben
werden, vollstdndig auszuschlielen, sofern der
Vorstand nach pflichtgeméaRer Prufung zu der
Auffassung gelangt, dass der Ausgabepreis
der Schuldverschreibungen ihren nach aner-
kannten, insbesondere finanzmathematischen
Methoden ermittelten hypothetischen Markt-
wert nicht wesentlich unterschreitet. Diese Er-

méchtigung zum Ausschluss des Bezugsrechts

gilt fir Schuldverschreibungen mit Options-
oder Wandlungsrechten oder Options- oder
Wandlungspflichten auf Aktien mit einem an-
teiligen Betrag des Grundkapitals, der ins-
gesamt 10 % des Grundkapitals nicht tUber-
steigen darf, und zwar weder im Zeitpunkt
der Beschlussfassung noch — sofern dieser
Betrag niedriger ist — im Zeitpunkt der Aus-
Ubung dieser Ermachtigung. Auf die vorge-
nannte 10 %-Grenze werden
e sowohl neue Aktien angerechnet,
die unter Ausschluss des Bezugs-
rechts der Aktionare gemaR § 203
Abs. 1und 2i. V. m. § 186 Abs. 3
Satz 4 AktG wahrend der Laufzeit
dieser Ermachtigung bis zur nach 8
186 Abs. 3 Satz 4 AktG bezugs-
rechtsfreien Ausgabe der Schuld-
verschreibungen  mit  Options-
und/oder Wandlungsrecht oder -
pflicht ausgegeben werden,
e als auch solche eigenen Aktien, die
unter Ausschluss des Bezugs-
rechts der Aktionare gemal § 71
Abs. 1 Nr. 8 Satz 5i. V. m. § 186
Abs. 3 Satz 4 AktG wéahrend der
Laufzeit dieser Erméchtigung bis
zur nach § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG
bezugsrechtsfreien Ausgabe der
Schuldverschreibungen mit Opti-
ons- und/oder Wandlungsrecht o-
der -pflicht unter Ausschluss des
Bezugsrechts veraulRert werden.
Soweit Genussrechte oder Gewinnschuld-
verschreibungen ohne Options- oder Wand-
lungsrechte bzw. -pflichten ausgegeben
werden, wird der Vorstand erméchtigt, das
Bezugsrecht der Aktionare mit Zustimmung
des Aufsichtsrats insgesamt auszuschlie-



Ren, wenn diese Genussrechte oder Gewinn-
schuldverschreibungen obligationsahnlich aus-
gestattet sind, d. h. keine Mitgliedschaftsrechte
in der Gesellschaft begriinden, keine Beteili-
gung am Liquidationserlés gewahren und die
Hoéhe der Verzinsung nicht auf Grundlage der
Héhe des Jahresliberschusses, des Bilanzge-
winns oder der Dividende berechnet wird. Au-
Rerdem missen in diesem Fall die Verzinsung
und der Ausgabebetrag der Genussrechte oder
Gewinnschuldverschreibungen den zum Zeit-
punkt der Begebung aktuellen Marktkonditio-

nen entsprechen.

Options- und Wandlungsrecht

Im Falle der Ausgabe von Optionsanleihen
werden jeder Teilschuldverschreibung ein Op-
tionsschein oder mehrere Optionsscheine bei-
gefugt, die den Inhaber nach néherer MaRgabe
der Optionsbedingungen zum Bezug von auf
den Inhaber lautenden Stiickaktien der Heidel-
berger Beteiligungsholding AG berechtigen.
Fur auf Euro lautende, durch die Heidelberger
Beteiligungsholding AG ausgegebene Options-
anleihen kdnnen die Optionsbedingungen vor-
sehen, dass der Optionspreis auch durch Uber-
tragung von Teilschuldverschreibungen und
gegebenenfalls eine bare Zuzahlung erfullt
werden kann. Soweit sich Bruchteile von Aktien
ergeben, kann vorgesehen werden, dass diese
Bruchteile, gegebenenfalls gegen Zuzahlung,
zum Bezug ganzer Aktien aufaddiert werden

kénnen.

Im Falle der Ausgabe von Wandelanleihen er-
halten die Inhaber das Recht, ihre Teilschuld-
verschreibungen nach naherer Maligabe der

Wandelanleihebedingungen in auf den Inhaber

d)
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lautende Stuckaktien der Heidelberger Be-
teiligungsholding AG zu wandeln. Das
Wandlungsverhéltnis ergibt sich aus der Di-
vision des Nennbetrags oder des unter dem
Nennbetrag liegenden Ausgabebetrags ei-
ner Teilschuldverschreibung durch den fest-
gesetzten Wandlungspreis fir eine Aktie der
Gesellschaft und kann auf eine volle Zahl
auf- oder abgerundet werden; ferner kann
eine in bar zu leistende Zuzahlung und die
Zusammenlegung oder ein Ausgleich fir
nicht wandlungsféhige Spitzen festgesetzt

werden.

8§ 9 Abs. 1i. V. m. § 199 Abs. 2 AktG sind

jeweils zu beachten.

Optionspreis, Wandlungspreis, wertwahren-
de Anpassung des Options- oder Wand-
lungspreises

Im Falle der Begebung von Schuldver-
schreibungen, die Options- oder Wand-
lungsrechte gewédhren, muss der jeweils
festzusetzende Options- bzw. Wandlungs-
preis fir eine Aktie — mit Ausnahme der Fal-
le, in denen eine Wandlungspflicht vorgese-
hen ist (unten f) — mindestens 80 % des
nicht gewichteten durchschnittlichen
Schlusskurses der Aktien der Heidelberger
Beteiligungsholding AG im elektronischen
Handel der Frankfurter Wertpapierbérse o-
der in einem entsprechenden Nachfolgesys-
tem an den letzten 10 Bdrsentagen vor dem
Tag der Beschlussfassung durch den Vor-
stand Uber die Ausgabe der Schuldver-
schreibungen betragen oder — fiir den Fall
der EinrAumung eines Bezugsrechts — min-

destens 80 % des nicht gewichteten durch-



e)

f)

schnittlichen Schlusskurses der Aktien der
Heidelberger Beteiligungsholding AG im elekt-
ronischen Handel der Frankfurter Wertpapier-
bdrse oder in einem entsprechenden Nachfol-
gesystem in dem Zeitraum vom Beginn der
Bezugsfrist bis einschlieBlich des Tages vor
der Bekanntmachung der endgultigen Festle-
gung der Konditionen der Schuldverschreibun-
gen gem. § 186 Abs. 2 AktG. § 9 Abs. 1 AktG
bleibt unberuhrt.

Gewdahrung neuer oder bestehender Aktien,

Geldzahlung

Die Bedingungen der Schuldverschreibungen
kénnen das Recht der Gesellschaft vorsehen,
im Falle der Optionsaustbung bzw. Wandlung
nicht neue Aktien zu gewahren, sondern den
Gegenwert in Geld zu zahlen. Die Bedingun-
gen der Schuldverschreibungen kdnnen auch
vorsehen, dass die Schuldverschreibungen
nach Wahl der Gesellschaft statt in neue Aktien
aus bedingtem Kapital in neue Aktien aus ge-
nehmigtem Kapital, in bereits existierende Ak-
tien der Gesellschaft oder in Aktien einer bor-
sennotierten anderen Gesellschaft gewandelt
werden kdnnen bzw. ein Optionsrecht oder ei-
ne Optionspflicht durch Lieferung solcher Ak-

tien erflllt werden kann.

Options- oder Wandlungspflicht

Die Bedingungen der Schuldverschreibungen
kénnen auch eine Options- bzw. eine Wand-
lungspflicht zum Ende der Laufzeit oder zu ei-
nem anderen Zeitpunkt (jeweils auch ,Endfal-
ligkeit*) oder das Recht der Gesellschaft
vorsehen, bei Endfélligkeit der Schuldver-

schreibungen den Inhabern der Schuldver-

schreibungen ganz oder teilweise anstelle
der Zahlung des falligen Geldbetrags Aktien
der Gesellschaft oder einer boérsennotierten
anderen Gesellschaft zu gewéhren. In die-
sen Fallen kann der Options- oder Wand-
lungspreis fur eine Aktie dem nicht gewich-
teten durchschnittlichen Schlusskurs der
Aktien der Heidelberger Beteiligungsholding
AG im elektronischen Handel der Frankfur-
ter Wertpapierb6rse oder in einem entspre-
chenden Nachfolgesystem wéahrend der 10
Borsentage vor oder nach dem Tag der
Endfélligkeit entsprechen, auch wenn dieser
unterhalb des unter d) genannten Mindest-
preises liegt. § 9 Abs. 1i. V. m. 8 199 Abs. 2
AKtG sind zu beachten.

g) Erméchtigung zur Festlegung der weiteren

Einzelheiten

Der Vorstand wurde ermachtigt, mit Zu-
stimmung des Aufsichtsrats die weiteren
Einzelheiten der Ausgabe und Ausstattung
der Schuldverschreibungen, insbesondere
Zinssatz, Art der Verzinsung, Ausgabekurs,
Laufzeit und Stiickelung sowie Options-
bzw. Wandlungszeitraum und eine mogliche
Variabilitat des Umtauschverhéltnisses zu
bestimmen bzw. im Einvernehmen mit den
Organen der die Options- bzw. Wandelan-
leihe ausgebenden Konzerngesellschaft der
Heidelberger Beteiligungsholding AG festzu-
legen.

Der Vorstand hat von der ihm durch Beschluss der
Hauptversammlung vom 20. Juni 2012 erteilten Er-
machtigung im Berichtszeitraum keinen Gebrauch
gemacht.



7. Erklarung gemar § 289a HGB

7.1 Entsprechenserklarung nach § 161 Aktiengesetz

Vorstand und Aufsichtsrat der Heidelberger Beteili-
gungsholding AG haben im Geschéftsjahr 2012 am
23. Januar 2012 sowie mit identischem Wortlaut im Ja-
nuar 2013 die nachfolgende Entsprechenserklarung
geman § 161 AktG abgegeben:

JAufsichtsrat und Vorstand der Heidelberger Beteili-
gungsholding AG haben die vom Bundesministerium
der Justiz im amtlichen Teil des elektronischen Bundes-
anzeigers bekannt gemachten Empfehlungen der ,Re-
gierungskommission Deutscher Corporate Governance
Kodex' bisher nicht angewendet und werden diese bis

auf Weiteres nicht anwenden.

Aufsichtsrat und Vorstand der Heidelberger Beteili-
gungsholding AG sehen wie in den Vorjahren die Emp-
fehlungen des Corporate Governance Kodex auf grof3e
Publikumsgesellschaften mit den entsprechend komple-
xen Strukturen zugeschnitten. Eine ordnungsgemafe
Unternehmensfiihrung ist nach Auffassung von Auf-
sichtsrat und Vorstand auch weiterhin ohne Anwendung
der Empfehlungen des Corporate Governance Kodex
durch die Beachtung der gesetzlichen Bestimmungen

moglich.”

7.2 Relevante Angaben zu Unternehmensfihrungs-
praktiken, die Uber die gesetzlichen Anforderungen

hinaus angewandt werden

Die Gesellschaft wird durch den Vorstand vertreten und
in eigener Verantwortung geleitet. Der Vorstand handelt
unter Beachtung der gesetzlichen Vorschriften, insbe-
sondere den Bestimmungen des deutschen Aktien- und
Handelsrechts. Der Vorstand wird vom Aufsichtsrat

Uiberwacht und in Wahrnehmung seiner Leitungsaufga-
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ben beraten. Zu den Aufgaben des Vorstands gehort
die Unternehmensplanung, insbesondere die strate-
gische Planung sowie die Koordination und Kontrolle
der Planung im Unternehmen. Uber die gesetzlichen
Anforderungen hinaus werden bei der Heidelberger
Beteiligungsholding keine Unternehmensfuhrungs-

praktiken angewendet.

7.3 Beschreibung der Arbeitsweise von Vorstand
und Aufsichtsrat sowie der Zusammensetzung

und Arbeitsweise von deren Ausschiissen

Der Vorstand der Heidelberger Beteiligungsholding
bestand wéhrend des gesamten Geschéftsjahres
2012 aus zwei Personen. Angaben zu den beiden
Vorstandsmitgliedern sind im Anhang zum Jahresab-
schluss der Heidelberger Beteiligungsholding ge-
macht. Eine Geschéaftsordnung fur den Vorstand
wurde vom Aufsichtsrat im Januar 2011 beschlossen
und enthalt neben Bestimmungen zur Arbeitsweise
des Vorstands und zur Zusammenarbeit des Vor-
stands (sofern der Vorstand aus mehr als einer Per-
son besteht) auch einen Katalog von Geschéften, die
der Vorstand nur mit Zustimmung des Aufsichtsrats
vornehmen darf. Darliber hinaus hat der Aufsichtsrat
die Berichtspflichten des Vorstands in der Geschéfts-
ordnung in angemessenem Umfang geregelt. Be-
schlussfassungen des Vorstands erfolgen ohne Ein-
haltung einer besonderen Form und Frist und ohne
Einberufung und Abhaltung einer férmlichen Sitzung
des Vorstandes.

Der Vorstand steht im Rahmen seiner Unterneh-
mensfiihrung auch auRerhalb der Aufsichtsratssit-
zungen in standiger und enger Abstimmung mit dem
Aufsichtsrat, insbesondere dem Aufsichtsratsvorsit-
zenden. Er berichtet dem Aufsichtsrat regelmaRig
insbesondere Uber die Entwicklung des Beteiligungs-
portfolios und den Stand der Verbindlichkeiten und



Forderungen. Dariiber hinaus erfolgt eine enge Ab-
stimmung einzelner Geschéaftsvorféalle mit dem Auf-
sichtsrat auch aufRerhalb der Aufsichtsratssitzungen.
Der Vorstand erstattet dem Aufsichtsratsvorsitzenden
auch Uber die gesetzlichen Berichtspflichten hinaus
schriftlich oder mindlich Bericht in Angelegenheiten, die
fur die Gesellschaft von besonderem Gewicht oder be-

sonderer Bedeutung sind.

Der Aufsichtsrat der Heidelberger Beteiligungsholding
besteht satzungsgemaf aus drei Mitgliedern. Die Hei-
delberger Beteiligungsholding unterliegt keinen gesetzli-
chen Vorschriften, die eine Mitbestimmung im Aufsichts-
rat vorsehen. Alle Mitglieder des Aufsichtsrats sind
Vertreter der Anteilseigner. Eine Geschéaftsordnung,
welche die Arbeit im Aufsichtsrat regelt, existiert nicht.
Die Mitglieder des Aufsichtsrats im Geschaftsjahr 2012
sind im Anhang zum Jahresabschluss angegeben.

Beschlisse des Aufsichtsrats werden in Sitzungen und,
bei Eilbedurftigkeit, aul3erhalb von Sitzungen im Paral-
lelverfahren gefasst. Die Sitzungen werden durch den
Vorsitzenden des Aufsichtsrats, bei dessen Verhinde-
rung, durch seinen Stellvertreter einberufen. Der Auf-
sichtsrat befasst sich entsprechend der gesetzlichen
Bestimmungen mit der Uberwachung des Rechnungs-
legungsprozesses, der Wirksamkeit des internen Kon-
trollsystems, des Risikomanagementsystems und des
internen Revisionssystems sowie der Abschlussprifung,
hier insbesondere der Unabhéangigkeit des Abschluss-
prufers. Im Zusammenhang mit der Abschlusspriifung
steht der Aufsichtsrat in engem Kontakt mit dem Ab-
schlusspriifer und Uberwacht auch dessen Tatigkeit im

Unternehmen.

Der Aufsichtsrat berichtet der Hauptversammlung jahr-
lich in seinem Bericht an die Hauptversammlung uber

seine Arbeit.

8. Ausblick

Die konjunkturellen Aussichten fir das Jahr 2013 hel-
len sich weiter auf. Die Weltwirtschaft scheint nach
dem Stillstand im letzten Halbjahr wieder Tritt zu fas-
sen und der Einfluss der Euro-Krise auf die Mérkte
hat splrbar nachgelassen. Schwere Rezessionen in
einigen Euro-Mitgliedslandern bremsen jedoch wei-
terhin das Wachstum. Trotz der leicht positiven Aus-
sichten kann es inshesondere durch politische Ereig-
nisse zu erneuten Verwerfungen an den
Finanzmarkten kommen. Wir erwarten eine Fortset-
zung der Niedrigzinspolitik. Auch ist mit weiteren Li-
quiditdatsmallnahmen seitens der internationalen
Zentralbanken zu rechnen. Dies kénnte tendenziell
zu steigenden Aktienkursen fuhren, da das internati-

onale Kapital aussichtsreiche Anlagen sucht.

Das Ergebnis der Heidelberger Beteiligungsholding
AG wird, bedingt durch ihre Portfoliostruktur, stark
von Zinseinnahmen, Ausschittungen und Dividen-
denzuflissen beeinflusst. Diese Ertrage werden der
Gesellschaft aus Investments in Anleihen, Genuss-
scheinen und Aktien zuflieRen und stellen die Basis
der Geschéftstatigkeit der Gesellschaft dar. Neben
den Zuflissen aus Wertpapieren mit festen Aus-
schiittungen erwartet die Gesellschaft auch Riickzah-
lungen aus in Liquidation befindlicher Investments.
Zeitpunkt und Hohe dieser Zahlungen sind nicht ge-

nau prognostizierbar.

Der Kapitalmarkt wird vom Vorstand fortlaufend auf
sich bietende Investmentchancen Uberprift. Nach
eingehender Analyse der Anlagemdglichkeiten wer-
den zuflieBende Mittel wieder in aussichtsreiche
Wertpapiere investiert. Aufgrund der positiven Ent-
wicklungen an den Kapitalmarkten in der Vergangen-
heit ist es besonders im Bereich der Anleihen auf-
grund Renditen

stark gesunkener schwieriger



geworden aussichtsreiche Investments zu identifizieren.
Die Anleihenkurse notieren meist Uber pari und der
Markt ist derzeit wenig attraktiv. Daher méchte die Ge-
sellschaft weiterhin gezielt auch von Sondersituationen
profitieren.

Eine allgemeine Marktstagnation fuhrt dazu, dass die im
Bestand gehaltenen Wertpapiere, inshesondere Aktien,
Uiblicherweise keine bedeutende Wertsteigerung erfah-
ren. In solchen Marktphasen ist oftmals eine Schwer-
punktverlagerung hin zu Sondersituationen erfolgrei-
cher. In einer Phase positiver Marktentwicklung
partizipiert die Heidelberger Beteiligungsholding mit ei-
ner dann wahrscheinlichen Wertsteigerung der im Be-
stand gehaltenen Wertpapiere, wiederum insbesondere
bei Aktieninvestments. Allerdings schlégt die positive
Marktentwicklung nicht im vollen Umfang auf das Portfo-
lio der Gesellschaft durch, da Anleihen und Genuss-
scheine in der Regel marktunabhéngige Wertentwick-
lungen aufweisen. Sollte die allgemeine
Marktentwicklung sich eher negativ entwickeln wirden
auch Bestandspapiere eine Wertreduzierung erfahren,
aber durch die Diversifizierung und der Basisinvest-
ments in Anleihen und Genussscheinen kann die nega-

tive Marktentwicklung abgefedert werden.

Im Geschéftsjahr 2013 erwarten wir aus dem Engage-
ment in Anleihen des griechischen Staates keine weite-
ren negativen Einflusse auf das Ergebnis. Mittlerweile
konnten in dieser Position stille Reserven aufgebaut
werden. Im Februar des laufenden Geschéftsjahres
flossen der Gesellschaft Zinseinnahmen aus griechi-

schen Staatsanleihen zu.

Unter der Pramisse einer positiven Marktentwicklung
erwartet die Gesellschaft ein erneut positives Jahreser-
gebnis. Eine konkrete Ertragsprognose fir das Ge-
schéftsjahr 2013 ist aufgrund von Marktpreisschwan-

kungen und zum heutigen Zeitpunkt noch nicht
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bekannten Neuinvestitionen des laufenden Ge-
schéftsjahres nicht mdéglich. Zum Zeitpunkt der Er-
stellung des Lageberichts liegt die Nettovermdgens-

position auf dem Niveau des Jahresanfangs.

Auch in den Geschéftsjahren 2013 und 2014 wird
durch Nutzung von Fremdkapital unter Beachtung
einer angemessenen Eigenkapitalquote eine zwei-
stellige prozentuale Steigerung des investierten Kapi-
tals angestrebt. Auf Basis einer soliden Finanzlage
soll eine nachhaltige Steigerung des Unternehmens-
vermdgens erreicht werden. Der Vermdgensaufbau
kann allerdings durch Abschreibungen aufgrund von
Wertreduzierungen einzelner Portfoliopositionen ne-
gativ beeinflusst werden. Die Entwicklung des Port-
folios ist selbstverstéandlich auch abhangig von der
allgemeinen Entwicklung der Kapitalméarkte. Die Hei-
delberger Beteiligungsholding AG wird im Geschéfts-
jahr 2013 neben Zinseinnahmen aus Anleihen auch
von mdglichen Kurssteigerungen der Aktienmérkte
profitieren.

Heidelberg, 26. Marz 2013
Heidelberger Beteiligungsholding AG

Der Vorstand
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Gewinn- und Verlustrechnung fur 2012

Ertrage aus dem Abgang von Finanzanlagen

Zuschreibungen auf Finanzanlagen und Wertpapiere des Umlaufvermdgens
Verlust aus dem Abgang von Finanzanlagen

Abschreibungen auf Finanzanlagen

Abschreibungen auf Wertpapiere des Umlaufvermégens

Sonstige betriebliche Ertrage

Personalaufwand

a) Lohne und Gehalter

b) Soziale Abgaben und Aufwendungen fir Altersversorgung
Abschreibungen auf Sachanlagen

Sonstige betriebliche Aufwendungen

Ertrége aus anderen Wertpapieren und Ausleihungen des Finanzanlagevermégens

Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrage

Zinsen und ahnliche Aufwendungen

Ergebnis der gewdhnlichen Geschaftstatigkeit
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag
Jahresiiberschuss

Gewinn- / Verlustvortrag

Einstellung in die gesetzliche Ricklage
Einstellung in Gewinnriicklagen

Aufwand aus dem Erwerb eigener Anteile

Aufwand aus der Einziehung von Aktien

Bilanzgewinn

HEIDELBERGER

BETEILIGUNGSHOLDING AG

01.01.2012 - 01.01.2011 -
31.12.2012 31.12.2011
EUR EUR
124.315,23 57.548,87
809.697,86 32.493,43
603,75 0,00
94.056.92 27.796,05
1.271.053,40 1.242.276,94
2.047.139,44 1.881.508,48
139.833,32 101.806,56
5.050,17 0,00
8.029,54 7.227,51
2.255.000,03 1.012.308,22
38.715,96 43.910,35
1.780.930,32 1.491.476,85
124.245,79 192.868,44
902.925,89 922.654,26
2.699,55 16.245,44
900.226,34 906.408,82
778.119,78 -27.018,95
45.011,32 43.969,49
855.215,02 0,00
23.115,52 57.300,60
399.943,03 0,00
355.061,23 778.119,78




Bilanz zum 31. Dezember 2012

Aktiva

A. Anlagevermdgen

I. Sachanlagen

Andere Anlagen, Betriebs- und Geschéftsausstattung

Il. Finanzanlagen

Wertpapiere des Anlagevermdgens

B. Umlaufvermdgen
I. Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande
1. Forderungen gegeniiber verbundenen Unternehmen
2. Sonstige Vermogensgegenstande
Il. Wertpapiere

Sonstige Wertpapiere

Ill. Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituten

31.12.2012 31.12.2011
EUR EUR
64.366,00 69.808,00
2.874.373,89 2.877.428,18
2.938.739,89 2.947.236,18
89.349,68 0,00
875.973,14 1.016.758,99

19.396.023,73

279.165,09

19.398.218,98

142.184,14

20.640.511,64

20.557.162,11

23.579.251,53

23.504.398,29




Passiva

A. Eigenkapital

I. Gezeichnetes Kapital
Nennbetrag eigener Anteile

Ausgegebenes Kapital
Il. Kapitalriicklage

lll. Gewinnricklage
1. Gesetzliche Ricklage

2. andere Gewinnrticklagen

IV. Bilanzgewinn

B. Rickstellungen

Sonstige Ruckstellungen

C. Verbindlichkeiten

1. Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr TEUR 7.316 (Vj.: TEUR 7.987)

2. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr TEUR 0,5 (Vj.: TEUR 1)

3. Sonstige Verbindlichkeiten

davon aus Steuern TEUR 4 (i. Vj.: TEUR 0)
davon im Rahmen der sozialen Sicherheit TEUR 0 (Vj.: TEUR 2)

D. Rechnungsabgrenzungsposten

[ <
)

&

=
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31.12.2012
EUR

14.027.500,00
0,00
14.027.500,00

870.186,56

88.980,81
855.215,02

355.061,23

31.12.2011
EUR

14.027.500,00
-269.195,87
13.758.304,13

870.186,56

43.969,49
0,00

778.119,78

16.196.943,62

15.450.579,96

62.560,00 67.569,00
7.315.609,51 7.978.180,38
476,95 1.174,80
3.661,45 2.308,42
7.319.747,91 7.981.663,60
0,00 4.585,73

23.579.251,53

23.504.398,29




Anhang fir das Geschaftsjahr 2012

1. Allgemeine Angaben

Der Jahresabschluss wurde nach den fir Kapitalge-
sellschaften geltenden Vorschriften der 88§ 264 ff.
HGB sowie erganzenden Regelungen des Aktienge-
setzes aufgestellt. GemafR § 267 Abs. 3 Satz 2 HGB

gilt die Gesellschaft als groRe Kapitalgesellschaft.

Die Gewinn- und Verlustrechnung wurde nach dem

Gesamtkostenverfahren aufgestellt.

Die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden sind
gegenuber dem Vorjahr unveréndert beibehalten

worden.

Bei Wertpapieren des Anlagevermégens wird nur bei
einer dauernden Wertminderung eine auferplanma-
RBige Abschreibung auf den niedrigeren beizulegen-
den Wert vorgenommen. Als das Kriterium fur auf3er-
planméaRige Abschreibungen bei voraussichtlich
dauernder Wertminderung der Wertpapiere des Anla-
gevermdgens gilt die bisherige Dauer einer bereits
eingetretenen Wertminderung;

a) liegt in den dem Abschlussstichtag vorausgehen-
den 6 Monaten der Borsenkurs des Wertpapiers bzw.
der Net-Asset-Value des Fondsanteils perma-
nent iber 20 % unter dem Buchwert, so wird die
Wertminderung als dauernd angesehen;

b) dasselbe gilt, wenn der Durchschnittswert des tég-
lichen Borsenkurses bzw. der Net-Asset-Value in den
letzten 12 Monaten tber 10 % unter dem Buchwert
liegt.

Von der Wertminderung im Berichtsjahr in H6he von
TEUR 366 werden, in Folge der oben beschriebenen
Regelung, TEUR 366 (Vj. TEUR 689) als voriberge-
hend und EUR 0 (Vj. TEUR 28) als dauerhaft einge-
stuft.

Aktive latente Steuern werden in Ausubung des Wahl-

rechtes des § 274 (1) HGB nicht angesetzt. Zum Bi-

lanzstichtag verfligt die Heidelberger Beteiligungshol-
ding AG dUber einen nicht genutzten steuerlichen
(korperschaft- und gewerbesteuerlichen) Verlustvor-
trag von je rund EUR Mio. 6 zur Verrechnung mit
kiinftigen Gewinnen. Fur die Kdrperschaftsteuer wur-
den 15,83 % und fir die Gewerbesteuer 14 % ange-
setzt. Wesentliche temporare Differenzen zw. Han-
delsrecht und Steuerrecht haben zum Stichtag nicht

bestanden.

Nach § 265 Abs. 7 Nr. 2 HGB sind einige Posten der
Gewinn- und Verlustrechnung zusammengefasst und
im Anhang gesondert ausgewiesen, um die Klarheit

der Darstellung zu vergrof3ern.

Im Interesse der Ubersichtlichkeit werden die nach
den gesetzlichen Vorschriften bei den Posten der Bi-
lanz und der Gewinn- und Verlustrechnung anzubrin-
genden Vermerke ebenso wie die Vermerke, die
wahlweise in der Bilanz beziehungsweise Gewinn-
und Verlustrechnung oder im Anhang anzubringen
sind, insgesamt im Anhang aufgefiihrt.

Der Jahresabschluss der Heidelberger Beteiligungs-
holding AG zum 31. Dezember 2012 wird im elektro-
nischen Bundesanzeiger bekannt gemacht.

2. Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Anlagevermdgen
Die Sachanlagen werden mit den Anschaffungskos-

ten abziglich planméaRiger linearer Abschreibungen
unter Berlcksichtigung von § 253 Abs. 3 Satz 3 HGB
bewertet. Die geringwertigen Wirtschaftsgiter werden
grundséatzlich im Zugangsjahr im Bruttoanlagenspie-
gel als Abgang ausgewiesen.

Die Finanzanlagen sind nach dem Grundsatz der Ein-
zelbewertung mit den Anschaffungskosten bilanziert.

Voraussichtlich dauernden Wertminderungen von An-



teilen an verbundenen Unternehmen und Beteiligun-
gen wird durch aulerplanméafRige Abschreibungen

Rechnung getragen.

Wertaufholungen (Zuschreibungen auf Finanzanla-
gen) werden, soweit die Grinde flr in Vorjahren vor-
genommene Abschreibungen am Bilanzstichtag nicht
mehr bestehen, hochstens bis zu den historischen

Anschaffungskosten vorgenommen.

Umlaufvermdégen
Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande

werden mit dem Nennwert oder dem am Bilanz-

stichtag niedrigeren beizulegenden Wert bewertet.

Eigenkapital

Gem. § 272 Abs. 1la HGB n.F. wird der Nennbetrag
der erworbenen Anteile offen vom gezeichneten Kapi-
tal abgesetzt. Der dariiber hinausgehende Teil des
Kaufpreises wird mit den frei verfligbaren Riicklagen
verrechnet. Sind keine frei verfugbaren Ricklagen
vorhanden, wird der hinausgehende Teil des Kauf-

preises mit dem Bilanzgewinn verrechnet.

Ruckstellungen
Die Steuerriickstellungen und sonstigen Riickstellun-

gen werden in Héhe des Erflllungsbetrages ange-
setzt, der nach vernunftiger kaufmannischer Beurtei-
lung notwendig ist, um erkennbare Risiken und

ungewisse Verbindlichkeiten abzudecken.
Verbindlichkeiten
Verbindlichkeiten werden mit dem Erfullungsbetrag

angesetzt.

Wahrungsumrechnungen

Fremdwéahrungsforderungen und -verbindlichkeiten
sind zum Kurs am Transaktionstag in Euro bewertet;

zum Bilanzstichtag wurden die auf fremde Wéhrung
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lautenden Vermoégensgegenstande und Verbindlich-
keiten zum Devisenkassamittelkurs umgerechnet
(8 256a S. 1 HGB).

Dividendenertrage

Dividendeneinnahmen werden in dem Jahr, in wel-

chem der Gewinnverwendungsbeschluss gefasst

wird, als Ertrag erfasst.

3. Erlauterungen zur Bilanz

Anlagevermdégen

Die Aufgliederung der einzelnen Posten des Anlage-
vermdogens ist im Anlagenspiegel dargestellt. Bei zwei
Wertpapieren des Anlagevermégens liegt der Buch-
wert TEUR 2.518 (V]. TEUR 2.662) Uber dem beizu-
legenden Zeitwert TEUR 2.152 (Vj. TEUR 1.973). Die
Wertminderung in Héhe von TEUR 366 (Vj. TEUR
689) wird als voriibergehend eingestuft.

Umlaufvermdégen

Forderungen und sonstige Vermégensgegenstiande

In den zum Bilanzstichtag ausgewiesenen sonstigen
Vermdgensgegenstéanden sind keine Forderungen mit
einer Laufzeit von mehr als einem Jahr enthalten. Es
bestehen Forderungen gegentber verbundenen Un-
ternehmen in Hohe von TEUR 89 (Vj. 0 TEUR). Die
sonstigen Vermdgensgegenstéande
TEUR 876 (Vj. TEUR 1.017) enthalten im Wesentli-
chen Steuererstattungsanspriiche TEUR 795 (V.
TEUR 804) sowie Stiickzinsen (TEUR 81; Vj. TEUR
213). Forderungen gegeniiber Personal bestehen
keine (Vj. TEUR 0).

in Hohe von

Eigenkapital

Die Entwicklung des Eigenkapitals ist in der Eigenka-

pitalverdnderungsrechnung dargestellt.



Entwicklung des Eigenkapitals vom 01. Januar 2011 bis zum 31. Dezember 2012

Stand 01.01.2011
Aktienrlickkauf 2010 wg. KE
Aktienrlickkauf 2011
Jahrestiiberschuss 2011
Entnahme aus Kapitalriicklage 2011
Gesetzliche Ricklage
Stand 31.12.2011
Aktienrlickkauf 2012

Einzug eigener Aktien 2012
Jahrestiiberschuss 2012
Gesetzliche Ricklage
Stand 31.12.2012
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Gezeichnetes Kapital

Das gezeichnete Kapital der Heidelberger Beteili-
gungsholding AG
EUR 14.027.500,00 und war in 7.529.037 auf den In-

haber lautende Stammaktien ohne Nennwert (Stuck-

betrug zum Bilanzstichtag

aktien) mit einem rechnerischen Anteil am Grundkapi-
tal von EUR 1,86 je Aktie eingeteilt. Das Grundkapital
ist in Hohe von EUR 14.027.500,00 vollstandig einge-
zahlt.

Eigene Anteile
Die ordentliche Hauptversammlung vom 30. August

2010 hat die Gesellschaft erméachtigt,
29. August 2015 eigene Aktien bis zu insgesamt 10 %

bis zum

des Grundkapitals zu erwerben mit der Maflgabe,
dass auf die aufgrund dieser Erméachtigung erworbe-
nen Aktien zusammen mit anderen Aktien der Gesell-
schaft, welche die Gesellschaft bereits erworben hat
und noch besitzt oder die ihr gemaR 8§ 71d und 71e
AktG zuzurechnen sind, zu keinem Zeitpunkt mehr als
10 % des Grundkapitals der Gesellschaft entfallen.
Die Erméachtigung darf von der Gesellschaft nicht zum
Zweck des Handels in eigenen Aktien genutzt wer-

den.

Der Erwerb erfolgt nach Wahl des Vorstands tber die
Bdrse oder mittels eines an alle Aktionare gerichteten
offentlichen Kaufangebots oder mittels einer an alle
Aktionare gerichteten Verkaufsaufforderung. Erfolgt
der Erwerb der Aktien Uber die Borse, darf der von
der Gesellschaft gezahlte Gegenwert je Aktie (ohne
Erwerbsnebenkosten) den arithmetischen Mittelwert
der Schlusskurse der Aktie der Gesellschaft an der
Frankfurter Wertpapierbtrse an den drei Borsentagen
vor Eingehung der Verpflichtung zum Erwerb eigener
Aktien um nicht mehr als 10 % uberschreiten und um
nicht mehr als 10 % unterschreiten. Erfolgt der Er-
werb Uber ein an alle Aktiondre der Gesellschaft ge-
richtetes offentliches Erwerbsangebot, darf der Ge-

genwert fur den Erwerb der Aktien je Aktie (ohne
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Erwerbsnebenkosten) der Heidelberger Beteiligungs-
holding AG das arithmetische Mittel der Schlusskurse
der Aktie an der Frankfurter Wertpapierbdrse an den
drei Borsentagen, die der Vertffentlichung der Ent-
scheidung zur Abgabe des Erwerbsangebots voran-
gehen, nicht um mehr als 20 % uber- oder unter-
schreiten. Ergeben sich nach der Verdffentlichung
des an alle Aktionare gerichteten Angebots nicht un-
erhebliche Abweichungen des mafgeblichen Werts,
so kann das Angebot angepasst werden; dann ist an-
stelle des arithmetischen Mittels der entsprechende
Kurs des letzten Borsenhandelstags vor der Verof-
fentlichung der Anpassung mafR3geblich; der Erwerbs-
preis darf diesen Kurs nicht um mehr als 20 % Uber-
oder unterschreiten. Das Angebot kann weitere Be-
dingungen und die Mdglichkeit zur Prazisierung des
Kaufpreises oder der Kaufpreisspanne wahrend der
Angebotsfrist vorsehen. Das 6ffentliche Angebot kann
weitere Bedingungen vorsehen. Das Angebot kann
auBerdem die Mdglichkeit zur Anpassung des Kauf-
preises oder einer Kaufpreisspanne fir den Fall vor-
sehen, dass sich nach Verdéffentlichung des Angebots
erhebliche Kursbewegungen bei der Aktie der Heidel-
berger Beteiligungsholding AG ergeben.

Im Fall der Abgabe einer Verkaufsaufforderung wird
der Kaufpreis beziehungsweise die Kaufpreisspanne
aus den der Heidelberger Beteiligungsholding AG un-
terbreiteten Verkaufsangeboten ermittelt. Der Kauf-
preis bzw. die Kaufpreisspanne darf in diesem Fall
das arithmetische Mittel der Schlusskurse der Aktie
der Gesellschaft an der Frankfurter Wertpapierborse
an den drei Borsentagen vor dem Tag, an dem die
Verkaufsangebote von der Heidelberger Beteili-
gungsholding AG angenommen werden, um nicht
mehr als 20 % Uber- oder unterschreiten (jeweils oh-
ne Erwerbsnebenkosten). Die Verkaufsaufforderung
kann Kaufpreisspannen, Annahmefristen, Bedingun-
gen und weitere Vorgaben vorsehen. Die Verkaufs-
aufforderung kann insbesondere die Mdglichkeit zur
Anpassung des Kaufpreises oder einer Kaufpreis-



spanne fir den Fall vorsehen, dass sich nach Verof-

fentlichung der Verkaufsaufforderung erhebliche
Kursbewegungen bei der Aktie der Heidelberger Be-

teiligungsholding AG ergeben.

Im Geschéaftsjahr 2012 hat die Gesellschaft insgesamt
Stlick 72.236 eigene Aktien im Rahmen eines am
21. November 2012  verdffentlichten  Aktienriick-
kaufangebots zu einem Erwerbspreis von 2,13 EUR
je Aktie, mithin zu einem Gesamterwerbspreis von
153.862,68 EUR, erworben.

Der Vorstand hat am 17. Dezember 2012 die im Ge-
schaftsjahr 2012 erworbenen Stiick 72.236 eigenen
Aktien zusammen mit den bereits im Geschéftsjahr
2010 und Geschéftsjahr 2011 erworbenen Stick
148.727 eigenen Aktien, mithin zusammen Stuck
220.963 von der Gesellschaft gehaltene eigene Ak-
tien, geman § 237 Abs. 3 Nr. 3 AktG eingezogen, oh-
ne dass das Grundkapital herabgesetzt wurde. Mit
der Einziehung der eigenen Aktien hat sich der Anteil
der Ubrigen Aktien am Grundkapital gemaf § 8 Abs. 3
AktG erhoht. Das durch die Aktieneinziehung unver-
anderte Grundkapital der Gesellschaft in Héhe von
14.027.500,00 EUR ist nach der Aktieneinziehung in
Stick 7.529.037 auf den Inhaber lautende Stuckak-
tien eingeteilt.

Die Aktien sind an der Frankfurter Wertpapierborse
und an der Bayerischen Borse Miinchen zum Handel
im Regulierten Markt (General Standard) zugelassen
und an den Wertpapierbdrsen Berlin, Dusseldorf und

Stuttgart jeweils in den Freiverkehr einbezogen.

Das Gezeichnete Kapital hat sich im Berichtszeitraum

wie folgt entwickelt:

Geschafts- Geschafts-
jahr 2012 jahr 2011
Stand Geschéfts-
jahresbeginn 13.758.304 7.750.000
Eigene Anteile 0 -269.196
Einzug eigener Ak- 269.196
tien
Kapitalerhéhung
aus Gesellschafts- 0 6.277.500
mitteln
Stand Geschaéfts- 14.027.500 13.758.304

jahresende

Genehmigtes Kapital

Die ordentliche Hauptversammlung der Heidelberger
Beteiligungsholding AG hat den Vorstand am 18. Mai
2011 erméchtigt, das genehmigte Kapital in der Zeit
bis zum 17. Mai 2016 einmalig oder mehrfach, ganz
oder in Teilbetragen um bis zu insgesamt EUR
7.013.750,00 durch Ausgabe neuer, auf den Inhaber
lautender Stiickaktien gegen Bar- und/oder Sachein-
lagen zu erhdhen (Genehmigtes Kapital). Die neuen
Aktien sind ab dem Beginn des Geschéftsjahres, in
dem sie ausgegeben werden, gewinnberechtigt.
Grundsatzlich ist den Aktionaren ein Bezugsrecht ein-
zurdumen. Die neuen Aktien kdnnen auch von einem
durch den Vorstand bestimmten Kreditinstitut mit der
Verpflichtung Gbernommen werden, sie den Aktiona-

ren anzubieten (mittelbares Bezugsrecht).

Der Vorstand ist ermachtigt, mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats das Bezugsrecht der Aktiondre auszu-
schlief3en,

(1) Um Spitzenbetrage vom Bezugsrecht der Aktiona-
re auszunehmen.

(2) Soweit dies erforderlich ist, um den Inhabern von

Optionsscheinen, Wandelschuldverschreibungen oder



Optionsanleihen, die von der Gesellschaft oder ihr
nachgeordneten Konzernunternehmen ausgegeben
wurden, ein Bezugsrecht auf neue Aktien in dem Um-
fang einrdumen zu kénnen, wie es ihnen nach Aus-
tibung ihres Wandlungs- oder Optionsrechts bzw.
nach Erflllung der Wandlungspflicht zustehen wiirde.
(3) Wenn der Ausgabebetrag der neuen Aktien zum
Zeitpunkt der endgultigen Festlegung des Ausgabe-
betrages den Borsenpreis von Aktien der Gesellschaft
mit gleicher Ausstattung nicht wesentlich unterschrei-
tet und die unter Ausschluss des Bezugsrechts aus-
gegebenen Aktien insgesamt 10% des Grundkapitals
nicht Uberschreiten, und zwar weder im Zeitpunkt des
Wirksamwerdens noch im Zeitpunkt der Auslibung
dieser Erméchtigung. Auf diese Zahl sind Aktien an-
zurechnen, die zur Bedienung von Options- oder
Wandelschuldverschreibungen ausgegeben wurden
oder auszugeben sind, sofern die Schuldverschrei-
bungen in entsprechender Anwendung des § 186
Abs. 3 S. 4 AktG unter Ausschluss des Bezugsrechts
ausgegeben wurden. Auf die Begrenzung auf 10 %
des Grundkapitals ist ferner die Verdul3erung eigener
Aktien anzurechnen, wenn die VerauRerung auf
Grund eines im Zeitpunkt des Wirksamwerdens des
genehmigten Kapitals glltigen Erméchtigung zur Ver-
aulerung eigener Aktien unter Bezugsrechtsaus-
schluss erfolgt.

(4) Wenn die Kapitalerhéhung gegen Sacheinlagen
zum Zwecke des Erwerbs von oder des Zusammen-
schlusses mit Unternehmen bzw. Unternehmensteilen
oder des Erwerbs von Beteiligungen an Unternehmen
erfolgt.

(5) Soweit ein Dritter, der nicht Kreditinstitut ist, die
neuen Aktien zeichnet, und sichergestellt ist, dass
den Aktiondren ein mittelbares Bezugsrecht einge-

raumt wird.

Der Vorstand ist ferner erméchtigt, mit Zustimmung
des Aufsichtsrats die weiteren Einzelheiten der Kapi-

talerhéhung, den weiteren Inhalt der Aktienrechte und
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die Bedingungen der Aktienausgabe festzulegen. Der
Aufsichtsrat ist erméachtigt, die Fassung der Satzung
entsprechend der Durchfuhrung der Erhdhung des
Grundkapitals oder nach Ablauf dieser Ermaéchti-
gungsfrist neu zu fassen.

Diese Satzungsanderung wurde am 20. Juni 2011 in
das Handelsregister eingetragen. Das genehmigte
Kapital ist noch nicht ausgenutzt und steht vollsténdig

zur Verfiigung.

Bedingtes Kapital
Das von der Hauptversammlung der Gesellschaft am

8. August 2007 zusammen mit der Erméachtigung des
Vorstands zur Ausgabe von auf den Inhaber lauten-
den Schuldverschreibungen mit Wandlungsrechten
(Wandelanleihen) oder Optionsrechten (Optionsanlei-
hen) geschaffene bedingte Kapital in Héhe von bis zu
4.295.784,00 EUR wurde von der Hauptversammlung
am 20. Juni 2012 aufgehoben. Unter der vorgenann-
ten Erméachtigung wurden keine Wandelanleihen oder

Optionsanleihen begeben.

Die Hauptversammlung hat am 20. Juni 2012 ein

neues bedingtes Kapital beschlossen:

Das Grundkapital ist um bis zu 7.013.750,00 EUR,
eingeteilt in bis zu Stick 3.875.000 auf den Inhaber
lautende Aktien bedingt erhtht (Bedingtes Kapital).
Die bedingte Kapitalerhdhung wird nur insoweit
durchgefihrt, wie die Inhaber von Options- oder
Wandlungsrechten bzw. die zur Optionsausibung
bzw. Wandlung Verpflichteten aus Options- oder
Wandelanleihen, Genussrechten oder Gewinnschuld-
verschreibungen (bzw. Kombinationen dieser Instru-
mente), die von der Heidelberger Beteiligungsholding
AG oder einer Konzerngesellschaft der Heidelberger
Beteiligungsholding AG im Sinne von 8 18 AktG, an
der die Heidelberger Beteiligungsholding AG unmit-
telbar oder mittelbar zu mindestens 90 % der Stim-

men und des Kapitals beteiligt ist, aufgrund der von



der Hauptversammlung vom 20. Juni 2012 beschlos-
senen Ermaéachtigung ausgegeben bzw. garantiert
werden, von ihren Options- bzw. Wandlungsrechten
Gebrauch machen oder, soweit sie zur Optionsaus-
tibung bzw. Wandlung verpflichtet sind, ihre Verpflich-
tung zur Optionsausiibung bzw. Wandlung erfillen
und soweit nicht andere Erfiillungsformen eingesetzt
werden. Die Ausgabe der neuen Aktien erfolgt zu
dem nach Malgabe des vorstehend bezeichneten
Ermachtigungsbeschlusses jeweils zu bestimmenden

Options- bzw. Wandlungspreis.

Die Hauptversammlung hat am 20. Juni 2012 auler-
dem folgende Erméachtigung zur Ausgabe von Opti-
ons- oder Wandelanleihen, Genussrechten oder Ge-
winnschuldverschreibungen (bzw. Kombinationen
dieser Instrumente) und zum Ausschluss des Bezugs-

rechts beschlossen:

a) Ermachtigung zur Ausgabe von Options- o-
der Wandelanleihen, Genussrechten oder
Gewinnschuldverschreibungen (bzw. Kom-
binationen dieser Instrumente) und zum

Ausschluss des Bezugsrechts

Der Vorstand wird erméchtigt, mit Zustim-
mung des Aufsichtsrats bis zum 19. Juni
2017 einmalig oder mehrmals Options- oder
Wandelanleihen, Genussrechte oder Ge-
winnschuldverschreibungen bzw. Kombinati-
onen dieser Instrumente (zusammen
»Schuldverschreibungen) im Gesamtnenn-
betrag von bis zu 200.000.000,00 EUR aus-
zugeben und den Inhabern bzw. Glaubigern
(zusammen ,Inhaber") der jeweiligen, unter
sich gleichberechtigten Teilschuldverschrei-
bungen Options- oder Wandlungsrechte fir
auf den Inhaber lautende Aktien der Gesell-
schaft mit einem anteiligen Betrag des

Grundkapitals von insgesamt bis zu

b)

7.013.750,00 EUR nach naherer Maf3gabe
der Bedingungen der Schuldverschreibun-
gen zu gewdahren. Die Schuldverschreibun-
gen kdnnen aufler in Euro auch — unter Be-
grenzung auf den entsprechenden Euro-
Gegenwert — in der gesetzlichen Wahrung
eines OECD-Landes ausgegeben werden.
Sie kdénnen auch durch eine Konzerngesell-
schaft der Heidelberger Beteiligungsholding
AG im Sinne von § 18 AktG ausgegeben
werden, an der die Heidelberger Beteili-
gungsholding AG unmittelbar oder mittelbar
zu mindestens 90 % der Stimmen und des
Kapitals beteiligt ist. Fur diesen Fall wird der
Vorstand erméchtigt, mit Zustimmung des
Aufsichtsrats fur die Heidelberger Beteili-
gungsholding AG die Garantie fur die
Schuldverschreibungen zu tbernehmen und
den Inhabern der Schuldverschreibungen
Options- oder Wandlungsrechte fiir auf den
Inhaber lautende Aktien der Heidelberger
Beteiligungsholding AG zu gewahren bzw.
ihnen aufzuerlegen. Die Schuldverschrei-
bungen sowie die Options- oder Wandlungs-
rechte kdnnen mit oder ohne Laufzeitbe-
grenzung  ausgegeben  werden. Die
Schuldverschreibungen kdnnen mit einer
festen oder mit einer variablen Verzinsung
ausgestattet werden. Ferner kann die Ver-
zinsung auch wie bei einer Gewinnschuld-
verschreibung vollstandig oder teilweise von
der Hohe der Dividende der Gesellschaft ab-
héngig sein.

Bezugsrechtsgewéhrung, Ausschluss des
Bezugsrechts

Das gesetzliche Bezugsrecht auf die Schuld-
verschreibungen wird den Aktiondren in der

Weise eingeraumt, dass die Schuldver-



schreibungen von einem Kreditinstitut bzw.
einem Kreditinstitut nach § 186 Abs. 5 Satz 1
AktG gleichstehenden Unternehmen mit der
Verpflichtung tGbernommen werden, sie den
Aktionaren zum Bezug anzubieten. Werden
Schuldverschreibungen von einer Konzern-
gesellschaft der Heidelberger Beteiligungs-
holding AG im Sinne von § 18 AktG ausge-
geben, an der die Heidelberger
Beteiligungsholding AG unmittelbar oder mit-
telbar zu mindestens 90 % der Stimmen und
des Kapitals beteiligt ist, hat die Gesellschaft
die Gewahrung des gesetzlichen Bezugs-
rechts fir die Aktionére der Heidelberger Be-
teiligungsholding AG nach MalRgabe des
vorstehenden Satzes sicherzustellen.

Der Vorstand ist jedoch erméachtigt, mit Zu-
stimmung des Aufsichtsrats Spitzenbetrage,
die sich aufgrund des Bezugsverhéltnisses
ergeben, von dem Bezugsrecht der Aktiona-
re auszunehmen und das Bezugsrecht auch
insoweit auszuschlieRen, wie es erforderlich
ist, damit Inhabern von bereits zuvor ausge-
gebenen Options- oder Wandlungsrechten
oder -pflichten ein Bezugsrecht in dem Um-
fang eingerdumt werden kann, wie es ihnen
nach Austbung der Options- oder Wand-
lungsrechte bzw. bei Erfiillung der Options-
oder Wandlungspflicht als Aktionar zustehen

wirde.

Der Vorstand ist ferner ermachtigt, mit Zu-
stimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht
der Aktionare auf gegen Barzahlung ausge-
gebene Schuldverschreibungen, die mit Op-
tions- oder Wandlungsrechten bzw. -pflichten
ausgegeben werden, vollstandig auszu-
schlieRen, sofern der Vorstand nach pflicht-

gemaler Prifung zu der Auffassung gelangt,
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dass der Ausgabepreis der Schuldverschrei-
bungen ihren nach anerkannten, insbeson-
dere finanzmathematischen Methoden ermit-
telten  hypothetischen  Marktwert  nicht
wesentlich unterschreitet. Diese Erméchti-
gung zum Ausschluss des Bezugsrechts gilt
fur Schuldverschreibungen mit Options- oder
Wandlungsrechten oder Options- oder
Wandlungspflichten auf Aktien mit einem an-
teiligen Betrag des Grundkapitals, der insge-
samt 10 % des Grundkapitals nicht Gberstei-
gen darf, und zwar weder im Zeitpunkt der
Beschlussfassung noch — sofern dieser Be-
trag niedriger ist — im Zeitpunkt der Aus-
Ubung dieser Erméachtigung. Auf die vorge-
nannte 10 %-Grenze werden
e sowohl neue Aktien angerechnet,
die unter Ausschluss des Bezugs-
rechts der Aktionare gemafl § 203
Abs. 1 und 2 i. V. m. § 186 Abs. 3
Satz 4 AktG wahrend der Laufzeit
dieser Erméchtigung bis zur nach §
186 Abs. 3 Satz 4 AktG bezugs-
rechtsfreien Ausgabe der Schuld-
verschreibungen  mit  Options-
und/oder Wandlungsrecht oder -
pflicht ausgegeben werden,
e als auch solche eigenen Aktien, die
unter Ausschluss des Bezugsrechts
der Aktionare gemaR § 71 Abs. 1
Nr. 8 Satz 5i. V. m. § 186 Abs. 3
Satz 4 AktG wahrend der Laufzeit
dieser Erméchtigung bis zur nach §
186 Abs. 3 Satz 4 AktG bezugs-
rechtsfreien Ausgabe der Schuld-
verschreibungen mit  Options-
und/oder Wandlungsrecht oder -
pflicht unter Ausschluss des Be-
zugsrechts verduR3ert werden.



Soweit Genussrechte oder Gewinnschuld-
verschreibungen ohne Options- oder Wand-
lungsrechte bzw. -pflichten ausgegeben
werden, wird der Vorstand erméachtigt, das
Bezugsrecht der Aktiondre mit Zustimmung
des Aufsichtsrats insgesamt auszuschlie3en,
wenn diese Genussrechte oder Gewinn-
schuldverschreibungen obligationsahnlich
ausgestattet sind, d. h. keine Mitgliedschafts-
rechte in der Gesellschaft begriinden, keine
Beteiligung am Liquidationserlés gewahren
und die H6he der Verzinsung nicht auf
Grundlage der Hohe des Jahresiiberschus-
ses, des Bilanzgewinns oder der Dividende
berechnet wird. AuBerdem missen in die-
sem Fall die Verzinsung und der Ausgabebe-
trag der Genussrechte oder Gewinnschuld-
verschreibungen den zum Zeitpunkt der
Begebung aktuellen Marktkonditionen ent-

sprechen.

Options- und Wandlungsrecht

Im Falle der Ausgabe von Optionsanleihen
werden jeder Teilschuldverschreibung ein
Optionsschein oder mehrere Optionsscheine
beigefligt, die den Inhaber nach n&herer
MaRgabe der Optionsbedingungen zum Be-
zug von auf den Inhaber lautenden Stuickak-
tien der Heidelberger Beteiligungsholding AG
berechtigen. Fiur auf Euro lautende, durch
die Heidelberger Beteiligungsholding AG
ausgegebene Optionsanleihen kdnnen die
Optionsbedingungen vorsehen, dass der Op-
tionspreis auch durch Ubertragung von Teil-
schuldverschreibungen und gegebenenfalls
eine bare Zuzahlung erfillt werden kann.
Soweit sich Bruchteile von Aktien ergeben,
kann vorgesehen werden, dass diese Bruch-

teile, gegebenenfalls gegen Zuzahlung, zum

d)

Bezug ganzer Aktien aufaddiert werden kdn-

nen.

Im Falle der Ausgabe von Wandelanleihen
erhalten die Inhaber das Recht, ihre Teil-
schuldverschreibungen nach néherer Mal3-
gabe der Wandelanleihebedingungen in auf
den Inhaber lautende Stuckaktien der Hei-
delberger Beteiligungsholding AG zu wan-
deln. Das Wandlungsverhéltnis ergibt sich
aus der Division des Nennbetrags oder des
unter dem Nennbetrag liegenden Ausgabe-
betrags einer Teilschuldverschreibung durch
den festgesetzten Wandlungspreis fur eine
Aktie der Gesellschaft und kann auf eine vol-
le Zahl auf- oder abgerundet werden; ferner
kann eine in bar zu leistende Zuzahlung und
die Zusammenlegung oder ein Ausgleich fur
nicht wandlungsfahige Spitzen festgesetzt

werden.

§ 9 Abs. 1i. V. m. § 199 Abs. 2 AktG sind
jeweils zu beachten.

Optionspreis, Wandlungspreis, wertwahren-
de Anpassung des Options- oder Wand-

lungspreises

Im Falle der Begebung von Schuldverschrei-
bungen, die Options- oder Wandlungsrechte
gewahren, muss der jeweils festzusetzende
Options- bzw. Wandlungspreis flr eine Aktie
— mit Ausnahme der Félle, in denen eine
Wandlungspflicht vorgesehen ist (unten f) —
mindestens 80 % des nicht gewichteten
durchschnittlichen Schlusskurses der Aktien
der Heidelberger Beteiligungsholding AG im
elektronischen Handel der Frankfurter Wert-
papierbdrse oder in einem entsprechenden
Nachfolgesystem an den letzten 10 Bérsen-



e)

f)

tagen vor dem Tag der Beschlussfassung
durch den Vorstand Uber die Ausgabe der
Schuldverschreibungen betragen oder — fir
den Fall der Einraumung eines Bezugsrechts
— mindestens 80 % des nicht gewichteten
durchschnittlichen Schlusskurses der Aktien
der Heidelberger Beteiligungsholding AG im
elektronischen Handel der Frankfurter Wert-
papierbdrse oder in einem entsprechenden
Nachfolgesystem in dem Zeitraum vom Be-
ginn der Bezugsfrist bis einschliellich des
Tages vor der Bekanntmachung der endguil-
tigen Festlegung der Konditionen der
Schuldverschreibungen gem. § 186 Abs. 2

AktG. § 9 Abs. 1 AktG bleibt unbertihrt.

Gewahrung neuer oder bestehender Aktien,
Geldzahlung

Die Bedingungen der Schuldverschreibun-
gen kdnnen das Recht der Gesellschaft vor-
sehen, im Falle der Optionsausubung bzw.
Wandlung nicht neue Aktien zu gewahren,
sondern den Gegenwert in Geld zu zahlen.
Die Bedingungen der Schuldverschreibun-
gen koénnen auch vorsehen, dass die
Schuldverschreibungen nach Wahl der Ge-
sellschaft statt in neue Aktien aus bedingtem
Kapital in neue Aktien aus genehmigtem Ka-
pital, in bereits existierende Aktien der Ge-
sellschaft oder in Aktien einer bdrsennotier-
ten anderen Gesellschaft gewandelt werden
kdénnen bzw. ein Optionsrecht oder eine Op-
tionspflicht durch Lieferung solcher Aktien er-

fallt werden kann.

Options- oder Wandlungspflicht

Die Bedingungen der Schuldverschreibun-

gen konnen auch eine Options- bzw. eine

9)
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Wandlungspflicht zum Ende der Laufzeit o-
der zu einem anderen Zeitpunkt (jeweils
auch ,Endfalligkeit*) oder das Recht der Ge-
sellschaft vorsehen, bei Endfalligkeit der
Schuldverschreibungen den Inhabern der
Schuldverschreibungen ganz oder teilweise
anstelle der Zahlung des falligen Geldbe-
trags Aktien der Gesellschaft oder einer bor-
sennotierten anderen Gesellschaft zu ge-
wahren. In diesen Fallen kann der Options-
oder Wandlungspreis fiir eine Aktie dem
nicht gewichteten durchschnittlichen
Schlusskurs der Aktien der Heidelberger Be-
teiligungsholding AG im elektronischen Han-
del der Frankfurter Wertpapierbtrse oder in
einem entsprechenden Nachfolgesystem
wahrend der 10 Borsentage vor oder nach
dem Tag der Endfélligkeit entsprechen, auch
wenn dieser unterhalb des unter d) genann-
ten Mindestpreises liegt. § 9 Abs. 1i. V. m. §

199 Abs. 2 AktG sind zu beachten.

Erméachtigung zur Festlegung der weiteren
Einzelheiten

Der Vorstand wurde erméchtigt, mit Zustim-
mung des Aufsichtsrats die weiteren Einzel-
heiten der Ausgabe und Ausstattung der
Schuldverschreibungen, insbesondere Zins-
satz, Art der Verzinsung, Ausgabekurs,
Laufzeit und Stickelung sowie Options- bzw.
Wandlungszeitraum und eine mdgliche Vari-
abilitat des Umtauschverhéltnisses zu be-
stimmen bzw. im Einvernehmen mit den Or-
ganen der die Options- bzw. Wandelanleihe
ausgebenden Konzerngesellschaft der Hei-
delberger Beteiligungsholding AG festzule-

gen.



Der Vorstand hat von der ihm durch Beschluss der
Hauptversammlung vom 20. Juni 2012 erteilten Er-
machtigung im Berichtszeitraum keinen Gebrauch

gemacht.

Kapitalrticklage
Die Kapitalriicklage umfasst die Betrage, die bei der

Ausgabe von Aktien Uber den Nennbetrag erzielt
worden sind. Die Kapitalriicklage ist gegenuber dem
Vorjahr unverandert und betrdgt zum Bilanzstichtag
TEUR 870.

Gewinnriicklagen

Gesetzliche Riicklage

In die gesetzliche Riicklage sind gem. § 150 Abs. 2
AktG 5 % des um einen Verlustvortrag geminderten
Jahresuberschusses einzustellen, bis die gesetzliche
Riicklage und die Kapitalriicklage nach § 272 Abs. 2
Nr. 1 bis 3 HGB zusammen 10 % oder den in der
Satzung bestimmten héheren Teil des Grundkapitals

erreicht haben.

Bilanzgewinn
Im Berichtsjahr ergibt sich ein Bilanzgewinn i. H. v.

TEUR 355 (Vj. TEUR 778). Dieser steht zur Verwen-

dung durch die Hauptversammlung zur Verfligung.

Stimmrechtsmeldungen

Uns liegen folgende Meldungen Uber das Bestehen
einer Beteiligung, die uns nach 820 Abs.1 oder
Abs. 4 AktG oder nach §21 Abs.1 oder Abs.1 a
WpHG bzw. § 41 Abs. 2 Satz 1 WpHG mitgeteilt wor-

den sind, vor:

Die Heidelberger Beteiligungsholding AG hat am
23.10.2008 folgende Stimmrechtsmitteilung nach § 21
Abs. 1 WpHG der ABC Beteiligungen AG, Heidelberg,

Deutschland, erhalten:

Der Stimmrechtsanteil der ABC Beteiligungen AG an
der Heidelberger Beteiligungsholding AG hat am
22.10.2008 die Stimmrechtsschwelle von 75 % Uber-
schritten und betragt zu diesem Tag 79,18 % (ent-
sprechend 6.802.547 Stimmrechte). Hiervon werden
der ABC Beteiligungen AG insgesamt Stimmrechte
mit einem Stimmrechtsanteil in Héhe von 9,997 %
(entsprechend 858.904 Stimmrechte) aus von der
Heidelberger Beteiligungsholding AG gehaltenen ei-
genen Aktien nach 8 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG

zugerechnet.

Die Heidelberger Beteiligungsholding AG hat am
23.10.2008 folgende Stimmrechtsmitteilung nach § 21
Abs. 1 WpHG der Deutsche Balaton AG, Heidelberg,
Deutschland, erhalten:

Der Stimmrechtsanteil der Deutsche Balaton Aktien-
gesellschaft an der Heidelberger Beteiligungsholding
AG hat am 22.10.2008 die Stimmrechtsschwelle von
75 % Uberschritten und betragt zu diesem Tag
79,59 % (6.838.047 Stimmrechte). Hiervon werden
der Deutsche Balaton Aktiengesellschaft insgesamt
Stimmrechte mit einem Stimmrechtsanteil in Hohe
von 79,18 % (6.802.547 Stimmrechte) nach § 22
Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG zugerechnet.

Von den vorgenannten nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1
WpHG zugerechneten Stimmrechten werden der
Deutsche Balaton Aktiengesellschaft insgesamt
5.943.643 Stimmrechte (entsprechend einem Stimm-
rechtsanteil von 69,18 %), die von der ABC Beteili-
gungen AG unmittelbar gehalten werden, Uber die
ABC Beteiligungen AG, deren Stimmrechtsanteil an
der Heidelberger Beteiligungsholding AG 3 % oder
mehr betragt, zugerechnet.

Weitere 858.904 der vorgenannten nach § 22 Abs. 1
Satz 1 Nr. 1 WpHG der Deutsche Balaton Aktienge-
sellschaft zugerechneten Stimmrechte (entsprechend
einem Stimmrechtsanteil von 9,997 %), werden von

der Heidelberger Beteiligungsholding AG als eigene
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Aktien gehalten. Die Kette der kontrollierten Unter-
nehmen ist dabei wie folgt, in absteigender Reihen-
folge:

- ABC Beteiligungen AG - Heidelberger Beteiligungs-
holding AG.

Die Heidelberger Beteiligungsholding AG hat am
23.10.2008 folgende Stimmrechtsmitteilung nach § 21
Abs. 1 WpHG der VV Beteiligungen AG, Heidelberg,
Deutschland, erhalten:

Der Stimmrechtsanteil der VV Beteiligungen AG an
der Heidelberger Beteiligungsholding AG hat am
22.10.2008 die Stimmrechtsschwelle von 75 % uber-
schritten und betrédgt zu diesem Tag 79,59 %
(6.838.047 Stimmrechte). Die vorgenannten Stimm-
rechte werden der VV Beteiligungen AG vollstéandig
nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG zugerechnet.
Von den vorgenannten nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1
WpHG zugerechneten Stimmrechten werden der VV
Beteiligungen AG insgesamt 5.943.643 Stimmrechte
(entsprechend einem Stimmrechtsanteil von 69,18
%), die von der ABC Beteiligungen AG unmittelbar
gehalten werden, Uber folgende Kette von Gesell-
schaften, deren Stimmrechtsanteil an der Heidelber-
ger Beteiligungsholding AG 3 % oder mehr betragt,
zugerechnet (in absteigender Reihenfolge):

- Deutsche Balaton Aktiengesellschaft - ABC Beteili-
gungen AG.

Weitere 858.904 der vorgenannten nach 8§ 22 Abs. 1
Satz 1 Nr. 1 WpHG der VV Beteiligungen AG zuge-
rechneten Stimmrechte (entsprechend einem Stimm-
rechtsanteil von 9,997 %), werden von der Heidelber-
ger Beteiligungsholding AG als eigene Aktien
gehalten. Die Kette der kontrollierten Unternehmen ist
dabei wie folgt, in absteigender Reihenfolge:

- Deutsche Balaton AG - ABC Beteiligungen AG -
Heidelberger Beteiligungsholding AG.

Die VV Beteiligungen AG halt selbst keine Aktien der
Heidelberger Beteiligungsholding AG.
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Die Heidelberger Beteiligungsholding AG hat am
23.10.2008 folgende Stimmrechtsmitteilung nach § 21
Abs. 1 WpHG der DELPHI Unternehmensberatung
AG, Heidelberg, Deutschland, erhalten:

Der Stimmrechtsanteil der DELPHI Unternehmensbe-
ratung AG an der Heidelberger Beteiligungsholding
AG hat am 22.10.2008 die Stimmrechtsschwelle von
75 % uberschritten und betrégt zu diesem Tag 79,59
% (6.838.047 Stimmrechte). Die vorgenannten
Stimmrechte werden der DELPHI Unternehmensbera-
tung AG vollstandig nach §22 Abs.1 Satz 1 Nr. 1
WpHG zugerechnet.

Von den vorgenannten nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1
WpHG zugerechneten Stimmrechten werden der
DELPHI
5.943.643 Stimmrechte (entsprechend einem Stimm-
rechtsanteil von 69,18 %), die von der ABC Beteili-

Unternehmensberatung AG insgesamt

gungen AG unmittelbar gehalten werden, Uber fol-

gende Kette von Gesellschaften, deren
Stimmrechtsanteil an der Heidelberger Beteiligungs-
holding AG 3 % oder mehr betragt, zugerechnet (in
absteigender Reihenfolge):

- VV Beteiligungen AG - Deutsche Balaton Aktienge-
sellschaft - ABC Beteiligungen AG.

Weitere 858.904 der vorgenannten nach § 22 Abs. 1
Satz 1 Nr. 1 WpHG der DELPHI Unternehmensbera-
tung AG zugerechneten Stimmrechte, werden von der
Heidelberger Beteiligungsholding AG als eigene Ak-
tien gehalten. Die Kette der kontrollierten Unterneh-
men ist dabei wie folgt, in absteigender Reihenfolge:

- VV Beteiligungen AG - Deutsche Balaton Aktienge-
sellschaft - ABC Beteiligungen AG - Heidelberger Be-
teiligungsholding AG.

Die DELPHI Unternehmensberatung AG halt selbst
keine Aktien der Heidelberger Beteiligungsholding

AG.

Die Heidelberger Beteiligungsholding AG hat am
23.10.2008 folgende Stimmrechtsmitteilung nach 8§ 21



Abs. 1 WpHG des Herrn Wilhelm Konrad Thomas
Zours, Deutschland, erhalten:

Der Stimmrechtsanteil des Herrn Wilhelm Konrad
Thomas Zours an der Heidelberger Beteiligungs-
holding AG hat am 22.10.2008 die Stimmrechts-
schwelle von 75 % Uberschritten und betragt zu die-
sem Tag 79,59 % (6.838.047 Stimmrechte). Die
vorgenannten Stimmrechte werden Herrn Wilhelm
Konrad Thomas Zours vollstandig nach § 22 Abs. 1
Satz 1 Nr. 1 WpHG zugerechnet.

Von den vorgenannten nach 8 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1
WpHG zugerechneten Stimmrechten werden Herrn
Wilhelm Konrad Thomas Zours insgesamt 5.943.643
Stimmrechte (entsprechend einem Stimmrechtsanteil
von 69,18 %), die von der ABC Beteiligungen AG
unmittelbar gehalten werden, Gber folgende Kette von
Gesellschaften, deren Stimmrechtsanteil an der Hei-
delberger Beteiligungsholding AG 3 % oder mehr be-
trégt, zugerechnet (in absteigender Reihenfolge):

- DELPHI Unternehmensberatung AG - VV Betelli-
gungen AG - Deutsche Balaton Aktiengesellschaft -
ABC Beteiligungen AG.

Weitere 858.904 der vorgenannten nach § 22 Abs. 1
Satz 1 Nr. 1 WpHG Herrn Wilhelm Konrad Thomas
Zours zugerechneten Stimmrechte, werden von der
Heidelberger Beteiligungsholding AG als eigene Ak-
tien gehalten. Die Kette der kontrollierten Unterneh-
men ist dabei wie folgt, in absteigender Reihenfolge:

- DELPHI Unternehmensberatung AG - VV Beteili-
gungen AG - Deutsche Balaton Aktiengesellschaft -
ABC Beteiligungen AG - Heidelberger Beteiligungs-
holding AG.

Herr Wilhelm Konrad Thomas Zours hélt selbst keine
Aktien der Heidelberger Beteiligungsholding AG.

Die Axxion S.A., Luxemburg, hat uns mitgeteilt, dass
ihr Stimmrechtsanteil an der Gesellschaft am
23. Oktober 2008 die Schwelle von 10 % unterschrit-
ten und 9,30 % (799.213 Stimmrechte) betragen

habe.

Die IPConcept Fund Management S. A. mit Sitz in
Luxemburg (Staat: Luxemburg) hat uns nach § 21
Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil
an der Heidelberger Beteiligungsholding AG (Ziegel-
LandstraRe 1, 69120 Heidelberg), am
09.05.2006 die Schwelle von 10 % unterschritten hat
und zu diesem Tag 7,31 % (627.665 Stimmrechte)
betragt. Davon sind ihr 7,31 % (627.665 Stimmrechte)
nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 6 WpHG zuzurechnen.

hauser

Von folgendem Aktionar, dessen Stimmrechtsanteil
an der Heidelberger Beteiligungsholding AG 3 % oder
mehr betragt, werden ihr dabei Stimmrechte zuge-
rechnet: Multiadvisor SICAV.

Riickstellungen
Die sonstigen Rickstellungen in Hohe von TEUR 63

(Vj. TEUR 68) enthalten im Wesentlichen Kosten fir
die Erstellung und Prifung des Jahresabschlusses in
Hoéhe von TEUR 39 (Vj. TEUR 35), Kosten fir die
Hauptversammlung TEUR 16 (Vj. TEUR 30), Rechts-
und Beratungskosten in Hohe von TEUR 1 (Vj. TEUR
0), ausstehende Rechnungen in H6he von TEUR 2
(Vj. TEUR 0) sowie Kosten fur die Aufbewahrung von
Geschéftsunterlagen in Hohe von TEUR 5 (Vj. TEUR
3).

Verbindlichkeiten

Die Verbindlichkeiten setzen sich aus Verbindlichkei-
ten gegentber Kreditinstituten TEUR 7.316 (Vj. TEUR
7.978), Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leis-
tungen TEUR O (Vj. TEUR 1), sowie aus sonstigen
Verbindlichkeiten in Hohe von TEUR 4 (Vj. TEUR 2)
zusammen. Es bestehen zum Bilanzstichtag, wie im
im Rahmen der

Vorjahr, keine Verbindlichkeiten

sozialen Sicherheit.

Alle Verbindlichkeiten sind kurzfristig fallig. Es beste-
hen, wie im Vorjahr, keine Verbindlichkeiten mit einer

Restlaufzeit von mehr als einem Jahr.
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Art der Gesamt- Gesicherte Art der
Verbindlichkeit betrag davon mit Restlaufzeit Betrage Sicherheit
von 1 Jahr von 1 Jahr mehr als
bis 5 Jahre 5 Jahre
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
1. Verbindlichkeiten
gegenuber
7.316 7.316 0 0 7.316 Pfandrecht
Kreditinstituten
2. Verbindlichkeiten
aus Lieferung 0 0 0 0
und Leistung
3. Sonstige
Verbindlichkeiten 4 4 0 0 4
7.320 7.320 0 0 7.320

4. Erlauterungen zur Gewinn- und
Verlustrechnung

Ertrage/Verluste aus dem Abgang von Finanzanlagen

auf Wertpapiere des Umlaufvermégens belaufen sich
auf TEUR 789 (Vj. TEUR 32).

Abschreibungen auf Finanzanlagen und auf

Die Ertrage aus dem Abgang von Finanzanlagen er-
fassen den Differenzbetrag zwischen erzielten Erl6-
sen und Buchwerten, soweit die Erlése hoher sind als
die Buchwerte. Verluste aus dem Abgang von Fi-
nanzanlagen erfassen Differenzbetrdge zwischen er-
zielten Erlésen und Buchwerten, soweit die Erlose
unter den Buchwerten liegen. Im Berichtsjahr wurden
Ertrage in Hohe von TEUR 124 (Vj. TEUR 58) und
Verluste in Héhe von TEUR 1 (Vj. TEUR 0) erfasst.

Finanzanlagen und _auf

Zuschreibungen  auf

Wertpapiere des Umlaufvermégens

Die Zuschreibungen auf Finanzanlagen belaufen sich
auf TEUR 21 (Vj. TEUR 0) und die Zuschreibungen

Wertpapiere des Umlaufvermégens

Die Abschreibungen auf Finanzanlagen in Héhe von
TEUR 94 (Vj. TEUR 28) und auf Wertpapiere des
Umlaufvermégens in Hdhe von TEUR 1.271 (V.
TEUR 1.242) betreffen ausschlie3lich Abschreibun-

gen infolge eines niedrigeren beizulegenden Wertes.

Sonstige betriebliche Ertrage

Die sonstigen betrieblichen Ertrage belaufen sich auf
TEUR 2.047 (Vj. TEUR 1.881) und enthalten im We-
sentlichen Ertrage aus Auflésung von Riickstellungen
in Héhe von TEUR 16 (Vj. TEUR 9), Ertrage aus Op-
tionen von TEUR 72 (Vj. TEUR 106), Ertrage aus der
Wahrungsumrechnung von TEUR 46 (Vj. TEUR 120),



Ertrage aus dem Abgang von Wertpapieren des Um-
laufvermbégens von TEUR 1.881 (Vj. TEUR 1.634)
welche sich unter anderem aus Deutsche Boérse
TEUR 207 und aus den Griechenland Anleihnen TEUR
852 zusammensetzen und sonstige Ertrage in Hohe
von TEUR 5 (Vj. TEUR 13).

Sonstige betriebliche Aufwendungen

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen belaufen
sich auf TEUR 2.255 (Vj. TEUR 1.012) und enthalten
im Wesentlichen Verluste aus dem Abgang von Wert-
papieren des Umlaufvermégens in Héhe von TEUR
1.922 (Vj. TEUR 463), die
Zwangsumtausch der Griechenland Anleihen in Héhe
von TEUR 730 betreffen, des Weiteren Sixt AG Inh.
Genussscheine, Deutsche Pfandbriefbank und Aareal
Bank AG in H6he von TEUR 702,

insbesondere den

Kosten fur die
Hauptversammlung und Bérsennotierung in Héhe von
TEUR 35 (Vj. TEUR 72), Rechts- und Beratungs-
kosten in Héhe von TEUR 7 (Vj. TEUR 40), Mieten fir
Birordume in Hohe von TEUR 30 (Vj. TEUR 30),
Aufsichtsratsvergitungen in Hohe von TEUR 23 (V.
TEUR 23), Abschluss- und Priifungskosten in Hohe
von TEUR 31 (Vj. TEUR 34) und Aufwendungen aus
der Wahrungsumrechnung in Héhe von TEUR 10 (Vj.
TEUR 156).

Zinsahnliche Ertrage und sonstige Zinsen

Der Posten enthalt sonstige Zinsen und ahnliche Er-
trage sowie zinsahnliche Ertrdge gegenuber Dritten
(Immobilienfond) in H6he von TEUR 67 (Vj. TEUR 91)
sowie Zinsertrage aus Wertpapieren des Umlaufver-
mogens in Hohe von TEUR 1.644 (Vj. TEUR 1.400)
sowie Zinsen von verbundenen Unternehmen in Hohe
von TEUR 70 (Vj. TEUR 0).

Zinsahnliche Aufwendungen und Zinsen

Der Posten enthalt kurzfristige Zinsahnliche Aufwen-
dungen gegenuiber Dritten in Héhe von TEUR 124 (V.
TEUR 193).

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Der Posten enthalt ausléandische Quellensteuer in
Hohe von TEUR 3 (Vj. TEUR 16).

5. Erlauterungen zur Kapitalflussrechnung

In dem Periodenergebnis in Hohe von TEUR 900 (Vj.
TEUR 906) sind Saldierte Zu- und Abschreibungen in
Hohe von TEUR 81, Abnahme der Riuckstellungen
TEUR 5 (Vj. Zunahme TEUR 5), Gewinne aus dem
Abgang von Gegenstdnden des Anlagevermégens
TEUR 125 (Vj. TEUR 58), Einzahlungen aus Abgéan-
gen von Gegensténden der Finanzanlagen TEUR 124
(Vj. TEUR 58) sowie fur Auszahlungen fur Investitio-
nen in das Finanzanlegevermégen TEUR 70 (Vj.
TEUR -246) enthalten. Beziglich der Zinsen verwei-
sen wir auf die Passagen Zinsahnliche Ertrage und
Zinsdhnliche Aufwendungen. Der Finanzmittelfonds
verbesserte sich um TEUR 800 auf TEUR 7.036 (Vj.
TEUR 7.836).

6. Sonstige Angaben

Sonstige  finanzielle  Verpflichtungen,  Haftung,

Treuhandverhaltnisse

Es bestehen nach § 285 Nr. 3a HGB sonstige finanzi-
elle Verpflichtungen in Héhe von TEUR 96. Die sons-
tigen finanziellen Verpflichtungen sind kurzfristig fallig
und bestehen vollumfénglich gegenliber verbundenen

Unternehmen.

Im Geschéftsjahr 2010 wurden unter anderem zur
Diversifizierung der Vermdgenswerte Finanzanlagen
an ein verbundenes Unternehmen verduf3ert. Dabei
wurden weitreichende Nachbesserungen auf den
Kaufpreis vereinbart. Etwaige Nachbesserungen kén-
nen bei einem Weiterverkauf der Beteiligung durch
das verbundene Unternehmen bis zum 31.12.2013

bzw. bis zum 31.12.2015 oder, sofern ein solcher



nicht erfolgt, in Abhéngigkeit von der Kurs- oder Kon-

zerneigenkapitalentwicklung zukinftig anfallen.

Weitergehende Haftungsverhdltnisse und finanzielle

Verpflichtungen bestanden zum Bilanzstichtag nicht.

Mitglieder der Organe im Geschaftsjahr 2012 wa-

ren:

Vorstand
e Diplom-Volkswirt Ralph Bieneck,
Seeheim-Jugenheim
¢ Diplom-Kaufmann Rolf Birkert,
Frankfurt am Main

Herr Ralph Bieneck war im Geschaftsjahr 2012
Mitglied im Aufsichtsrat folgender Gesellschaften:
e Carus AG, Heidelberg (bis 11.05.2012)
e Mistral Media AG, Kéln (bis 30.06.2012)
e Prisma Equity AG (ehem. Cornerstone Capi-
tal AG), Frankfurt am Main,
Stv. Vorsitzender
Herr Rolf Birkert war im Geschéftsjahr 2012
Mitglied im Aufsichtsrat folgender Gesellschaften:
e Strawtec Group AG, Heidelberg,
Vorsitzender
e Prisma Equity AG (ehem. Cornerstone Capi-
tal AG), Frankfurt am Main
e Mistral Media AG (seit 25.06.2012)
e Carus AG (seit 11.06.2012)

e Papierwerke Lenk AG (seit 11.05.2012)

Aufsichtsrat

Prof. Dr. Lothar Weinland, Heidelberg

Vorsitzender des Aufsichtsrats

Professor fiir Betriebswirtschaftslehre an der Dualen

Hochschule Baden-Wirttemberg-Mannheim
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Mitglied im Aufsichtsrat folgender Gesellschaften im
Geschéftsjahr 2012:

o Fidelitas Deutsche Industrie Holding AG,
Heidelberg, Stv.
30.04.2012, Vorsitzender seit 29.06.2012

e Fortuna Maschinenbau Holding AG, Bad
Staffelstein, Stv.
30.04.2012, Vorsitzender seit 17.05.2012

e Papierwerke Lenk AG, Kappelrodeck bis
30.04.2012

Vorsitzender bis

Vorsitzender bis

Dr. Stefan Klein, Koln

Stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrats

Head of Asset Management

Martin Hilti Family Trust (Schaan, Firstentum Liech-
tenstein)

Herr Dr. Stefan Klein nimmt keine weiteren Aufsichts-

ratsmandate wabhr.

Dipl.-Kfm.Philip Hornig, Mannheim
Wirtschaftspriifer und Steuerberater

Stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender:
e Deutsche Balaton AG, Heidelberg
e Prisma Equity AG (ehem. Cornerstone Capi-
tal AG), Frankfurt am Main
e VV Beteiligungen AG, Heidelberg

e CornerstoneCapital Verwaltungs AG

Aufsichtsratsvorsitzender:
e DELPHI Unternehmensberatung AG,

Heidelberg

Dem Vorstand wurden fiir seine Tatigkeit im Ge-
schéftsjahr 2012 insgesamt Bezlige in Hohe von
TEUR 117 (Vj. TEUR 102) gewahrt. Die Hauptver-

sammlung hat am 18.Mai 2011 durch entspre-



chenden Beschluss den Vorstand von der Angabe-
pflicht der Individualbeziige befreit.

Die Beziige des Aufsichtsrats flir seine Tatigkeit im
abgelaufenen Geschéftsjahr 2012 betragen insge-
samt TEUR 23 (Vj. TEUR 23).

Im Berichtsjahr wurde neben den Vorstanden ein

weiterer Mitarbeiter beschéftigt.

Abschlusspriiferhonorar

Auf die Angabe des Honorars des Abschlusspriifers
im Einzelabschluss wird gemafl § 285 Nr. 17 letzter
Satzteil HGB verzichtet. Die Angabe wird im Kon-
zernabschluss der Deutsche Balaton AG, Heidelberg,
zusammengefasst fir alle Konzernunternehmen

gemacht.

Entsprechenserklarung

Der Vorstand und der Aufsichtsrat haben die gemaR §
161 AktG vorgeschriebene Erklarung im Januar 2012
sowie im Januar 2013 abgegeben und den Aktionaren
dauerhaft auf der Internetseite der Heidelberger

Beteiligungsholding AG zuganglich gemacht.

7. Konzernzugehdrigkeit

Die Heidelberger Beteiligungsholding AG wird in den
Konzernabschluss der Deutsche Balaton Aktienge-
sellschaft, Heidelberg, einbezogen. Der Konzernab-
schluss ist bei der Deutsche Balaton Aktiengesell-
schaft erhaltich und wird im elektronischen
Bundesanzeiger veroffentlicht.

Heidelberg, 26. Marz 2013

Heidelberger Beteiligungsholding AG

Der Vorstand
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Kapitalflussrechnung gem. DRS 2

Periodenergebnis

Abschreibungen (+)/Zuschreibungen (-)

Zunahme (+)/Abnahme (-) der Ruckstellungen

Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen (+)/Ertrage (-)

Gewinn (-)/Verlust (+) aus dem Abgang von Ggstd. d. AV
Zunahme (-)/Abnahme (+) der Vorrate, Forderungen L+L,
sowie and. Aktiva

Zunahme (+)/Abnahme (-) der Verb. L+L sowie and. Passiva
Ein- und Auszahlungen der a.o. Posten

Cash Flow aus laufender Geschéftstatigkeit

Einzahlungen a. Abgangen d. Sachanlagevermégens (+)
Einzahlungen a. Abgangen d. immat. Anlagevermdgens (+)
Auszahlungen f. Investitionen d. Sachanlagevermégens (-)
Auszahlungen f. Investitionen d. immat. Anlagevermdgens (-)
Einzahlungen a. Abgangen v. Gg. d. Finanzanlagen (+)
Ausz. f. Investitionen i. d. Finanzanlagevermégen (-)

Einz. aus dem Verkauf v. kons. Unter. u. sonst. Ggstd. (+)
Ausz. a. d. Erwerb v. kons. Unternehmen (-)

Einz. a. Grund v. Finanzmittelanlagen im Rahmen

der kurzfristigen Finanzmitteldisposition

Ausz. a. Grund v. Finanzmittelanlagen im Rahmen

der kurzfristigen Finanzmitteldisposition

Cash Flow aus der Investitionstatigkeit

Einz. a. Eigenkapitalzufuhrungen (Verkauf eigener Anteile)

‘=8

L

Ausz. an Anteilseigner (Div., Erwerb eigener Anteile, EK-Riickzahlung,

andere Ausschittungen) (-)
Einz. a. Begebung v. Anleihe, Krediten (+)
Ausz. Tilgung v. Anleihen, Krediten (-)

Cash Flow aus der Finanzierungstatigkeit

Zahlungswirksame Veranderungen des Finanzmittelfonds
Wechselkursbedingte Veranderungen des Finanzmittelfonds
Finanzmittelfonds am Anfang der Periode

Finanzmittelfonds am Ende der Periode

Zusammensetzung des Finanzmittelfonds:

+ Guthaben bei Kreditinstituten

- Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten
Summe Finanzmittelfonds
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2012 2011
TEUR TEUR

900 906

81 35

5 5

0 0

-125 -58

53 -10.861

-2 -21

0 0

902 -9.994

-1 0

0 0

-3 -10

0 0

124 58

-70 246

0 0

0 0

0 0

0 0

51 293

0 0

-154 -269

0 0

0 -21

-154 -289

799 -9.990

0 0

-7.836 2.154

-7.037 -7.836

279 142

-7.316 -7.978

-7.036 -7.836



Entwicklung des Anlagevermdgens 2012

I. Sachanlagen

Andere Anlagen, Betriebs- und

Geschaftsausstattung

Summe Sachanlage

Il. Finanzanlagen

Wertpapiere des Anlagevermdgens

Summe Finanzanlagen

Summe Anlagevermdgen

50
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51



Versicherung des gesetzlichen Vertreters

Ich versichere nach bestem Wissen, dass gemaR den
anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsatzen der
Jahresabschluss ein den tatséchlichen Verhéltnissen
entsprechendes Bild der Vermégens-, Finanz- und Er-
tragslage der Gesellschaft vermittelt und im Lagebericht
der Geschéftsverlauf einschlie3lich des Geschéftser-
gebnisses und die Lage der Gesellschaft so dargestellt
sind, dass ein den tatsachlichen Verhaltnissen entspre-
chendes Bild vermittelt wird, sowie die wesentlichen
Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung

der Gesellschaft beschrieben sind.

Heidelberg, den 27.03.2013

Ralph Bieneck Rolf Birkert
Vorstand Vorstand



Bestatigungsvermerk des Abschlussprifers

Wir haben den Jahresabschluss - bestehend aus Bi-
lanz, Gewinn- und Verlustrechnung, Kapitalflussrech-
nung, Eigenkapitalverdnderungsrechnung sowie An-
hang - unter Einbeziehung der Buchfiihrung und den
Lagebericht der Heidelberger Beteiligungsholding AG
fur das Geschéaftsjahr vom 1. Januar 2012 bis
31. Dezember 2012 geprift. Die Buchflihrung und die
Aufstellung von Jahresabschluss und Lagebericht
nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften
und den erganzenden Bestimmungen der Satzung lie-
gen in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter
der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der
Grundlage der von uns durchgefiihrten Prifung eine
Beurteilung Uber den Jahresabschluss unter Einbezie-
hung der Buchfiihrung und Uber den Lagebericht ab-

zugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlusspriifung nach § 317
HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirt-
schaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grunds-
atze ordnungsmalfiger Abschlusspriufung vorgenom-
men. Danach ist die Prifung so zu planen und
durchzufuhren, dass Unrichtigkeiten und VerstoR3e, die
sich auf die Darstellung des durch den Jahresab-
schluss unter Beachtung der Grundsatze ordnungs-
mafiger Buchfuhrung und durch den Lagebericht ver-
mittelten Bildes der Vermégens-, Finanz- und
Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender
Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der
Prufungshandlungen werden die Kenntnisse Uber die
Geschaftstatigkeit und Uber das wirtschaftliche und
rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie die Erwar-
tungen Uber mogliche Fehler beriicksichtigt. Im Rah-
men der Priufung werden die Wirksamkeit des rech-
internen

nungslegungsbezogenen Kontrollsystems

sowie Nachweise fir die Angaben in Buchfihrung,

HEIDELBERGER

BETEILIGUNGSHOLDING AG

Jahresabschluss und Lagebericht tberwiegend
auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Pri-
fung umfasst die Beurteilung der angewandten
Bilanzierungsgrundséatze und der wesentlichen
Einschatzungen der gesetzlichen Vertreter sowie
die Wirdigung der Gesamtdarstellung des Jah-
resabschlusses und des Lageberichts. Wir sind
der Auffassung, dass unsere Priufung eine hinrei-
chend sichere Grundlage fur unsere Beurteilung
bildet.

Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen ge-
fuhrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der
Prufung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der
Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften
und den ergénzenden Bestimmungen der Satzung
und vermittelt unter Beachtung der Grundsétze
ordnungsmafgiger Buchfiihrung ein den tatséchli-
chen Verhéltnissen entsprechendes Bild der Ver-
mdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesell-
schaft. Der Lagebericht steht in Einklang mit dem
Jahresabschluss, vermittelt insgesamt ein zutref-
fendes Bild von der Lage der Gesellschaft und
stellt die Chancen und Risiken der zukinftigen

Entwicklung zutreffend dar.

Frankfurt am Main, den 27. Marz 2013
PKF Deutschland GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

T. Drosch
Wirtschaftspriifer

M. Jungling
Wirtschaftspriifer



Bericht des Aufsichtsrats

Verehrte Aktionarinnen und Aktionare,

die Heidelberger Beteiligungsholding AG hat ihr Ge-
schéftsjahr 2012 mit einem Jahresiiberschuss in Héhe
von rd. 0,9 Mio. Euro abgeschlossen. Damit konnte die
positive Entwicklung der Gesellschaft weiter fortgesetzt

werden.

Zusammenwirken von Vorstand und Aufsichtsrat

Der Aufsichtsrat hat im Geschéftsjahr 2012 die Entwick-
lung der Gesellschaft begleitet und die ihm nach Gesetz
und Satzung obliegenden Pflichten und Aufgaben wahr-
genommen. Der Vorsitzende des Aufsichtsrats stand
aulBerdem auch auflerhalb der Sitzungen und Be-
schlussfassungen mit dem Vorstand in regelmafiigem
Kontakt und hat sich Uber aktuelle Vorgénge, die Ge-
schaftslage und wesentliche Geschaftsvorfalle unter-
richten lassen. In den Sitzungen hat sich der Aufsichts-
rat wahrend des Geschéftsjahres 2012 mit der
wirtschaftlichen und finanziellen Lage der Gesellschaft
befasst. Der Aufsichtsrat hat den Vorstand bei der Ge-
schéftsfuhrung Uberwacht und in der Unternehmenslei-
tung begleitet und sich regelméRig, auch durch die vom
Vorstand gemafR § 90 AktG erstatteten Berichte, Uber
die wesentlichen Aspekte der Geschéaftsentwicklung
sowie die wirtschaftliche Lage der Gesellschaft infor-

miert.

Der Aufsichtsrat war in alle wesentlichen Entscheidun-
gen mit grundlegender Bedeutung fur die Gesellschaft
eingebunden und hat die nach Gesetz und Satzung er-
forderlichen Beschliisse gefasst. Der Aufsichtsrat hat im
Geschéftsjahr 2012 auRerdem Uber Geschéfte, die der
Vorstand nur mit Zustimmung des Aufsichtsrats vor-
nehmen durfte, zu entscheiden. Der Aufsichtsrat hat al-
len ihm vom Vorstand zur Zustimmung vorgelegten Ge-

schaften zugestimmt.

Aufsichtsrat und Ausschisse

Der Aufsichtsrat hatte im Geschéftsjahr 2012 keine
Ausschisse gebildet. Sdmtliche Themen der Auf-
sichtsratstatigkeit sind im Geschéftsjahr 2012 vom
Gesamtaufsichtsrat behandelt worden. Der Auf-
sichtsrat hat im Geschaftsjahr 2012 insgesamt 2
Prasenz- sowie 2 telefonische Sitzungen abgehal-
ten. An den Sitzungen und Beschlussfassungen im
Geschéftsjahr 2012 haben stets alle Aufsichtsrats-
mitglieder teilgenommen. Daruber hinaus wurden

Beschlisse im Umlaufverfahren gefasst.

Beratungen im Aufsichtsrat

Die Lage der Gesellschaft und des Konzerns, ins-
besondere die Ergebnisentwicklung sowie die Fi-
nanz- und Wirtschaftslage der Gesellschaft und des
Konzerns, waren Gegenstand der regelmafigen
Berichterstattung des Vorstands an den Aufsichts-
rat. Die Entwicklung des Portfolios und dessen ein-
zelne Portfoliopositionen standen im Mittelpunkt der
Diskussionen im Aufsichtsrat. Das Portfolio war
breit diversifiziert und entwickelte sich insgesamt
positiv. Der Aufsichtsrat hat den Vorstand bei der
Umsetzung von Investments aktiv begleitet und ihn
bei der Fortentwicklung der strategischen Ausrich-
tung der Gesellschaft im Geschéftsjahr 2012 unter-
stutzt. Weitere wesentliche Themen in den Bera-
tungen des Aufsichtsrats waren die
Kreditbeziehungen der Gesellschaft sowie das Risi-

komanagement.

Verlangerung der Bestellung der Vorstandsmit-
glieder

Die Bestellung zum Vorstandsmitglied der Heidel-
berger Beteiligungsholding AG des amtierenden
Vorstandsmitglieds Ralph Bieneck wurde vom Auf-
sichtsrat am 28. August 2012 fiir die Dauer bis zum
31. Dezember 2015 verléangert. Weiter hat der Auf-
sichtsrat mit Beschluss vom 17. Dezember 2012 die

Bestellung zum Vorstandsmitglied der Heidelberger



Beteiligungsholding AG des amtierenden Vorstandsmit-
glieds Rolf Birkert fir die Dauer bis zum 31. Dezember

2015 verlangert.

Aktienrickkauf

Am 16. November 2012 hat der Aufsichtsrat dem au-
Rerboérslichen Erwerb von bis zu 150.000 eigenen Ak-
tien zu einem Erwerbspreis je Aktie (ohne Erwerbsne-

benkosten) in Hohe von 2,13 Euro zugestimmit.

Einziehung eigener Aktien

Am 17. Dezember 2012 hat der Aufsichtsrat der Einzie-
hung von Stiick 220.963 eigener Aktien ohne Herabset-
zung des Grundkapitals zugestimmt.

Deutscher Corporate Governance Kodex

Der Aufsichtsrat hat am 23. Januar 2012 uber die An-
wendung der Empfehlungen des Deutsche Corporate
Governance Kodex (DCGK) und die Aktualisierung der
Entsprechenserklarung nach § 161 Aktiengesetz bera-
ten. Der Aufsichtsrat hat die Anwendung der Kodex-
Empfehlungen, wie schon in den Vorjahren, erneut ab-

gelehnt.

Die Empfehlungen des DCGK sind nach Auffassung
des Aufsichtsrats weiter auf groRe Publikumsgesell-
schaften zugeschnitten, die eine entsprechend komple-
xe Struktur aufweisen. Der Aufsichtsrat geht davon aus,
dass eine ordnungsgemafe Unternehmensfiihrung bei
der Heidelberger Beteiligungsholding AG auch durch die
Beachtung der durch Gesetz und Satzung vorgegebe-
nen Bestimmungen ohne ausdriuckliche Verpflichtung
zur Einhaltung der DCGK-Empfehlungen mdglich ist.
Viele Empfehlungen erscheinen sinnvoll; andere Emp-
fehlungen hingegen (z. B. die Bildung von Aufsichts-
ratsausschussen) kdnnen bei der Heidelberger Beteili-
gungsholding AG nicht oder nicht verniinftig umgesetzt
werden. Damit eine fortlaufende Uberpriifung der An-
wendung bzw. Nichtanwendung einzelner Empfehlun-

gen nicht erfolgen muss, hat sich der Aufsichtsrat formal

HEIDELBERGER

BETEILIGUNGSHOLDING AG

fur eine umfassende Nichtanwendung der Empfeh-
lungen des DCGK entschieden.

Prufung des Jahresabschlusses der Heidelber-
ger Beteiligungsholding AG

Die Hauptversammlung der Heidelberger Beteili-
gungsholding AG hat am 20. Juni 2012 die PKF
Deutschland GmbH  Wirtschaftsprifungsgesell-
schaft, Hamburg, zum Abschlussprufer fur das Ge-
schaftsjahr 2012 gewahlt. Der Aufsichtsrat hat die-
ser den Auftrag zur Prifung des Jahresabschlusses
der Heidelberger Beteiligungsholding AG fir das

Geschéftsjahr 2012 erteilt.

Der vom Vorstand vorgelegte und nach den natio-
nalen Rechnungslegungsregelungen des Handels-
gesetzbuchs (HGB) zum 31. Dezember 2012 auf-
gestellte  Jahresabschluss der Heidelberger
Beteiligungsholding AG sowie der Lagebericht fur
die Heidelberger Beteiligungsholding AG bildeten
den Gegenstand der Abschlussprifung. Die Ab-
schlusspriifung erfolgte unter Beachtung von Pri-
fungsschwerpunkten und der Einbeziehung der
Buchfihrung. Die Abschlussprifung hat zu keinen
Einwendungen gefuhrt; es wurde ein uneinge-

schrénkter Bestatigungsvermerk erteilt.

Der Prufungsbericht ist den Aufsichtsratsmitgliedern
vor der Bilanzsitzung des Aufsichtsrats, die am
27. Marz 2013 stattgefunden hat, tUbersandt wor-
den. An der Bilanzsitzung haben au3erdem Vertre-
ter des Abschlusspriifers teilgenommen, die uber
die wesentlichen Ergebnisse der Prifungen des
Jahresabschlusses berichtet haben. Die Vertreter
des Abschlusspriifers standen aul3erdem fur Fra-

gen zur Verfugung.

Die im Anschluss an den Bericht des Abschlussprii-
fers vom Aufsichtsrat durchgefiihrte Prifung des
Jahresabschlusses und des Lageberichts fir die
Heidelberger Beteiligungsholding AG hat nach de-



ren abschlieRendem Ergebnis keine Einwendungen
hervorgebracht. Der Aufsichtsrat hat sich daher dem
Prufungsergebnis der PKF Deutschland GmbH Wirt-
schaftsprifungsgesellschaft angeschlossen und den
vom Vorstand zum 31. Dezember 2012 aufgestellten
Jahresabschluss gebilligt. Mit der Billigung des Jahres-
abschlusses ist dieser gemaR 8§ 172 Satz 1 AktG zu-
gleich festgestellt. Der Aufsichtsrat hat sich mit dem La-

gebericht des Vorstands einverstanden erklart.

Abhangigkeitsbericht

Der vom Vorstand aufgestellte Bericht tber die Bezie-
hungen zu verbundenen Unternehmen gemaR § 312
AktG ist von der PKF Deutschland GmbH Wirtschafts-
prufungsgesellschaft ebenfalls geprift worden. Hierzu
hat die PKF Deutschland GmbH Wirtschaftspriifungsge-
sellschaft am 27. Marz 2013 den nachfolgend wieder-
gegebenen
geman § 313 Abs. 3 AktG erteilt:

uneingeschrankten Bestatigungsvermerk

"Nach unserer pflichtmaRigen Prifung und Beurteilung

bestatigen wir, dass

1. die tatsachlichen Angaben des Berichts
richtig sind und

2. bei den im Bericht aufgefiihrten Rechtsge-
schéften die Leistung der Gesellschaft

nicht unangemessen hoch war."

Der Bericht Uber die Beziehungen zu verbunden Unter-
nehmen im Geschéftsjahr 2012 ist den Mitgliedern des
Aufsichtsrats zusammen mit dem Prifungsbericht
rechtzeitig vor der Bilanzsitzung des Aufsichtsrats zuge-
leitet worden. Der Aufsichtsrat hat sich in seiner Bilanz-
sitzung mit dem Abhangigkeitsbericht befasst und hat
den Bericht der PKF Deutschland GmbH Wirtschafts-
prufungsgesellschaft Gber die Prifung des Berichts des
Vorstands Uber Beziehungen zu verbundenen Unter-
nehmen fiir das Geschaftsjahr 2012 entgegengenom-
men. Der Prifungsbericht berichtet Uber die wesentli-
chen

Ergebnisse der Prifung des

Abhé&ngigkeitsberichts. Der Abschlusspriifer erlau-
terte in der Bilanzsitzung die wesentlichen Pri-
fungsergebnisse und stand aulRerdem fiir Fragen
der Aufsichtsratsmitglieder zur Verfigung. Nach
einer sorgfaltigen eigenen Prufung des Berichts
Uber die Beziehungen zu verbundenen Unterneh-
men im Geschéftsjahr 2012, die unter Einbeziehung
der Prufungsergebnisse des Abschlussprifers im
Hinblick auf die Vollstandigkeit und Richtigkeit er-
folgte, ist der Aufsichtsrat zu dem Ergebnis ge-
kommen, dass keine Einwendungen gegen die vom
Vorstand am Schluss des Berichts abgegebene Er-
klarung Uber Beziehungen zu verbundenen Unter-
nehmen zu erheben sind. Der Aufsichtsrat hat dem
Ergebnis der Prifung durch den Abschlussprifer

zugestimmt.

Mitglieder des Aufsichtsrats im Geschéftsjahr
2012

Wahrend des gesamten Geschaftsjahres 2012 ge-
horten die Herren Prof. Dr. Lothar Weinland, Dr.
Stefan Klein und Dipl.-Kfm. Philip Hornig dem Auf-
sichtsrat an. Die Bestellung der Mitglieder des Auf-
sichtsrats gilt jeweils bis zur Beendigung der
Hauptversammlung, die Uber die Entlastung fir das
Geschéftsjahr 2015 beschlief3t.

Vorlbergehende Interessenkonflikte von Aufsichts-
ratsmitgliedern sind im Geschéftsjahr 2012 nicht

aufgetreten.

Der Aufsichtsrat dankt dem Vorstand der Heidel-
berger Beteiligungsholding AG flr seinen personli-
chen Einsatz und die erbrachte Leistung im Ge-
schaftsjahr 2012.

Heidelberg, 27.03.2013

Prof. Dr. Lothar Weinland
Aufsichtsratsvorsitzender



Zukunftsgerichtete Aussagen enthalten Risiken

Der vorliegende Geschaftsbericht enthélt verschiedene Aussagen, die
die zukunftige Entwicklung der Heidelberger Beteiligungsholding AG
betreffen. Diese Aussagen beruhen sowohl auf Annahmen als auch auf
Schatzungen. Obwohl wir davon Uberzeugt sind, dass diese voraus-
schauenden Aussagen realistisch sind, kdnnen wir hierflr nicht garantie-
ren; denn unsere Annahmen bergen Risiken und Unsicherheiten, die
dazu fuhren kénnen, dass die tatsachlichen Ergebnisse wesentlich von

den erwarteten abweichen.

~ HEIDELBERGER

BETEILIGUNGSHOLDING AG

Grunde hierfur kénnen unter anderem die Schwankungen der Ka-
pitalmérkte, Wechselkurse und Zinsen oder grundsétzliche Veran-
derungen im wirtschaftlichen Umfeld sein. Vor dem Hintergrund
dieser Ungewissheiten raten wir dem Leser davon ab, sich zu sehr
auf derartige in die Zukunft gerichtete Aussagen zu verlassen. Wir
Ubernehmen keinerlei Verpflichtung, solche zukunftsgerichteten
Aussagen fortzuschreiben oder an zukiinftige Ereignisse oder

Entwicklungen anzupassen.
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