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Lagebericht fiir das Geschiftsjahr 2011

Anzuwendende
Rechnungslegungsstandards

Der Einzelabschluss der Heidelberger Beteiligungs-
holding AG ist nach den Grundséitzen der Bestim-
mungen des Handelsgesetzbuches (HGB) und den
Vorschriften des Aktiengesetztes (AktG) aufgestellt.
Der nachfolgende Lagebericht bezieht sich auf den
nach den nationalen Rechnungslegungsvorschriften
des HGB und des AktG aufgestellten Jahresab-
schluss der Heidelberger Beteiligungsholding.

I. Geschift und Rahmenbedingungen

[.I Wirtschaftliche Rahmenbedingungen

Der wirtschaftliche Aufschwung hat sich 201 | fort-
gesetzt. Nach aktuellen Schdtzungen ist das reale
Bruttoinlandsprodukt 201 | jahresdurchschnittlich
um 3 Prozent gewachsen, nach +3,7 Prozent in

2010. Im Jahresverlauf 201 | wurde auch das Vor-
krisenniveau beim preisbereinigten BIP wieder
Uberschritten. Der wirtschaftliche Aufschwung
fand dabei hauptsichlich in der ersten Jahreshilfte
statt. Aufgrund der Verscharfung der européischen
Schuldenkrise kam es im zweiten Halbjahr zu einer
Abschwachung des Wirtschaftswachstums. Im vier-
ten Quartal ging das Bruttoinlandsprodukt sogar
um 0,2 9% zurlick.

Die Wachstumsimpulse kamen 201 | vor allem aus
dem Inland. Insbesondere die privaten Konsumaus-
gaben erwiesen sich als Stlitze der wirtschaftlichen
Entwicklung: Sie legten preisbereinigt mit +1,5 %
so stark zu wie zuletzt vor funf Jahren. Daneben
war das Jahr 201 | wiederum geprégt von einer
kraftigen Investitionsdynamik: Es wurde deutlich
mehr in Ausristungen (preisbereinigt +8,3 %) —
darunter fallen hauptsachlich Maschinen und Geré-
te sowie Fahrzeuge — und Bauten (preisbereinigt
+5,4 %) investiert als ein Jahr zuvor.

Wesentlichen Anteil am Wirtschaftswachstum hat-
te aber auch wieder der Export. Die deutschen
Ausfuhren Uberstiegen 2011 erstmals eine Billion
Euro. Auch die Einfuhren Ubertrafen deutlich den
bisherigen Hochstwert. Im Jahr 201 | wurden von
Deutschland Waren im Wert von 1.060,1 Milliar-
den Euro (+11,4 %) ausgefihrt und Waren im
Wert von 902,0 Milliarden Euro (+13,2 %) einge-
fuhrt. Die AuBBenhandelsbilanz schloss im Jahr 201 |
mit einem Uberschuss von 158,1 Milliarden Euro
ab. Im Jahr 2010 hatte der Saldo in der AuBenhan-
delsbilanz 1549 Milliarden Euro betragen. Wich-
tigster Handelspartner Deutschlands waren die
Lander die Mitgliedstaaten der Europdischen Uni-
on (EU). In diese wurden im Jahr 201 | Waren im
Wert von 627,3 Milliarden Euro exportiert und
Waren im Wert von 572,6 Milliarden Euro von
dort importiert.

Auch im Jahr 2011 fuhrte die gute konjunkturelle
Entwicklung zu einem weiteren Anstieg der Zahl
der Erwerbstitigen. Im Jahresdurchschnitt waren
41,1 Mio. Personen erwerbstitig, nach 40,553 Mio.
Personen im Vorjahr. Im vierten Quartal erreichte
der Beschiftigtenstand sogar den hdchsten Wert
seit der Wiedervereinigung. Diese Kennzahlen kor-
respondieren mit der niedrigsten Arbeitslosenzahl
seit 1991. Die jahresdurchschnittliche Arbeitslosen-
quote, auf Basis aller zivilen Erwerbspersonen,
belief sich 201 | auf 7,1 Prozent. Im Vergleich zum
Vorjahr nahm sie um 0,6 Prozentpunkte ab.

Die Aktienwertentwicklung im Kalenderjahr 201 |
gemessen am DAX fiel negativ aus. Der DAX wies
am Jahresanfang einen Stand von 6.973 auf, fiel
dann bis zum Jahresende um 154 % auf 5.898
Punkte. Nachdem der DAX am 2. Mai seinen
Hochststand von 7.600 Punkten erreichte, folgte
im August und September der massive Absturz bis
auf 4.965 Punkten. Betroffen war die Kursentwick-



lung von den jeweiligen Neuigkeiten bezlglich der
Euro-Schuldenkrise, insbesondere der Entwicklung
in Griechenland. Aber auch die Eintribung der
Wirtschaftswachstumsaussichten  belastete  den

Aktienmarkt.

Die Zinsentwicklung im Jahr 2011 wies starke
Schwankungen bei weiterhin sehr niedrigem Ni-
veau auf. Der 3-Monats-Euribor; der oftmals als
Grundlage fur Kreditzinsberechnungen dient, star-
tete Anfang Januar 2011 bei 1,001 %, erreichte
dann im Sommer mit 1,615 % seinen hochsten
Wert und endete am Jahresende 201 | bei 1,356 %.
Insgesamt betrachtet bleiben die Finanzierungs-
konditionen damit im historischen Vergleich sehr
glnstig.

|.2 Geschéftsverlauf
Die Heidelberger Beteiligungsholding AG konnte

im Geschéftsjahr 2011 einen positiven Geschafts-
verlauf verzeichnen. Neben der Verwaltung eige-
nen Vermdgens wurden in geringerem Umfang
Beratungsleistungen fur Dritte erbracht.

Nach dem Verkauf der beiden grof3en Beteiligun-
gen, Beta Systems Software AG, Berlin, und Web
Financial Group, Madrid, im Jahr 2010 ist die strate-
gische Ausrichtung der Heidelberger Beteiligungs-
holding AG im Geschéftsjahr 2011 verstarkt auf
die Erzielung von laufenden Einnahmen ausgerich-
tet. Diese werden insbesondere aus Investments
in Genussscheinen, Inhaberschuldverschreibungen
und hybriden Anleihen erzielt. Neben vereinzelten
Schwerpunktinvestments ist das Portfolio breit di-
versifiziert und das Anlagerisiko dementsprechend
reduziert.

Im langfristigen Anlagevermogen hdlt die Gesell-
schaft einige Aktienpositionen sowie das Schwer-
punktinvestment in Anteilen des Immobilienfonds
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Morgan Stanley P2 Value. Im Umlaufvermogen
werden Uberwiegend Anleihen und Genussscheine
gehalten. Die Geschaftstdtigkeit ist weiterhin von
eher mittelfristigen Anlagen geprdgt. Daneben
bildete das kurzfristige Wertpapiergeschift einen
weiteren Investmentansatz. Damit werden kurzfris-
tig Chancen am Kapitalmarkt identifiziert und ge-
nutzt. Im Rahmen des kurzfristigen Handels erwor-
bene Wertpapiere werden im Umlaufvermogen
bilanziert. Hierbei besteht bei Eingang des Engage-
ments keine Absicht einer ldngeren Haltedauer
Kurzfristige Umschichtungsergebnisse werden in
den sonstigen betrieblichen Ertrdgen und Aufwen-
dungen erfasst. Mdgliche kurzfristige Investment-
Uberlegungen konnen beispielsweise attraktive
Dividendenzahlungen, Ubernahmeangebote, kurz-
fristige Trends oder Marktverwerfungen sein. Der
Vorstand entscheidet nach eigenem Ermessen,
nach Chance-Risiko-Uber-

welche Investments

legungen getatigt werden.

2. Ertrags-, Finanz- und Vermogenslage

Die Heidelberger Beteiligungsholding AG weist fur
das Geschiftsjahr 2011 einen Jahrestiberschuss
von rd. 906 TEUR (Vj. rd.1.990 TEUR) aus. Hierzu
beigetragen haben die sonstigen betrieblichen Er
trage einschlief3lich der Zuschreibungen auf Finanz-
anlagen und Wertpapiere sowie Ertrage aus dem
Abgang von Finanzanlagen von rd. 1.972 TEUR (V]
rd.3.121 TEUR). Darin enthalten sind insbesondere
Ertrdge aus Wertpapierverkdufen und Derivaten,
Zuschreibungen, Ruckstellungsaufldsungen sowie
Wahrungsumrechnungen. Besonders erwdhnens-
wert ist ein Ertrag von rd. 720 TEUR aus der Kurs-
steigerung einer Anleihe der irischen Bank Anglo
Irish. Die Anleihe wurde nach Intervention der
EZB im November 201 | vollstindig zurlickgezahlt.
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Im Geschéftsjahr 201 | beschéftigte die Heidelber-
ger Beteiligungsholding AG keine angestellten Mit-
arbeiter. Die Gesellschaft wurde durch den Vor-
stand geflhrt. Zum Stichtag bestand der Vorstand
aus zwei Personen. Der Personalaufwand belief
sich auf rd. 102 TEUR (Vj.rd. | I7 TEUR).

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen unter
Berlicksichtigung des Verlusts aus dem Abgang von
Finanzanlagen im Geschéftsjahr 201 | belaufen sich
auf rd. 1.012 TEUR (Vj. rd. 1.237 TEUR) und ent-
halten insbesondere Verluste aus Wertpapierver-
kdufen und Derivaten, Konzernumlagen fir Perso-
nal- und Raumkosten, Kosten im Zusammenhang
mit der Borsennotierung und Hauptversammlung,
Aufsichtsratsvergiitungen sowie Wahrungsumrech-

nungen.

Wesentliche Ergebnisbeitrdge kamen auch aus Zins-
und dhnlichen Ertrdgen, die im Geschéftsjahr 201 |
rd. 1491 TEUR (Vj. rd. 1.648 TEUR) erreichten.
Diese Ertrage resultieren insbesondere aus Anlei-
hezinsen und Ausschittungen aus Genussrechten.
Aber auch Dividendeneinnahmen aus Aktienenga-
gements zeigen sich in dieser Position. Das Finanz-
ergebnis (berechnet als der Saldo aus sonstigen
Zinsen und dhnlichen Ertrdgen sowie Zinsen und
dhnlichen Aufwendungen) in Hohe von rd. 1.299
TEUR (Vj. rd. 329 TEUR) ist deutlich gestiegen.
Die Zinsaufwendungen von rd. 193 TEUR (V). rd.
[.319TEUR) betreffen im Wesentlichen Zinskosten
fUr die Inanspruchnahme von Bankkrediten.

Belastet wurde das Ergebnis durch Abschreibun-
gen auf Wertpapiere in Héhe von rd. 1.270 TEUR
(Vj. rd. 1 14 TEUR). Die héchste Abschreibung ent-
fiel auf Anleihen des griechischen Staats mit rd.
427 TEUR. Auf die Engagements in Aktien der
Deutsche Borse AG und in Hybridanleihen der
Deutschen Pfandbriefbank mussten mit jeweils rd.

| 79 TEUR ebenfalls nennenswerte Abschreibungen
vorgenommen werden,

Das Ergebnis der gewdhnlichen Geschaftstatigkeit
im Geschéftsjahr 201 | betrdgt rd. 923 TEUR (Vj. rd.
1.976 TEUR) und entspricht aufgrund des geringen
Steueraufwands von |6 TEUR (V. Steuerertrag
I3 TEUR) fast dem Jahresiberschuss. Nach Ver-
rechnung mit dem Bilanzverlust aus dem Vorjahr
und den Einstellungen in die Gewinnriicklagen
verbleibt ein Bilanzgewinn von rd. 778 TEUR (V.
Bilanzverlust rd. 27 TEUR).

Die Heidelberger Beteiligungsholding AG verflgt
zum Bilanzstichtag am 31. Dezember 2011 Uber
langfristig gehaltene Wertpapiere im Finanzanlage-
vermdgen im Umfang von rd. 2.877 TEUR (Vj. rd.
3.151 TEUR). Der Uberwiegende Teil der Finanz-
anlagen entfillt auf das Investment in Anteilen des
Immobilienfonds Morgan Stanley P2 Value. Des
Weiteren sind langfristige Aktienpositionen als
Finanzanlagen im Anlagevermdgen verbucht. Au-
BerplanméaBige Abschreibungen auf Finanzanlagen
werden nur bei einer dauernden Wertminderung
vorgenommen. Die Differenz zwischen Buchwert
und beizulegendem Zeitwert im Berichtsjahr von
rd. 689 TEUR (V. rd. EUR 417) wird als voriber-
gehend eingestuft.

Das Umlaufvermdégen zum 31. Dezember 201 | in
Hohe von rd. 20.557 TEUR (V). rd. 1.739 TEUR)
setzt sich insbesondere aus Wertpapieren in Hohe
von rd. 19.398 TEUR (Vj. rd. 9.031 EUR) sowie
Guthaben bei Kreditinstituten in Hohe von rd.
142 TEUR (V). rd. 2.186 TEUR) zusammen. Der
Anstieg bei den sonstigen Wertpapieren geht auf
das ausgebaute Geschdft in Investments mit ver-
zinslichen Wertpapieren zurlick und die verstarkte
Inanspruchnahme von Bankkrediten zur Finanzie-
rung der Wertpapierinvestments. Wesentliche



Engagements bestanden in Depfa-Genussscheinen,
Sixt-Genussscheinen  und  Aareal-Bank-Genuss-
scheinen. Des Weiteren bestand zum Bilanzstichtag

eine Position in griechischen Staatsanleihen.

Die sonstigen Vermogensgegenstdnde von rd.
[.017 TEUR (Vj. rd. 523 TEUR) beinhalten im
Wesentlichen  Kérperschaftssteuerriickforderun-
gen von rd. 804 TEUR (Vj. 443 TEUR). Die aktuell
stattfindende steuerliche Betriebsprifung dauert
an. Es liegt noch kein Abschlussbericht des Be-
triebspriifers vor.

Der Vorstand nimmt die notwendigen Uberwa-
chungsmassnahmen wahr. Im Rahmen des Finanz-
managements konzentriert sich die Uberwachung
auf die Liquiditdts- und Kreditposition der Heidel-
berger Beteiligungsholding AG. Das Liquiditdtsma-
nagement stellt sicher; dass Zahlungsverpflichtun-
gen jederzeit erfillt werden kdénnen. Das Kreditma-
nagement Uberwacht die Kreditinanspruchnahmen
sowie die Einhaltung der Beleihungsgrenzen bei
den Banken.

Die Finanzierung der Investments in Wertpapiere
erfolgt Uberwiegend Uber Eigenkapital und zum
Stichtag bei mehreren Banken bestehenden Kredit-
linien, die variabel in Anspruch genommen werden
kénnen. Zum Bilanzstichtag bestanden Verbind-
lichkeiten gegeniiber Kreditinstituten von rd.
7.978 TEUR (Vj. rd. 31 TEUR), die kurzfristig fallig
sind. Die Verzinsung erfolgt zu Geldmarktsdtzen
zuziiglich einer Gblichen Marge. Eine Anderung
des Zinsniveaus wirkt sich somit kurzfristig entspre-
chend bei den Kreditkosten der Gesellschaft aus. So
wirde beispielsweise der zusitzliche Zinsaufwand
bei einem Anstieg des Zinsniveaus um | % ebenfalls
| % p.a. der Bankverbindlichkeiten betragen.

Das zum 31. Dezember 201 | ausgewiesene Eigen-
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kapital der Heidelberger Beteiligungsholding AG
betrdgt rd. 15451 TEUR (Vj. rd. 14.813 TEUR). Zum
Bilanzstichtag hielt die Gesellschaft Stick [48.727
(V). Stuck 31.787) eigene Aktien, deren rechneri-
scher Wert des anteiligen Grundkapitals in einer
Vorspalte offen vom gezeichneten Kapital als , eige-
ne Anteile" abgesetzt dargestellt ist. Der den rech-
nerischen Wert Ubersteigende Teil des Kaufpreises
fir die eigenen Aktien mindert in Héhe von
rd. 57 TEUR das Bilanzergebnis. Die Rendite vor
Steuern auf das Eigenkapital nach HGB betrug
im Geschéaftsjahr 201 | rd. 6 %.

Ruckstellungen und Verbindlichkeiten bestanden
zum Bilanzstichtag in Héhe von insgesamt rd. 8.049
TEUR (Vj. rd. 40 TEUR). Samtliche Verbindlichkeiten
haben eine Restlaufzeit von unter einem Jahr.

Die Bilanzsumme zum 31. Dezember 2011 hat
sich gegenlber dem Vorjahresstichtag von rd.
14957 TEUR auf rd. 23.504 TEUR erhoht. Die
deutliche Steigerung ist wesentlich auf die verstark-
te Inanspruchnahme von Bankkrediten zur Finan-
zierung von Investments zurlickzufihren. Hieraus
errechnet sich eine gegentber dem Vorjahr redu-
zierte Eigenkapitalquote von rd. 66 % (V]. 99 %).

Die Gesellschaft konnte ihren Zahlungsverpflich-
tungen im Geschéftsjahr 201 | jederzeit nachkom-
men. Die Liquiditdt ist durch Eigenkapital und
Kreditlinien auch im bisherigen Verlauf des Ge-
schaftsjahres 2012 ausreichend, um allen Zahlungs-
verpflichtungen nachzukommen.

Zum Zeitpunkt der Aufstellung des Lageberichts
stellt sich die wirtschaftliche Lage der Heidelberger
Beteiligungsholding AG entsprechend der Kapital-
marktlage positiv dar. Allerdings ist insbesondere
das Engagement in griechischen Staatsanleihen
starkeren Schwankungen unterworfen.

Lagebericht



3. Chancen- und Risikobericht

Die Heidelberger Beteiligungsholding AG ist in ih-
rer Geschéftstatigkeit einer Vielzahl interner und
externer Risiken ausgesetzt. Die Gesellschaft defi-
niert Risiken nicht nur als den Unternehmens-
bestand gefihrdende, sondern auch als den Ge-
schiftserfolg bedeutsam beeinflussende Ereignisse
und Entwicklungen. Einzelrisiken kénnen sich
gegenseitig verstarken bzw. kénnen sich teilweise
kompensieren. Diese wechselseitigen Abhdngigkei-
ten berlcksichtigt die Heidelberger Beteiligungs-
holding AG bei den flr sie bedeutsamen Einzelrisi-
ken, 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 or-
ganisatorischen Einheit zugeordnet, sondern im
Rahmen des IKS als ein integraler Bestandteil der
Unternehmensfihrung eingerichtet. Daher verant-
wortet der Vorstand der Heidelberger Beteili-
gungsholding AG unmittelbar den Umfang und die
Ausrichtung der eingerichteten Systeme fur die
Beteiligungsholding AG. Anhand
der unternehmensspezifischen Anforderungen der
legt der
Vorstand der Heidelberger Beteiligungsholding AG

Heidelberger

Heidelberger Beteiligungsholding AG

den Umfang und die Ausrichtung der eingerichte-
ten Kontrollsysteme in eigener Verantwortung
anhand der unternehmensspezifischen Anforde-
rungen fest und bestimmt deren Ausgestaltung.

Funktionsfahig eingerichtete angemessene Systeme
zur Risikosteuerung ermdglichen ein frihzeitiges

Erkennen von Risiken und einen sorgsamen Um-
gang mit erkannten Risiken. Dennoch bleibt unter-
nehmerisches Handeln stets mit Risiken verbunden.
Das Ziel der Heidelberger Beteiligungsholding AG
ist daher der bewusste Umgang mit potenziellen
Risiken und eine verbesserte Kontrolle von Einzel-
risiken sowie der konsequente Umgang mit auftre-
tenden Risiken.

Mit dem Risikomanagement eng verknUpft ist
bei der Heidelberger Beteiligungsholding AG das
Chancenmanagement. Aus einer aktiven Kontrolle
der Risiken konnen Ziele und Strategien der Ge-
schéftspolitik abgeleitet und fir ein angemessenes
Chancen-Risiko-Verhéltnis gesorgt werden. Wie
das Risikomanagement obliegt die Verantwortung
zum frihzeitigen und regelmaBigen Identifizieren,
Analysieren und Managen von Chancen unmittel-
bar dem Vorstand, der sich intensiv mit Markt- und
Kursanalysen, branchenspezifischen Rahmendaten,
Marktentwicklungen und -szenarien sowie dem
politischen und steuerlichen Unternehmensumfeld
befasst. Hieraus leitet der Vorstand konkrete unter

nehmensspezifische Chancenpotenziale ab.

Ein Trend, der die Geschiftstdtigkeit der Heidelber-
ger Beteiligungsholding AG beeinflusst und sowohl
positiv als auch negativ interpretiert werden kann,
ist die massive weltweite Ausdehnung der Geld-
mengen. Angefangen von Japan Uber USA und
nun auch in Europa werden die Geldmengen zur
Unterstitzung geldpolitischer Ziele insbesondere
durch den Kauf von Staatsanleihen durch Zentral-
banken erhéht. In der Regel fihrt eine Erhdhung
der Geldmenge zu Inflation. Dies zeigt sich bereits
in den Rohstoffpreisen, aber auch Immobilienpreise
und Aktienkurse sind bereits deutlich gestiegen.
Die Heidelberger Beteiligungsholding kann durch
diese Steigung der Vermdogenspreise partizipieren,
andererseits sinkt die Realverzinsung von Anleihen



und Genussscheinen bei steigender Inflationsrate.
Ein weiterer Trend, der die allgemeine weltweite
Konjunktur und somit auch einige Wertpapiere im
Portfolio der Heidelberger Beteiligungsholding AG
betrifft, ist das anhaltende Wirtschaftswachstum
der , Entwicklungslander China, Indien und Brasili-
en. Die Nachfrage dieser Staaten nach Investitions-
und Konsumgiter kommt insbesondere dem ex-
portstarken Deutschland zu Gute. Dies beeinflusst
die Gewinne der Unternehmen positiv und unter-
stitzt tendenziell eine positive Aktienmarktent-
wicklung.

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 Risiko-
managementsystems, jederzeit einen Uberblick
Uber die Risiken zu gewdhrleisten und so im Rah-
men einer Risikovermeidung bzw. Risikominimie-
rung durch eine angemessene Chancen-/Risikover-
teilung den Unternehmenserfolg zu optimieren.
Hierbei ist fir den Vorstand die Rendite auf das
eingesetzte Kapital neben dem Wert je Aktie die
zentrale Steuerungsgrofle.

Das aktive Risikomanagement dient der Sicherung
des Fortbestandes des Unternehmens, d. h. der zu-
kinftigen Entwicklung und Ertragskraft der Heidel-
berger Beteiligungsholding AG. Zugleich sollen Ein-
zelrisiken reduziert werden, die eine Verletzung
der Vertraulichkeit, Integritdt und Verfigbarkeit der
verwendeten oder enthaltenen Informationen und
Daten im Rahmen der Ausfihrung von Tétigkeiten
zur Folge haben. Im Rahmen des Risikomanage-
ments sollen auBerdem Abweichungen von den
Unternehmenszielen erfasst werden, um ein recht-

zeitiges Gegensteuern zu ermdglichen.
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Erkannte Risiken werden hinsichtlich ihres Einflus-
ses auf die Heidelberger Beteiligungsholding AG
oder Beteiligungen der Heidelberger Beteiligungs-
holding AG untersucht und ihr mégliches Risiko-
potential ermittelt. In Einzelfdllen erfolgt bereits auf
dieser Ebene die unterstitzende Einschaltung
externer Berater.

Organisatorischer Aufbau

Das Kontroll- und Risikomanagementsystem der
Heidelberger Beteiligungsholding AG ist an der
Geschiftstatigkeit
Heidelberger Beteiligungsholding AG ausgerichtet.

und der Organisation der

Die Heidelberger Beteiligungsholding AG verflgt
derzeit Uber keine Mitarbeiter: DerVorstand nimmt
die Uberwachungsaufgaben derzeit alleine wahr:
Dabei bedient sich derVorstand zur Erfillung orga-
nisatorischer Aufgaben auch der Unterstitzung
externer Berater und Dienstleister. Die Uberwa-
chung der Berater und Dienstleister basiert grund-
satzlich auf den bei der Heidelberger Beteiligungs-
holding AG flr Mitarbeiter bestimmte organisatori-
sche Regelungen. Die Dienstleister und Berater
sind zu einer unverzlglichen Ad-hoc Berichterstat-
tung von aufgetretenen oder méglichen Risiken, die
wahrend ihrer Auftragsbearbeitung entstehen oder
auffallen, angehalten. Dariliber hinaus findet ein
regelmaBiger Informationsaustausch statt, der eine
Erkennung und Behandlung von Risiken ermdoglicht.

Die Heidelberger Beteiligungsholding AG ist in den
Deutsche Balaton-Konzern eingebunden. In diesem
erfolgt die Risikosteuerung, ungeachtet der fort-
bestehenden und durch das Risikokontrollsystem
unangetasteten Verantwortung der Heidelberger
Beteiligungsholding AG, grundsitzlich eigenstandig
auf Ebene der jeweiligen Konzernunternehmen. Im
Rahmen der konzernweiten Risikobeobachtung
unterstiitzt die Deutsche Balaton Aktiengesell-

Lagebericht



schaft die Heidelberger Beteiligungsholding AG als
Konzernunternehmen bei der Wahrnehmung der
Aufgaben des Risikocontrollings. Im Rahmen der
Risikokontrolle steht der Vorstand der Deutsche
Balaton Aktiengesellschaft in einem regelmaBigen
Austausch mit dem Vorstand der Heidelberger
Beteiligungsholding AG. Die Heidelberger Beteili-
gungsholding AG bedient sich im Einzelfall auBer-
dem externer Berater zur Unterstitzung des
Risikoprozesses.

Die Identifizierung von Risiken erfolgt im Rahmen
der auf Ebene der Unternehmensleitung angesie-
delten RisikolUberwachung, die eine zentrale Aufga-
be des Risikomanagements darstellt. Bestandteile
des Risikolberwachungsprozesses sind unter ande-
rem die Liquiditdtsplanung sowie eine wdchentli-
che Vermdgensaufstellung, die auch eine Aufstel-
lung Uber die Verdnderungen der Portfoliozusam-
mensetzung und des Portfoliowertes beinhaltet.
Aus diesen Unterlagen lassen sich Frihwarnindika-
toren in Bezug auf einzelne Risiken ableiten, anhand
derer sich Prognosen in Bezug auf Unternehmens-
risiken erstellen lassen, die vom Vorstand durch
verschiedene Szenarioanalysen erganzt werden.
Die Unternehmensleitung entscheidet auf Basis
dieser Informationen, gegebenenfalls unter Hinzu-
ziehung externer Spezialisten, ob und in welchem
Umfang MafBnahmen zur Risikobewdltigung zu
ergreifen sind.

Der Vorstand erstattet dem Aufsichtsrat im Rah-
men der Aufsichtsratssitzungen Berichte in Bezug
auf die Entwicklung einzelner Portfolioinvestitionen
sowie die Unternehmensentwicklung. Der Auf-
sichtsrat hat auBerdem zu Beginn des Geschaftsjah-
res 201 | eine Geschéftsordnung fir den Vorstand
beschlossen, die auch einen angepassten Katalog
zustimmungspflichtiger Geschidfte enthdlt, die der
Vorstand nur mit Zustimmung des Aufsichtsrats

vornehmen darf. Durch die Ansiedelung des Risiko-
managements auf Ebene der Unternehmensleitung
ist eine laufende Uberwachung der eingeleiteten
MaBnahmen auf ihre Wirksamkeit durch den

Vorstand sichergestellt.
Der Vorstand sieht bei der Heidelberger Beteili-
gungsholding AG derzeit keine ,,den Fortbestand

der Gesellschaft geféhrdende Entwicklungen®.

Internes Kontroll- und Risikomanagementsystem

bezogen auf den Rechnungslegungsprozess
(Bericht gem. §§ 289 Abs. 5,315 Abs. 2 N 5 HGB)
Bei der Heidelberger Beteiligungsholding AG ist ein

internes Kontroll- und Risikomanagementsystem in
Bezug auf den Rechnungslegungsprozess (IKS-RP)
eingerichtet. Die Ausgestaltung des IKS-RP orien-
tiert sich an dem Geschdftsumfang und der Art
der bei der Heidelberger Beteiligungsholding AG
vorkommenden Geschéftsvorfdlle.

Die Verantwortung fur die Erstellung und Richtig-
keit des Jahresabschlusses und des Lageberichts
der Heidelberger Beteiligungsholding AG obliegt
dem Vorstand der Heidelberger Beteiligungshol-
ding AG. Dieser hat den Einzelabschluss zum
31. Dezember 2011 nach den nationalen Rech-
nungslegungsbestimmungen des deutschen Han-
delsgesetzbuches und des Aktiengesetzes aufge-
stellt.

Darilber hinaus féllt die Unterhaltung und laufende
Uberwachung eines angemessenen internen Kon-
troll- und Risikomanagementsystems im Hinblick
auf den Rechnungslegungsprozess in den Verant-
wortungsbereich des Vorstands. Zu den Grundla-
gen des internen Kontrollsystems gehdren, sofern
Mitarbeiter beschdftigt sind, neben der laufenden
internen Abstimmung von Vorgdngen die Trennung
von Funktionen sowie die Einhaltung von Arbeits-



anweisungen. Die Steuerung des Rechnungs-
legungsprozesses bei der Heidelberger Beteili-

gungsholding AG obliegt dem Vorstand.

Das Kontroll- und Risikomanagementsystem hat
die Ordnungsgemalheit und Verldsslichkeit der in-
ternen sowie der externen Rechnungslegung zum
Ziel und ist darauf ausgerichtet, die Darstellung und
Richtigkeit des Jahresabschlusses und des Lagebe-
richts und die darin jeweils gemachten Angaben zu
gewdhrleisten. Hierzu hat der Vorstand auf Ebene
der Heidelberger Beteiligungsholding AG verschie-
dene  UberwachungsmafBnahmen eingerichtet.
Samtliche buchhaltungsrelevanten Geschaftsvorfal-
le unterliegen im Rahmen des Rechnungslegungs-
prozesses einem Vier-Augen-Prinzip. Der Vorstand
Uberwacht auBerdem rechnungslegungsrelevante
Prozesse durch Stichproben. Samtliche neu einge-
gangenen Vertragsbeziehungen werden systema-
tisch erfasst und laufend kontrolliert und Uber-

wacht.

Die Heidelberger Beteiligungsholding AG verflgt
Uber eine klare und Ubersichtliche Fihrungs- und
Unternehmensstruktur. BereichsUbergreifende
Schltsselfunktionen werden vom Vorstand der

Heidelberger Beteiligungsholding AG gesteuert.

In Bezug auf den Rechnungslegungsprozess sind die
Funktionen der externen Dienstleister klar nach
Verantwortungsbereichen gegliedert. Samtliche
Dienstleister; die mit Aufgaben im Rahmen des
Rechnungslegungsprozesses betraut sind, verfligen
Uber die fur die Wahrnehmung ihrer Aufgaben er-
forderlichen Kenntnisse und Fahigkeiten und sind
mit der fur die ordnungsgemiBe Wahrnehmung
ihrer Aufgaben erforderlichen Ressourcen in quali-
tativer und quantitativer Hinsicht ausgestattet. Die
Rechnungslegung erfolgt bei der Heidelberger Be-

teiligungsholding AG, soweit dies mdglich ist, unter
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Einsatz von Standardsoftware des Herstellers
DATEV. Der Zugang zu den rechnungslegungs-
bezogenen EDV-Systemen ist durch Zugriffsbe-
schrankungen geschitzt. Buchungsdaten, die von
der Heidelberger Beteiligungsholding AG im Rah-
men der Rechnungslegung an externe Dienstleister
weitergegeben werden oder welche die Heidel-
berger Beteiligungsholding AG von Dritten erhilt,
werden in Stichproben auf ihre Richtigkeit Uber
prift. Im Rahmen des EDV-gestitzten Rechnungs-
legungsprozesses finden auBerdem Plausibilitéts-
kontrollen statt.

Die Deutsche Balaton AG hat als Konzernmutter-
gesellschaft im Rahmen der Konzernrechnungsle-
gung interne Vorgaben Uber die Bilanzierung von
Geschiftsvorfillen festgelegt, die eine einheitliche
Rechnungslegung sicherstellen sollen. Die Heidel-
berger Beteiligungsholding AG erstellt ihre Ab-
schlisse, die Grundlage der Konzernrechnungs-
legung des Deutsche Balaton-Konzerns sind, lokal
und leitet diese, unter Berlicksichtigung der maf3-
geblichen Rechnungslegungsbestimmungen und in-
ternen Anweisungen zur Rechnungslegung, zur
Konsolidierung an die Deutsche Balaton Aktienge-
sellschaft als Konzernmuttergesellschaft weiter.
Die Verantwortung fur die Einhaltung der maf3geb-
lichen Rechnungslegungsvorschriften sowie den
ordnungsgemdBen und zeitgerechten Ablauf des
Rechnungslegungsprozesses verbleibt dabei bei
der Heidelberger Beteiligungsholding AG und wird
durch vom Vorstand der Heidelberger Beteiligungs-
holding erstellte Zeitvorgaben erreicht. Die Hei-
delberger Beteiligungsholding AG wird wahrend
des gesamten Konzernrechnungslegungsprozesses
durch zentrale Ansprechpartner bei der Deutsche
Balaton Aktiengesellschaft unterstitzt.
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Einzelrisiken

Der Vorstand sieht als Risiken, die im Zusammen-
hang mit dem Beteiligungsgeschift der Heidelber
ger Beteiligungsholding AG stehen, insbesondere
Marktpreisrisiken, branchen- und unternehmens-
spezifische Risiken, steuerrechtliche Risiken sowie
Liquiditétsrisiken. Die Verantwortung fur die Risiko-
managementaktivitdten in Bezug auf die Risiken in
den vorgenannten Bereichen obliegt dem Vorstand,
der auch fur die Planung, Steuerung und Kontrolle
der zuvor genannten Risiken verantwortlich ist. Der
Vorstand sieht bei der Heidelberger Beteiligungs-
holding AG derzeit keine ,den Fortbestand der
Gesellschaft gefihrdende Entwicklungen®.

Rechtliche Risiken

Rechtliche und regulatorische Risiken kénnen die
Geschiftstdtigkeit der Heidelberger Beteiligungs-
holding AG negativ beeinflussen. Als Unternehmen
ist die Heidelberger Beteiligungsholding AG einer
Vielzahl von rechtlichen Risiken ausgesetzt. Hierzu
zdhlen insbesondere Risiken aus den Bereichen des
Steuerrechts, Gesellschaftsrechts und Wertpapier-
handelsrechts. Die Ergebnisse von gegenwartig
anhidngigen bzw. kinftigen Verfahren kénnen oft
nicht mit Sicherheit vorausgesehen werden, sodass
aufgrund von gerichtlichen oder behordlichen
Entscheidungen oder der Vereinbarung von Ver-
gleichen Aufwendungen entstehen kénnen, die
Auswirkungen auf das Geschift der Heidelberger
Beteiligungsholding AG und ihre Ergebnisse haben
koénnen.

Die Verdnderung steuerrechtlicher Rahmenbedin-
gungen kann nachteilige Auswirkungen auf das
Geschift der Heidelberger Beteiligungsholding AG
und den wirtschaftlichen Erfolg einzelner Projekte
haben. Eine Anderung der steuerlichen Gesetzge-
bung, insbesondere hinsichtlich der Nutzung beste-
hender oder kinftiger steuerlicher Verlustvortrage

oder die Anderung der steuerlichen Belastung auf
Ebene der Ertrags- und Verbrauchsteuern kénnen
hierfir beispielsweise ursdchlich sein. Die Heidel-
berger Beteiligungsholding AG versucht dem Risiko
auf steuerrechtlicher Ebene entgegenzuwirken,
indem eine laufende steuerliche Uberwachung
eingerichtet ist.

Die Heidelberger Beteiligungsholding AG st als
bérsennotiertes Beteiligungsunternehmen auller-
dem verschiedenen regulatorischen Risiken ausge-
setzt. Hierbei sind insbesondere Risiken aus der
Regulierung des Wertpapierhandels, des Handels-
und Bilanzrechts und des Aktienrechts zu erwah-
nen. Weiter unterliegt die Gesellschaft verschiede-
nen passiven Klagerisiken. Entsprechende Risiken
kénnen aus einer Anderung der Gesetzgebung
oder unterlassenen oder falschen Mitteilungen
nach WpHG und AktG herrihren. Die Realisierung
entsprechender Risiken kann zu einem Stimm-
rechtsverlust bei Beteiligungen, der Nichtdurch-
fUhrbarkeit von Hauptversammlungsbeschlissen
oder einem Schadensersatzrisiko fuhren. Die Ge-
sellschaft begegnet diesem Risiko durch die laufen-
de Uberwachung von Stimmrechtsmitteilungen
und einem laufenden Sichten von Ad-hoc-Meldun-
gen. Dartiiber hinaus erfolgt eine laufende Uberwa-
chung von Stimmrechtsschwellen. In Zweifelsféllen
werden fallweise externe Rechtsanwaltskanzleien
insbesondere in den Bereichen des WpHG und
AktG in die Entscheidungsfindung und Risikoab-
wehr eingebunden.

Politische Risiken
Zu den politischen Risiken, denen die Heidelberger
Beteiligungsholding AG ausgesetzt ist, zdhlen ge-
behordliche

Aufruhr, kriegerische Ereignisse oder Revolution im

setzgeberische oder Mafnahmen,

Ausland, welche die Realisierung von Forderungen
oder die Durchsetzung von Gesellschafter- und



Teilhaberechte verhindern. Daneben féllt die Mog-
lichkeit der Nichtkonvertierung und Nichttrans-
ferierung von in Landeswéhrung eingezahlten Be-
trdgen infolge von Beschrdankungen des zwischen-
staatlichen Zahlungsverkehrs unter die politischen
Risiken, denen sich die Heidelberger Beteiligungs-
holding AG ausgesetzt sieht. AuBBerdem besteht
die Gefahr, dass die Heidelberger Beteiligungshol-
ding AG aufgrund politischer Ursachen ihr an sich
zustehende Anspriiche nicht durchsetzen kann. Die
Heidelberger Beteiligungsholding AG beobachtet
daher die politische Entwicklung der Linder, in
denen Beteiligungen bestehen, regelmafig und holt
gegebenenfalls vor Ort Informationen Uber die
Entwicklung der politischen Verhiltnisse ein.

Markt- und Emittentenrisiken

Die Heidelberger Beteiligungsholding AG erwirbt
und verduBert laufend Wertpapiere, die Uberwie-
gend borsengehandelt sind. Dabei verfolgt die Ge-
sellschaft unterschiedliche Anlagehorizonte. Neben
den mit mittel- bis langfristigem Horizont erworbe-
nen Wertpapieren erwirbt die Heidelberger Betei-
ligungsholding auch Wertpapiere zur Nutzung
kurzfristiger Chancen an den Wertpapiermarkten,
bei denen die beabsichtigte Haltedauer meist nur
wenige Wochen betrdgt. Bei diesen Geschaften un-
terliegt die Gesellschaft insbesondere Risken in Be-
zug auf Marktpreise (allgemeine Marktpreisrisiken),
branchenspezifischen Beteiligungsrisiken und un-
ternehmensspezifischen  Emittentenrisiken sowie
Liquiditéatsrisiken in Bezug auf Wertpapiere. Unter
Emittentenrisiko versteht die Heidelberger Beteili-
gungsholding AG das Risiko in Bezug auf die ge-
schiftliche Entwicklung einzelner Emittenten von
Wertpapieren. Das Emittentenrisiko kann dazu fuh-
ren, dass einzelne Emittenten keine Ausschittun-
gen vornehmen kénnen oder Rickzahlungen auf
von ihnen emittierte VWertpapiere entfallen.
Hierdurch kann die Liquiditdt und Ertragslage der
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Heidelberger Beteiligungsholding AG beeintrdch-
tigt werden. Die Heidelberger Beteiligungsholding
AG ist bemiht, das Emittentenrisiko durch eine
Diversifikation des Beteiligungsportfolios zu be-
grenzen. Die vorgenannten Risiken unterliegt die
Gesellschaft unabhdngig von der Art des Invest-
ments, also unabhdngig davon, ob die Investition in
Aktien eines Emittenten oder in andere von dem
Emittenten ausgegebene Wertpapiere, beispiels-
weise Genussrechte, Inhaberschuldverschreibun-
gen oder Pfandbriefe, erfolgt.

Allgemeine Marktpreisrisiken

Die von der Heidelberger Beteiligungsholding AG
gehaltenen borsengehandelten VWertpapiere un-
terliegen dem Risiko von Wertschwankungen. Sol-
che Wertschwankungen konnen aus sich dndern-
den Marktpreisen aufgrund einer allgemeinen Ten-
denz an den Wertpapiermarkten resultieren. Diese
kénnen ihre Ursache beispielsweise in konjunktu-
rellen Faktoren haben. AuBerdem kénnen auch
marktpsychologische Umstinde zu Kursschwan-
kungen und damit Marktpreisverdnderungen bei
den bodrsengehandelten Wertpapieren fuhren. Die-
ses allgemeine Marktrisiko kann durch eine Diver-
sifikation der Wertpapiere nach Art, Gattung und
Emittent sowie ein aktives Portfoliomanagement
nur bedingt ausgeschlossen werden, da alle Wert-
papiere dem Marktpreisrisiko gleichermal3en aus-
gesetzt sind. Die regelmafBige Beobachtung der
Borsendaten sowie der Unternehmens- und Bor-
sennachrichten gibt dem Vorstand die M&glichkeit
marktpreisrelevante Ereignisse zu erfassen und in
der konkreten Situation geeignete Maf3nahmen zur
Schadensminimierung treffen zu kénnen. Der Vor-
stand Uberwacht regelmiBig die Wertanteile der
Einzelpositionen der einzelnen Wertpapiere und
ihres Anteils am Gesamtdepotwert. Dartiber hin-
aus kontrolliert der Vorstand laufend die Risiken,
die sich aus der Investition in verschiedene Wert-
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papiere des gleichen Emittenten oder mit diesem
verbundene Unternehmen ergeben. Die Heidel-
berger Beteiligungsholding AG war in der Vergan-
genheit und im Geschéftsjahr 201 | auf Grund ge-
sunkener Marktpreise gezwungen, teilweise Ab-
schreibungen auf den jeweils niedrigeren beizule-
genden Wert von ihr gehaltener Verm&gensgegen-
stdnde und Beteiligungen an anderen Gesellschaf-
ten vorzunehmen. Solche Wertberichtigungen
kénnen auch fur die Zukunft nicht ausgeschlossen

werden.

Branchenspezifische Beteiligungsrisiken

Das Geschiftsmodell der Heidelberger Beteili-
gungsholding AG sieht die Investition in Wertpapie-
re verschiedener Art und unterschiedlicher Emit-
tenten vor. Neben allgemeinen Marktpreisrisiken
bestehen daher auch Risiken, die sich in einzelnen
Unternehmensbranchen realisieren  kdnnen. So
kénnen sich bei Emittenten von Wertpapieren
wirtschaftliche, rechtliche, technologische oder
wettbewerbsspezifische Rahmenbedingungen ver-
andern. Der Beteiligungsansatz der Heidelberger
Beteiligungsholding AG ist grundsatzlich nicht bran-
chenspezifisch. Die Unternehmensbranchen, in
welche die Heidelberger Beteiligungsholding AG
durch den Erwerb von Wertpapieren investiert,
sind nur ein Kriterium fir die Auswahl einzugehen-
der Investments. Der Vorstand ist bestrebt, eine
gewisse Diversifikation des Portfolios beizubehal-
ten. Die nicht auf bestimmte Branchen begrenzte
Streuung des Beteiligungsportfolios bietet dem
Vorstand die Chance, Verdnderungen branchen-
spezifischer Rahmenbedingungen nach Abwdgung
der Chancen und Risiken fur neue Investments zu

nutzen.

Unternehmensspezifische Emittentenrisiken

Unter unternehmensspezifischen Risiken versteht
derVorstand das Risiko einer riickldufigen Entwick-

lung des Marktpreises von Wertpapieren, die ur-
sachlich auf unmittelbar oder mittelbar bei dem
Beteiligungsunternehmen  vorhandene Faktoren
zurlickgeht. Sollten sich unternehmensspezifische
Risiken einschlieBlich technologischer Entwicklun-
gen, welche flr das jeweilige Beteiligungsunterneh-
men von Bedeutung sind, realisieren, kénnte die
Heidelberger Beteiligungsholding AG einen beab-
sichtigten VerduB3erungsgewinn nicht erzielen und
musste gegebenenfalls sogar einen Verlust bis hin
zum Totalausfall hinnehmen. Dies kénnte negative
Auswirkungen auf die Vermd&gens-, Finanz- und Er
tragslage der Heidelberger Beteiligungsholding AG
haben. Ebenso koénnen sich bei Wertpapieren,
deren Wert mittel- oder unmittelbar auch von
dem Ergebnis des Emittenten oder einem Dritten
abhingig ist, unternehmensspezifische Risiken dazu
flhren, dass der Wert des Wertpapiers sinkt. So
kann sich derWert von Wertpapieren, deren Ruick-
zahlungswert von dem Ergebnis des Emittenten
abhingt, wie oftmals bei der Investition in Genuss-
rechten, aufgrund negativer Entwicklung des Emit-
tentenergebnisses verringern bzw. kénnen Ruck-
zahlungen in seltenen Fallen ganz ausfallen. Ebenso
kédnnen Zinsanspriiche aus verzinslichen Wertpa-
pieren in Fillen, bei denen die Hohe der Zinszah-
lung oder die Zinszahlung selbst von Unterneh-
menskennzahlen abhdngig ist, sich verringern oder
entfallen. Der Vorstand versucht, dieses Risiko
durch eine dem potenziellen Investment angemes-
sene Voranalyse zu minimieren und wagt die er-
warteten Chancen und Risiken eines Beteiligungs-
investments vor Eingehen eines Investments gegen-
einander ab. Weiterhin gibt die regelmafige Beob-
achtung der Borsen- und Finanzdaten sowie der
Unternehmens- und Borsennachrichten dem Vor
stand die Mbglichkeit, unternehmensspezifische
Ereignisse zu erfassen und geeignete Mal3nahmen
zur Schadensminimierung treffen zu kénnen. Der
Vorstand Uberwacht regelmiBig die Wertanteile



der Einzelpositionen der im Portfolio gehaltenen
Wertpapiere.

Liquiditatsrisiken in Bezug auf Wertpapiere

Liquiditétsrisiken in Bezug auf die Marktliquiditat
bdrsengehandelter Wertpapiere kénnen aufgrund
einer nur geringen Liquiditdt der im Portfolio der
Heidelberger Beteiligungsholding AG gehaltenen
Wertpapiere bestehen. Die Heidelberger Beteili-
gungsholding AG beteiligt sich auch an Unterneh-
men, deren an einer Borse gehandelte Wertpapie-
re nur eine geringe Marktliquiditdt aufweisen, aber
kurz- bis mittelfristig ein vorteilhaftes Chance-/Risi-
ko-Verhiltnis aufweisen kdnnen. Beteiligungen an
borsennotierten Unternehmen mit einer geringen
Handelsliquiditdt bergen jedoch oftmals auch das
Risiko in sich, dass ein Verkauf der Wertpapiere
Uber die Borse nur schwer oder gar nicht moglich
ist. Dieses Risiko ist auch Beteiligungen, die nicht an
einer Borse gehandelt werden, immanent. Die Ver-
duBerung von nicht borsengehandelten Wert-
papieren ist oftmals nur im Rahmen eines aufwan-
digen, strukturierten Verkaufsprozesses moglich.
Der Vorstand versucht, dieses Risiko durch eine
Voranalyse potenzieller Beteiligungsobjekte zu
minimieren und wagt die erwarteten Chancen und
Risiken eines Beteiligungsinvestments vor Eingehen
eines Investments gegeneinander ab.

Steuerrechtliche Risiken

Die Verdnderung steuerlicher Rahmenbedingun-
gen kann sich nachteilig auf das Geschift der Hei-
delberger Beteiligungsholding AG auswirken. Die
Heidelberger Beteiligungsholding AG geht davon
aus, dass die Gesellschaft aufgrund von Verlustvor-
tragen nicht oder nur teilweise zu Steuerzahlungen
verpflichtet ist, solange und soweit der steuerliche
Verlustvortrag nicht durch erzielte Jahresiber
schisse aufgebraucht ist. Aktuell sind die bestehen-
den Verlustvortrdge wirtschaftlich allerdings nur
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in begrenztem Umfang nutzbar. Sollten die von
der Gesellschaft ermitteften steuerlichen Ver-
lustvortrage nicht oder nicht in der errechneten
Hohe von der Finanzverwaltung akzeptiert werden,
fihrte dies nach Ansicht der Gesellschaft zu einer
Verringerung der bestehenden Verlustvortrdge. In
diesem Fall konnten Steuernachzahlungen maglich
sein. Ebenfalls konnten Steuernachzahlungen mog-
lich sein, falls die Finanzverwaltung steuerliche
Sachverhalte abweichend zur Einschdtzung durch
die Gesellschaft beurteilt. Anderungen im Steuer-
recht bergen das Risiko, dass die steuerliche Belas-
tung der Heidelberger Beteiligungsholding AG
zunimmt. Eine hohere steuerliche Belastung der
Heidelberger Beteiligungsholding AG mit direkten
oder indirekten Steuern fuhrt zu einer Verringe-
rung des Jahresergebnisses und damit des wirt-
schaftlichen Erfolgs. In der Folge kénnten sich hier
aus nachteilige Auswirkungen auf die Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage der Heidelberger Beteili-
gungsholding AG ergeben.

Informationstechnologische Risiken

Die Heidelberger Beteiligungsholding AG identifi-
ziert im Bereich informationstechnologischer Risi-
ken neben Risiken in Form von Datenverlusten
und Systemausfallzeiten auch das Risiko des Miss-
brauchs informationstechnischer Anlagen. Das Risi-
ko von Datenverlusten wird durch regelmafige Si-
cherungen der elektronisch verfiigbaren Unterneh-
mensdaten minimiert, insbesondere der Unterneh-
mensdatenbanken, der Finanzbuchhaltung und der
Rechnungslegungsdaten. Auf3erdem werden alle
innerhalb der Server-Client-Umgebung der Heidel-
berger Beteiligungsholding AG erstellten oder im-
portierten Dateien ebenfalls gesichert. Fir die Da-
tensicherungen werden werktéglich separate Fest-
platten verwendet. Die Aufbewahrung der Daten-
sicherungsplatten erfolgt an sicheren, gegen Brand
geschitzten Orten. Der Zugriff auf elektronische
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Dokumente und zu den EDV-Systemen ist durch
Benutzerzugriffsrechte geschitzt. Systemausfallzei-
ten werden durch den Einsatz von sachkundigen
Dienstleistern auf ein geringes Mal3 reduziert. Ge-
gen schddliche Computerprogramme wird aktuelle
Schutzsoftware eingesetzt. Geschiftsvorfille und
Transaktionen sind durch den Vorstand Uber EDV-
Anlagen auslosbar. Die Freigabe von vorbereiteten
elektronisch auszufihrenden Transaktionen und
Geschiftsvorfdllen muss durch den Vorstand mit-
tels separater TAN-Freigabe erfolgen.

Finanzmarktrisiken

Die Heidelberger Beteiligungsholding AG st als
Unternehmen, dessen Unternehmensgegenstand
den Erwerb, die Verwaltung und die VerduBerung
von Beteiligungen an Kapital- und Personengesell-
schaften zum Gegenstand hat und die auf3erdem
berechtigt ist, ihr eigenes Vermdgen zu verwalten
und hierzu alle Arten von Finanzgeschiften und
Geschiften mit Finanzinstrumenten vorzunehmen,
fur die eine Erlaubnis nach KWG nicht erforderlich
ist, von der Stabilitdt der Finanzmarktsysteme, ins-
besondere den Bdrsen und Banken, abhdngig.
Darlber hinaus bestehen fur die Heidelberger
Beteiligungsholding AG Finanzmarktrisiken in Form
von Zinsschwankungen sowie der Anderung von
Wechselkursen, Aktienkursen und Rohstoffpreisen.
Die Finanzmarktrisiken kénnen einen negativen
Einfluss auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage
der Heidelberger Beteiligungsholding AG haben.
Die Heidelberger Beteiligungsholding AG steuert
und Uberwacht Finanzmarktrisiken Uberwiegend
im Rahmen der operativen Geschéfts- und Finan-
zierungsaktivitdten und bei Bedarf durch den Ein-
satz derivativer Finanzinstrumente.

Die Heidelberger Beteiligungsholding AG ist auf-
grund ihrer Tatigkeit Kursschwankungen an den
Insbesondere

Wertpapiermarkten — ausgesetzt.

Wertpapiere, die eine geringe Marktliquiditat auf-
weisen, bergen ein Risiko des Wertverlustes. Durch
die regelmdfige Beobachtung der Bdrsenentwick-
lung ist eine angemessene Risikosteuerung durch
den Vorstand gewdhrleistet. Der Vorstand trifft in
der konkreten Situation, unter Beachtung des Anla-
gehorizonts, geeignete Mal3nahmen zur Schadens-
minderung. Wechselkursrisiken bestehen in Bezug
auf auslandische Wertpapiere und Forderungen
bzw. Verbindlichkeiten. Der Vorstand ist bemdht,
den Einfluss von Wechselkursschwankungen gering
zu halten. Forderungen und Verbindlichkeiten in
ausldndischen Wéhrungen spielen eine eher unter-
geordnete Rolle im Geschift der Heidelberger
Beteiligungsholding AG. In Einzelfdllen erfolgt eine
Absicherung des Wechselkursrisikos durch Wih-
rungssicherungsgeschéfte.

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 ausge-
setzt. Hierdurch entsteht die Gefahr, dass kurzfristig
fallig werdende Zahlungsverpflichtungen nicht oder
nicht vollstandig fristgerecht erflllt werden kénnen.
Im Rahmen der Finanzierung von Beteiligungsun-
ternehmen erfolgt die Zurverfigungstellung von
Mitteln ausschlieBBlich nach Durchfihrung einer
Chancen-/Risiko-Analyse. In Abhédngigkeit von der
prognostizierten Ausfallwahrscheinlichkeit wird die
Zurverfigungstellung von Finanzmitteln von der
Stellung liquider Sicherheiten abhidngig gemacht.
Entsprechendes gilt in Bezug auf gestundete Kauf-
preiszahlungen. Dariber hinaus bestehen Forde-
rungsrisiken aus Investitionen in Genussscheine
und Anleihen. In Abhéngigkeit von der wirtschaft-
lichen Lage des jeweiligen Emittenten kénnen die
Zinszahlung und auch die Rickzahlung von Forde-
rungen aus Anleihen und Genussrechten einge-



schrdnkt sein oder ausfallen. Die Heidelberger
Beteiligungsholding AG betreibt zur Risikominimie-
rung eine regelmdBige Chance-/Risikoanalyse.

Liquiditatsrisiken (Finanzrisiken)

Im Bereich der Finanzrisiken ist die Heidelberger
Beteiligungsholding AG dem Risiko ausgesetzt,
kurzfristig féllig werdende Forderungen nicht oder
nicht vollstandig rechtzeitig bedienen zu kdnnen.
Die Heidelberger Beteiligungsholding AG steuert
diese Liquiditatsrisiken durch die Begrenzung der
Inanspruchnahme von Lombardkrediten, die wert-
maBig auf den jeweiligen Beleihungswert begrenzt
sind. Auf Basis der Depotwerte und Beleihungs-
werte erfolgt eine regelmiBige Uberpriifung der
Kreditlimite durch den Vorstand. Im Rahmen einer
Liquiditdtsplanung erfasst der Vorstand die Liquidi-
tdtsrisiken und trifft Mafnahmen zur Minimierung
dieser Risiken. Verschiedene Banken haben der
Heidelberger Beteiligungsholding AG laufende Kre-
ditrahmen in unterschiedlicher Hohe eingerdumt.
Die Heidelberger Beteiligungsholding AG nimmt
aus den eingerdumten Kreditrahmen laufend Kredit
in Anspruch. Die jeweils in Anspruch genommenen
Kreditlinien sind in ihrer jeweiligen Héhe mit bor-
sennotierten und von den jeweiligen Banken als
beleihbar akzeptierten Wertpapieren ausreichend
zu besichern. Das allgemeine Marktpreisrisiko sin-
kender Wertpapierpreise bdrsennotierter Wert-
papiere kann dazu fihren, dass eine ausreichende
Besicherung der in Anspruch genommenen Kredi-
te nicht mehr dargestellt werden kann und die
Bank den Kredit zur sofortigen Rickzahlung fallig
stellt. AuBerdem kann die Prolongation von Kredi-
ten erschwert oder unmdglich sein oder die Bank
kann laufende Kredite, die bis auf weiteres oder
kurzfristig gewéhrt sind, kiindigen. Zudem kann die
Bank die jeweils zugrunde gelegten Beleihungswer-
te einseitig zum Nachteil der Heidelberger Beteili-
gungsholding AG anpassen und das zur Verflgung
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stehende Kreditvolumen hierdurch verringern.
Der Vorstand versucht, dieses Risiko durch eine
vorausschauende und vorsichtige Planung der
Kreditinanspruchnahmen zu minimieren. Zur wei-
teren Verminderung von Kreditbeschaffungsrisiken
erfolgt die Inanspruchnahme von Krediten auf
mehrere Banken verteilt.

Personalwirtschaftliche Risiken

Personalrisiken ergeben sich, bezogen auf Mitarbei-
ter der Gesellschaft, im gegenwiartigen Organisati-
onsaufbau nicht, da neben dem Vorstand keine Mit-
arbeiter beschéftigt sind. Die Entwicklung der Ge-
sellschaft ist deshalb auf die Kenntnisse und Fahig-
keiten des Vorstands angewiesen. Der Uberra-
schende Ausfall eines Vorstandsmitglieds kann
dazu fuhren, dass die durch das Vorstandsmitglied
zur Verfigung stehenden Kompetenzen und Ge-
schicke der Gesellschaft nicht mehr zur Verfigung
stehen und sich dies negativ auf den Geschéftsver-
lauf auswirken kann. Der Aufsichtsrat versucht,
dieses Risiko durch eine vorausschauende und
begleitende Tatigkeit zu minimieren.

Managementrisiken

Unter Managementrisiken verstehen wir die Mog-
lichkeit, dass die Unternehmensfiihrung eine grund-
legende strategische Fehlentscheidung trifft, die
bei den vorhandenen Informationen eigentlich ver-
meidbar wdre. Managementrisiken werden daher
unter Berlcksichtigung derjenigen Informationen
bewertet, die dem Management zum Entschei-
dungszeitpunkt zur Verflgung stehen oder mit ver-
tretbarem Aufwand beschafft werden kénnen. Bei
wirtschaftlich bedeutsamen Entscheidungen ist ne-
ben dem Vorstand auch der Aufsichtsrat beratend
in die Entscheidungsfindung einbezogen. Im Rah-
men der Uberwachungstitigkeit des Aufsichtsrats
hat dieser eine Geschéftsordnung fir den Vorstand
beschlossen, die auch einen Katalog von Geschaf-
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ten enthdlt, die der Vorstand nur mit Zustimmung
des Aufsichtsrats vornehmen darf. Bestandteil des
Katalogs ist auch eine Budgetplanung, die vom Vor-
stand mit Zustimmung des Aufsichtsrats jahrlich
vorzunehmen ist. Rechtsgeschéfte, die aufgrund des
Zustimmungskatalogs der Zustimmung durch den
Aufsichtsrat bedirfen bzw. nicht in der jeweiligen,
vom Aufsichtsrat genehmigten jahrlichen Budget-
planung 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
verknUpft. Aus einer aktiven Kontrolle der Risiken
leiten wir Ziele und Strategien der Geschaftspolitik
ab und sorgen so fir ein angemessenes Chancen-
Risiko-Verhdltnis. Wie das Risikomanagement ob-
liegt die Verantwortung zum friihzeitigen und regel-
maBigen |dentifizieren, Analysieren und Managen
von Chancen unmittelbar dem Vorstand. Der
Vorstand beschdftigt sich intensiv mit Markt- und
Kursanalysen, branchenspezifischen Rahmendaten,
Marktentwicklungen und -szenarien sowie dem
politischen und steuerlichen Unternehmensumfeld.
Hieraus leitet der Vorstand konkrete unterneh-
mensspezifische Chancenpotenziale ab. Chancen-
potenziale ergeben sich u.a. aus mdglichen Borsen-
kurssteigerungen von Wertpapieren sowie Zins-,
Dividenden und &hnlichen Ertrdgen aus Wert-
papieren. Die Heidelberger Beteiligungsholding AG
kann durch die Moglichkeit des institutionellen Zu-
gangs zum Kapitalmarkt diese Chancenpotenziale
in geeigneter Weise nutzen. Des Weiteren erdffnen
sich durch die juristische Wahrnehmung von
Rechten Chancenpotenziale. Hier sind beispiels-
weise Spruchstellenverfahren bei Squeeze-Outs

ZU nennen.

Schlusserkldrung zum Abhédngigkeitsbericht

Die Heidelberger Beteiligungsholding AG ist ge-
malB §§ 311 ff. AktG verpflichtet, einen Abhéngig-
keitsbericht Uber die Beziehungen zu den in Bezug
auf die Heidelberger Beteiligungsholding AG herr-
schenden Unternehmen und den mit diesen Un-
ternehmen verbundenen Unternehmen aufzustel-
len. Im Rahmen der Schlusserkldrung zu diesem
Abhiéngigkeitsbericht hat der Vorstand der Heidel-
berger Beteiligungsholding AG folgende Erklarung
abgegeben:

Im Laufe des Geschéftsjahres wurden Rechtsgeschéf-
te zwischen der Heidelberger Beteiligungsholding
AG und der Deutsche Balaton Aktiengesellschaft,
einem in Bezug auf die Heidelberger Beteiligungshol-
ding AG herrschenden Unternehmen, abgeschlossen.
Dabei hat die Gesellschaft nach den Umsténden, die
dem Vorstand in dem Zeitpunkt bekannt waren, in
dem das Rechtsgeschift jeweils vorgenommen wur
de, bei jedem Rechtsgeschift eine angemessene
Gegenleistung erhalten. Auf Veranlassung eines herr-
schenden Unternehmens oder eines mit einem
herrschenden Unternehmen verbundenen Unter-
nehmens wurden im Berichtszeitraum Maf3nahmen
weder getroffen noch unterlassen.

4. Nachtragsbericht

Nach dem Stichtag des Jahresabschlusses 201 |
wurden Wertminderungen von rd. 0,3 Mio. € aus
dem Verkauf griechischer Staatsanleihen realisiert.
Davon wurden bereits 0, | Mio. € im Geschéftsjahr
2011 durch Abschreibungen berlcksichtigt. Wei-
tere allerdings nicht realisierte Wertminderungen
aufgrund von sinkenden Bérsenkursen griechischer
Staatsanleihen sind zum Zeitpunkt der Aufstellung
des Jahresabschlusses festzustellen. Aktuell liegt
die Nettovermaogensposition auf dem Niveau des
Jahresanfangs.



5. Grundziige des Vergiitungssystems
der Gesellschaft fiir die in § 285 Satz |
Nr. 9 HGB genannten Gesamtbeziige

Die Vorstandsmitglieder erhalten eine Festvergu-
tung ohne variable Bestandteile. Die Mitglieder des
Aufsichtsrats erhalten eine Festverglitung ohne
variable Bestandteile, wobei der Vorsitzende das
Doppelte der Grundvergltung erhalt. Nach der
Satzung wird die auf die Aufsichtsratsvergitung zu
zahlende Umsatzsteuer von der Gesellschaft er
stattet, soweit die Aufsichtsratsmitglieder berech-
tigt sind, die Umsatzsteuer der Gesellschaft geson-
dert in Rechnung zu stellen und sie dieses Recht
auslben.

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
Beteiligungsholding AG gemachten Angaben ver

wiesen.

Gesetzliche Vorschriften und Satzungsbestimmun-

gen Uber die Ernennung und Abberufung von

Vorstandsmitgliedern und tber die Anderung der

Satzung
DerVorstand der Heidelberger Beteiligungsholding

AG besteht gem. § 5 der Satzung aus einer oder
mehreren Personen. Die Zahl der Mitglieder des
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Vorstands bestimmt der Aufsichtsrat. Werden meh-
rere Personen zu Vorstandsmitgliedern bestellt,
kann der Aufsichtsrat gemadl3 § 84 Abs. 2 AktG ein
Mitglied zum Vorsitzenden des Vorstandes ernen-
nen. Mitglieder des Vorstands kénnen fir einen
Zeitraum von hochstens funf Jahren bestellt wer-
den. Eine wiederholte Bestellung oder Verlinge-
rung der Amtszeit, jeweils fir hdchstens funf Jahre,
ist zuldssig. Der Aufsichtsrat kann die Bestellung
zum Vorstandsmitglied widerrufen, wenn ein wich-
tiger Grund vorliegt. Ein solcher Grund ist nament-
lich grobe Pflichtverletzung, Unfdhigkeit zur ord-
nungsmaBigen Geschéftsfihrung oder Vertrauens-
entzug durch die Hauptversammlung, es sei denn,
dass das Vertrauen aus offenbar unsachlichen
Grinden entzogen worden ist. Der Vorstand kann
sich eine Geschéftsordnung geben, wenn nicht die
Satzung den Erlass der Geschdftsordnung dem
Aufsichtsrat Ubertragen hat oder der Aufsichtsrat
eine Geschiftsordnung fir den Vorstand erldsst.
Der Aufsichtsrat hat im Januar 2011 eine Ge-
schaftsordnung fir den Vorstand beschlossen, die
auch einen Katalog von Geschéften enthilt, die der
Vorstand nur mit Zustimmung des Aufsichtsrats
vornehmen darf.

Jede Satzungsanderung bedarf eines Beschlusses
der Hauptversammlung. Der Beschluss der Haupt-
versammlung bedarf einer Mehrheit, die mindes-
tens drei Viertel des bei der Beschlussfassung ver-
tretenen Grundkapitals umfasst. Gemdl3 § 179
Abs. 2 Satz 2 AktG kann die Satzung eine andere
Kapitalmehrheit, fir eine Anderung des Gegen-
stands des Unternehmens jedoch nur eine gréBere
Kapitalmehrheit bestimmen. Nach der Satzung
der Heidelberger Beteiligungsholding AG fasst die
Hauptversammlung, soweit nicht zwingende ge-
setzliche Vorschriften entgegenstehen, ihre Be-
schlisse mit der einfachen Mehrheit der abgegebe-
nen Stimmen und — sofern das Gesetz auf3er der
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Stimmenmehrheit eine Kapitalmehrheit vorschreibt
— mit der einfachen Mehrheit des bei der Beschluss-
fassung vertretenen Grundkapitals.

Erwerb eigener Aktien, genehmigtes und bedingtes
Kapital

Die ordentliche Hauptversammlung vom 26. Au-
gust 2009 hatte den Vorstand erméchtigt, befristet
bis zum 25. Februar 201 | eigene Aktien zurlickzu-

kaufen. Unter Aufhebung der Ermichtigung der
Hauptversammlung vom 26. August 2009, soweit
der Vorstand ermichtigt wurde, Aktien zu erwer-
ben, hat die Hauptversammlung der Heidelberger
Beteiligungsholding AG am 30. August 2010 die
Gesellschaft dazu erméchtigt, bis zum 29. August
2015 eigene Aktien bis zu insgesamt [0 % des
Grundkapitals zu erwerben mit der Mal3gabe, dass
auf die aufgrund dieser Erméchtigung erworbenen
Aktien zusammen mit anderen Aktien der Gesell-
schaft, welche die Gesellschaft bereits erworben
hat und noch besitzt oder die ihr gemaB3 §§ 71d
und 7le AktG zuzurechnen sind, zu keinem Zeit-
punkt mehr als 10 % des Grundkapitals der Gesell-
schaft entfallen. Die Ermdchtigung darf von der
Gesellschaft nicht zum Zweck des Handels in
eigenen Aktien genutzt werden.

Der Erwerb erfolgt nach Wahl des Vorstands Uber
die Bbrse oder mittels eines an alle Aktiondre ge-
richteten &ffentlichen Kaufangebots oder mittels
einer an alle Aktiondre gerichtete Verkaufsaufforde-
rung. Erfolgt der Erwerb der Aktien Uber die Borse,
darf der von der Gesellschaft gezahlte Gegenwert
je Aktie (ohne Erwerbsnebenkosten) den arithme-
tischen Mittelwert der Schlusskurse der Aktie der
Gesellschaft an der Frankfurter Wertpapierborse
an den drei Borsentagen vor Eingehung der Ver-
pflichtung zum Erwerb eigener Aktien um nicht
mehr als 10 9% Uberschreiten und um nicht mehr
als 10 % unterschreiten. Erfolgt der Erwerb Uber

ein an alle Aktiondre der Gesellschaft gerichtetes
offentliches Erwerbsangebot, darf der Gegenwert
fur den Erwerb der Aktien je Aktie (ohne Erwerbs-
nebenkosten) der Heidelberger Beteiligungshol-
ding AG das arithmetische Mittel der Schlusskurse
der Aktie an der Frankfurter Wertpapierborse an
den drei Borsentagen, die der Verdffentlichung der
Entscheidung zur Abgabe des Erwerbsangebots
vorangehen, nicht um mehr als 20 % Uber- oder
unterschreiten. Ergeben sich nach der Veroffentli-
chung des an alle Aktiondre gerichteten Angebots
nicht unerhebliche Abweichungen des maligebli-
chen Werts, so kann das Angebot angepasst wer-
den; dann ist anstelle des arithmetischen Mittels der
entsprechende Kurs des letzten Borsenhandelstags
vor der Verdffentlichung der Anpassung maf3geb-
lich; der Erwerbspreis darf diesen Kurs nicht um
mehr als 20 9% Uber- oder unterschreiten. Das An-
gebot kann weitere Bedingungen und die Mdglich-
keit zur Prézisierung des Kaufpreises oder der Kauf-
preisspanne wahrend der Angebotsfrist vorsehen.
Das offentliche Angebot kann weitere Bedingun-
gen vorsehen. Das Angebot kann auflerdem die
Moglichkeit zur Anpassung des Kaufpreises oder
einer Kaufpreisspanne fir den Fall vorsehen, dass
sich nach Veroffentlichung des Angebots erhebliche
Kursbewegungen bei der Aktie der Heidelberger
Beteiligungsholding AG ergeben.

Im Fall der Abgabe einer Verkaufsaufforderung
wird der Kaufpreis beziehungsweise die Kaufpreis-
spanne aus den der Heidelberger Beteiligungshol-
ding AG unterbreiteten Verkaufsangeboten ermit-
telt. Der Kaufpreis bzw. die Kaufpreisspanne darf in
diesem Fall das arithmetische Mittel der Schluss-
kurse der Aktie der Gesellschaft an der Frankfurter
Wertpapierbdrse an den drei Borsentagen vor
dem Tag, an dem die Verkaufsangebote von der
Heidelberger Beteiligungsholding AG angenom-
men werden, um nicht mehr als 20 % Uber- oder



unterschreiten (jeweils ohne Erwerbsnebenkosten).
Die Verkaufsaufforderung kann Kaufpreisspannen,
Annahmefristen, Bedingungen und weitere Vorga-
ben vorsehen. Die Verkaufsaufforderung kann ins-
besondere die Mdglichkeit zur Anpassung des
Kaufpreises oder einer Kaufpreisspanne flr den
Fall vorsehen, dass sich nach Verdffentlichung der
Verkaufsaufforderung erhebliche Kursbewegungen
bei der Aktie der Heidelberger Beteiligungsholding
AG ergeben.

Im Geschiftsjahr 201 | hat die Gesellschaft insge-
samt Stick |16.940 eigene Aktien im Rahmen ei-
nes am 4. August 201 | veroffentlichten Aktienriick-
kaufangebots zu einem Erwerbspreis von 2,30 Euro
je Aktie, mithin zu einem Gesamterwerbspreis von
268.962,00 Euro, erworben. Zum Bilanzstichtag hdlt
die Gesellschaft zusammen mit den bereits im Ge-
schiftsjahr 2010 erworbenen Stick 31.787 eige-
nen Aktien insgesamt 148.727 eigene Aktien. Die
eigenen Aktien sind in Hohe ihres auf das Grund-
kapital entfallenden rechnerischen Anteils von
269.195,87 Euro vom Grundkapital abgesetzt aus-
gewiesen. Der Ubersteigende Teil des Kaufpreises
von 57.300,60 Euro wurde im Geschéftsjahr 201 |
zulasten des Bilanzgewinns erfasst.

Genehmigtes Kapital

Die ordentliche Hauptversammlung der Heidel-
berger Beteiligungsholding AG hat den Vorstand
am 18. Mai 201 | erméchtigt, in der Zeit bis zum
|7. Mai 2016 einmalig oder mehrfach, ganz oder in
Teilbetrdagen um bis zu insgesamt Euro 7.013.750,00
durch Ausgabe neuer, auf den Inhaber lautender
Stlickaktien gegen Bar- und/oder Sacheinlagen zu
erhéhen (Genehmigtes Kapital).

Der Vorstand ist ferner ermachtigt, mit Zustim-
mung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der
Aktiondre in folgenden Fillen auszuschliefen:
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(1) Um Spitzenbetrdge vom Bezugsrecht der Akti-
ondre auszunehmen.

(2) Soweit dies erforderlich ist, um den Inhabern
von Optionsscheinen, Wandelschuldverschrei-
bungen oder Optionsanleihen, die von der
Gesellschaft oder ihr nachgeordneten Konzern-
unternehmen ausgegeben wurden, ein Bezugs-
recht auf neue Aktien in dem Umfang einrdu-
men zu kdnnen, wie es ihnen nach Austbung
ihres Wandlungs- oder Optionsrechts bzw.
nach Erflllung der Wandlungspflicht zustehen
wirde.

(3) Wenn der Ausgabebetrag der neuen Aktien
zum Zeitpunkt der endgiltigen Festlegung des
Ausgabebetrages den Borsenpreis von Aktien
der Gesellschaft mit gleicher Ausstattung nicht
wesentlich unterschreitet und die unter Aus-
schluss des Bezugsrechts ausgegebenen Aktien
insgesamt 10 % des Grundkapitals nicht Uber
schreiten, und zwar weder im Zeitpunkt des
Wirksamwerdens noch im Zeitpunkt der Aus-
Ubung dieser Ermachtigung. Auf diese Zahl sind
Aktien anzurechnen, die zur Bedienung von
Options- oder Wandelschuldverschreibungen
ausgegeben wurden oder auszugeben sind,
sofern die Schuldverschreibungen in entspre-
chender Anwendung des § 186 Abs. 3 S.4 AktG
unter Ausschluss des Bezugsrechts ausgegeben
wurden. Auf die Begrenzung auf 10 % des
Grundkapitals ist ferner die VerduB3erung eige-
ner Aktien anzurechnen, wenn die VerduBBerung
auf Grund eines im Zeitpunkt des Wirksam-
werdens des genehmigten Kapitals gliltigen Er
maéchtigung zur VerduBerung eigener Aktien
unter Bezugsrechtsausschluss erfolgt.

(4) Wenn die Kapitalerhdhung gegen Sacheinlagen
zum Zwecke des Erwerbs von oder des Zu-
sammenschlusses mit Unternehmen bzw. Un-
ternehmensteilen oder des Erwerbs von Betei-
ligungen an Unternehmen erfolgt.
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(5) Soweit ein Dritter, der nicht Kreditinstitut ist, die
neuen Aktien zeichnet und sichergestellt ist,
dass den Aktiondren ein mittelbares Bezugs-
recht eingerdumt wird.

Der Vorstand wird ferner erméchtigt, mit Zustim-
mung des Aufsichtsrats die weiteren Einzelheiten
der Kapitalerhdhung, den weiteren Inhalt der Ak-
tienrechte und die Bedingungen der Aktienausgabe
festzulegen. Der Aufsichtsrat ist erméchtigt, die Fas-
sung der Satzung entsprechend der Durchfihrung
der Erhdhung des Grundkapitals oder nach Ablauf
dieser Ermadchtigungsfrist neu zu fassen. Diese
Satzungsdnderung wurde am 20. Juni 201 | in das
Handelsregister eingetragen. Das genehmigte Kapi-
tal ist noch nicht ausgenutzt und steht vollstandig
zur Verflgung.

Bedingtes Kapital

Die Hauptversammlung hat den Vorstand am
8. August 2007 ermdchtigt, bis zum 7. August 2012
einmalig oder mehrmalig sowohl auf den Inhaber
lautende Schuldverschreibungen mit Wandlungs-
rechten (Wandelanleihen) oder Optionsrechten
(Optionsanleihen) auf insgesamt bis zu 4.295.784
auf den Inhaber lautende Stickaktien der Gesell-
schaft mit einem rechnerischen Nennwert von je
1,00 EUR mit Zustimmung des Aufsichtsrats zu ge-
wahren. Der Gesamtnennbetrag der gewdhrten
Schuldverschreibungen darf 200.000.000 EUR und
die Laufzeit der gewdhrten Schuldverschreibungen
darf zehn Jahre nicht Uberschreiten. Den Aktiona-
ren steht grundsétzlich das gesetzliche Bezugsrecht
zu. DerVorstand ist jedoch ermdchtigt, das Bezugs-
recht der Aktiondre mit Zustimmung des Aufsichts-
rats auszuschlieBen, (i) um Spitzenbetrdge auszu-
gleichen; (i) soweit ein Dritter, der nicht Kreditinsti-
tuti.S.d.§ 186 Abs. 5 AktG ist, die Wandelanleihen
oder Optionsanleihen zeichnet und sicherstellt,
dass den Aktiondren ein mittelbares Bezugsrecht
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eingerdumt wird; und/oder (i) um den Inhabern
von Wandel- oder Optionsanleihen ein Bezugs-
recht in dem Umfang einzurdumen, wie es ihnen
nach Ausibung des Options- beziehungsweise
Wandlungsrechts oder in Erflllung einer Wand-
lungspflicht als Aktiondr zustehen wiirde.

Im Falle der Ausgabe von Wandelanleihen werden
diese in Wandelschuldverschreibungen verbrieft,
die dem Inhaber nach Maf3gabe der Anleihebe-
dingungen berechtigen, ihre Wandelschuldver-
schreibungen in neue Aktien der Gesellschaft um-
zutauschen. In den Anleihebedingungen kann das
Wandlungsverhéltnis auf ganze Zahlen gerundet
und/oder eine in Geld zu leistende Zuzahlung fest-
gelegt werden. Schlief3lich kénnen die Anleihebe-
dingungen auch eine Wandlungspflicht zum Ende
der Laufzeit oder zu einem anderen Zeitpunkt

begriinden.

Im Falle der Ausgabe von Optionsanleihen werden
jeder Schuldverschreibung ein oder mehrere
Optionsscheine beigefiigt, die den Inhaber nach
Mafgabe der vom Vorstand festzulegenden Opti-
onsbedingungen zum Bezug von neuen Aktien der
Gesellschaft berechtigen. Die Laufzeit des Options-
rechts darf hochstens zehn Jahre betragen.

Der festzusetzende Wandlungs- oder Optionspreis
(Ausgabebetrag") fir eine Aktie muss auch bei
einem variablen Wandlungsverhltnis 125 % ent-
weder (i) des durchschnittlichen Schlusskurses der
Aktien der Gesellschaft im Parketthandel an der
Frankfurter Wertpapierborse (,,VWertpapierbor-
se') an den letzten zehn Borsentagen vor dem Tag
der Beschlussfassung durch den Vorstand Uber die
Begebung der Wandelanleihen oder Optionsanlei-
hen oder (ii) des durchschnittlichen Schlusskurses
der Aktien der Gesellschaft an der Wertpapier-
borse wahrend der Tage, an denen die Bezugsrech-



te an der Wertpapierborse gehandelt werden, mit
Ausnahme der beiden letzten Borsentage des
Bezugsrechtshandels, entsprechen. § 9 Abs. | AktG
bleibt unberiihrt. Im Ubrigen kénnen die Anleihe-
bedingungen vorsehen, dass Spitzen zusammen-
gelegt und/oder in Geld ausgeglichen werden.

Der Ausgabebetrag wird aufgrund einer Verwdsse-
rungsschutzklausel ermaBigt, wenn die Gesellschaft
wahrend der Laufzeit von Wandelanleihen oder
Optionsanleihen unter Einrdumung eines Bezugs-
rechts an ihre Aktiondre das Grundkapital erhéht
oder weitere Wandelanleihen oder Optionsanlei-
hen gewéhrt und den Inhabern von Wandelanlei-
hen oder Optionsanleihen kein Bezugsrecht ein-
raumt, wie es ihnen nach Austibung des Wandlungs-
beziehungsweise Optionsrechts zustehen wirde.
§ 9 Abs. | AktG bleibt unberihrt. Im Fall von Kapi-
talherabsetzungen erhéht sich der Ausgabebetrag
entsprechend.

Der Vorstand wird erméchtigt, mit Zustimmung
des Aufsichtsrats die weiteren Einzelheiten der
Ausgabe und Ausstattung der Emissionen, ins-
besondere Zinssatz, Ausgabekurs, Laufzeit und Stu-
ckelung, Bezugsverhdltnis sowie den Wandlungs-
beziehungsweise Optionszeitraum und die Voraus-
setzungen und Konditionen einer etwaigen Wand-
lungspflicht festzusetzen.

Zur Gewdhrung von Wandlungs- oder Options-
rechten und/oder zur Begriindung von Wandlungs-
pflichten nach Maf3gabe der jeweiligen Anleihebe-
dingungen fir die Inhaber der von der Gesellschaft
gemdl dem Hauptversammlungsbeschluss vom
8. August 2007 bis zum 7. August 2012 ausgegebe-
nen Wandelanleihen sowie zur Gewdhrung von
Optionsrechten nach Maf3gabe der jeweiligen Opti-
onsbedingungen an die Inhaber der von der Gesell-
schaft gemd dem Hauptversammlungsbeschluss
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vom 8. August 2007 bis zum 7. August 2012
ausgegebenen Wandel- oder Optionsanleihen wur-
de das Grundkapital der Gesellschaft durch Be-
schluss der Hauptversammlung vom 8. August 2007
gemdlB § 192 Absatz 2 Nr | AktG um bis zu
429578400 EUR durch Ausgabe von bis zu
4.295.784 neuen, auf den Inhaber lautenden Aktien
bedingt erhdht (bedingtes Kapital I). Die Ausgabe
der Aktien erfolgt zu dem gemal3 dem Beschluss
der Hauptversammlung vom 8. August 2007 festzu-
setzenden Wandlungs- beziehungsweise Options-
preis (Ausgabebetrag) und Bezugsverhiltnis. Die
bedingte Kapitalerhdhung wird nur insoweit durch-
geflhrt, als Inhaber der vorbezeichneten Wandelan-
leihen oder Optionsanleihen von ihrem Wandlungs-
beziehungsweise Optionsrecht Gebrauch machen
beziehungsweise zur Wandlung verpflichtete Inha-
ber von Wandelanleihen ihre Pflicht zur Wandlung
erfillen. Die neuen Aktien nehmen — sofern sie
durch Ausibung bis zum Beginn der ordentlichen
Hauptversammlung der Gesellschaft entstehen —
von Beginn des vorhergehenden Geschdftsjahres,
ansonsten jeweils vom Beginn des Geschéftsjahres
an, in dem sie durch Auslibung von Bezugsrechten
entstehen, am Gewinn teil. Der Vorstand ist er
machtigt, weitere Einzelheiten der Durchfihrung
der bedingten Kapitalerhdhung mit Zustimmung
des Aufsichtsrats festzulegen. Das bedingte Kapital
wurde am 7. August 2007 in das Handelsregister
eingetragen. Das von der Hauptversammlung durch
Beschluss vom | 'I. November 2005 geschaffene
bedingte Kapital wurde durch Beschluss der Haupt-
versammlung vom 8. August 2007 aufgehoben; die
Eintragung der Aufhebung im Handelsregister ist
am |7.August 2007 erfolgt.

DerVorstand hat von der ihm durch Beschluss der
Hauptversammlung vom 8. August 2007 erteilten
Erméachtigung im  Berichtszeitraum keinen Ge-
brauch gemacht.

Lagebericht
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7. Erklirung gemaB § 289a HGB

/.1 Entsprechenserkldrung nach § 161 Aktiengesetz

7.2 Relevante Angaben zu Unternehmens-

fUhrungspraktiken, die Uber die gesetzlichen

Anforderungen hinaus angewandt werden

Vorstand und Aufsichtsrat der Heidelberger Betei-
ligungsholding AG haben im Geschéftsjahr 201 | im
Marz 2011 sowie mit identischem Wortlaut im
Januar 2012 die nachfolgende Entsprechenserkla-
rung gemadl3 § 161 AktG abgegeben:

, Deutscher Corporate Governance Kodex
Entsprechenserklarungen zum Deutschen Corpo-
rate Governance Kodex im Geschéftsjahr 201 |

Aufsichtsrat und Vorstand der Heidelberger Beteili-
gungsholding AG haben die vom Bundesministeri-
um der Justiz im amtlichen Teil des elektronischen
Bundesanzeigers bekannt gemachten Empfehlun-
gen der ,Regierungskommission Deutscher Corpo-
rate 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
Empfehlungen des Corporate Governance Kodex
auf grof3e Publikumsgesellschaften mit den entspre-
chend komplexen Strukturen zugeschnitten. Eine
ordnungsgemale Unternehmensfihrung ist nach
Auffassung von Aufsichtsrat und Vorstand auch
weiterhin  ohne Anwendung der Empfehlungen
des Corporate Governance Kodex durch die Be-
achtung der gesetzlichen Bestimmungen mdglich.

Heidelberg, im Marz 201 |

Heidelberger Beteiligungsholding AG
Vorstand und Aufsichtsrat"
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Die Gesellschaft wird durch den Vorstand vertre-
ten und in eigener Verantwortung geleitet. Der
Vorstand handelt unter Beachtung der gesetzlichen
Vorschriften, insbesondere den Bestimmungen des
deutschen Aktien- und Handelsrechts. Der Vor-
stand wird vom Aufsichtsrat Uberwacht und in
Wahrnehmung seiner Leitungsaufgaben beraten.
Zu den Aufgaben des Vorstands gehort die Unter-
nehmensplanung, insbesondere die strategische
Planung sowie die Koordination und Kontrolle der
Planung im Unternehmen. Uber die gesetzlichen
Anforderungen hinaus werden bei der Heidelber-
ger Beteiligungsholding keine Unternehmensfih-
rungspraktiken angewendet.

7.3 Beschreibung der Arbeitsweise von Vorstand

und Aufsichtsrat sowie der Zusammensetzung

und Arbeitsweise von deren Ausschissen

DerVorstand der Heidelberger Beteiligungsholding
bestand vom |.Januar 201 | bis zum 6.Juli 201 | aus
einer Person. Am 6. Juli 201 | hat der Aufsichtsrat
ein weiteres Vorstandsmitglied bestellt, sodass der
Vorstand seit diesem Zeitpunkt aus zwei Personen
besteht. Angaben zu den beiden Vorstandsmitglie-
dern sind im Anhang zum Jahresabschluss der
Heidelberger Beteiligungsholding gemacht. Eine
Geschiaftsordnung fir den Vorstand wurde vom
Aufsichtsrat im Januar 201 | beschlossen und ent-
hdlt neben Bestimmungen zur Arbeitsweise des
Vorstands und zur Zusammenarbeit des Vorstands
(sofern derVorstand aus mehr als einer Person be-
steht) auch einen Katalog von Geschéften, die der
Vorstand nur mit Zustimmung des Aufsichtsrats
vornehmen darf. Darlber hinaus hat der Aufsichts-
rat die Berichtspflichten des Vorstands in der Ge-
schéftsordnung in angemessenem Umfang geregelt.
Beschlussfassungen des Vorstands erfolgen ohne



Einhaltung einer besonderen Form und Frist und
ohne Einberufung und Abhaltung einer férmlichen
Sitzung des Vorstandes.

Der Vorstand steht im Rahmen seiner Unterneh-
mensfihrung auch auBerhalb der Aufsichtsratssit-
zungen in standiger und enger Abstimmung mit dem
Aufsichtsrat, insbesondere dem Aufsichtsratsvorsit-
zenden. Er berichtet dem Aufsichtsrat regelmafig
insbesondere Uber die Entwicklung des Beteiligungs-
portfolios und den Stand der Verbindlichkeiten und
Forderungen. Darliber hinaus erfolgt eine enge Ab-
stimmung einzelner Geschéftsvorfille mit dem Auf-
sichtsrat auch auBerhalb der Aufsichtsratssitzungen.
Der Vorstand erstattet dem Aufsichtsratsvorsitzen-
den auch Uber die gesetzlichen Berichtspflichten
hinaus schriftlich oder mindlich Bericht in Angele-
genheiten, die fur die Gesellschaft von besonderem
Gewicht oder besonderer Bedeutung sind.

Der Aufsichtsrat der Heidelberger Beteiligungshol-
ding besteht satzungsgemdl3 aus drei Mitgliedern.
Die Heidelberger Beteiligungsholding unterliegt
keinen gesetzlichen Vorschriften, die eine Mitbe-
stimmung im Aufsichtsrat vorsehen. Alle Mitglieder
des Aufsichtsrats sind Vertreter der Anteilseigner.
Eine Geschéftsordnung, welche die Arbeit im Auf-
sichtsrat regelt, existiert nicht. Die Mitglieder des
Aufsichtsrats im Geschéftsjahr 2011 sind im An-
hang zum Jahresabschluss angegeben.

Beschlisse des Aufsichtsrats werden in Sitzungen
und, bei Eilbedirftigkeit, au3erhalb von Sitzungen
im Parallelverfahren gefasst. Die Sitzungen werden
durch den Vorsitzenden des Aufsichtsrats, bei des-
sen Verhinderung, durch seinen Stellvertreter ein-
berufen. Der Aufsichtsrat befasst sich entsprechend
der gesetzlichen Bestimmungen mit der Uberwa-
chung des Rechnungslegungsprozesses, der Wirk-
samkeit des internen Kontrollsystems, des Risiko-
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managementsystems und des internen Revisions-
systems sowie der Abschlussprifung, hier insbeson-
dere der Unabhdngigkeit des Abschlussprifers. Im
Zusammenhang mit der Abschlussprifung steht
der Aufsichtsrat in engem Kontakt mit dem Ab-
schlussprifer und Uberwacht auch dessen Tatigkeit
im Unternehmen.

Der Aufsichtsrat berichtet der Hauptversammlung
jahrlich in seinem Bericht an die Hauptversamm-
lung Uber seine Arbeit.

8. Ausblick

Das Jahr 2012 wird weiterhin von der europdi-
schen Staatsschuldenkrise geprdgt sein. Wihrend
von Unternehmensseite eher positive Impulse auf-
grund der sehr guten Geschiftsverldufe erwartet
werden kénnen, kénnten von Seiten der Staats-
finanzierung weitere Spannungen auftreten. Das
Chance-Risiko-Verhaltnis in 2012 st interessant,
kann aber trotzdem aufgrund negativer Ereignisse
zu Ergebnisbelastungen fihren.

Eine allgemeine Marktstagnation fihrt dazu, dass
die im Bestand gehaltenen Wertpapiere, insbeson-
dere Aktien, Ublicherweise keine bedeutende
Wertsteigerung erfahren. In solchen Marktphasen
ist oftmals eine Schwerpunktverlagerung hin zu
Sondersituationen erfolgreicher: In einer Phase po-
sitiver Marktentwicklung partizipiert die Heidelber-
ger Beteiligungsholding mit einer dann wahrschein-
lichen Wertsteigerung der im Bestand gehaltenen
Wertpapiere, wiederum insbesondere bei Aktien-
investments. Allerdings schldgt die positive Markt-
entwicklung nicht im vollen Umfang auf das Portfo-
lio der Gesellschaft durch, da Anleihen und Ge-
nussscheine in der Regel marktunabhingige VWert-
entwicklungen aufweisen. Sollte die allgemeine
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Marktentwicklung sich eher negativ entwickeln
wilrden auch Bestandspapiere eine Wertreduzie-
rung erfahren, aber durch die Diversifizierung und
der Basisinvestments in Anleihen und Genussschei-
nen kann die negative Marktentwicklung abgefe-
dert werden.

Im laufenden Geschéftsjahr 2012 werden markan-
te Zinseinnahmen zum Ergebnis der Heidelberger
Beteiligungsholding AG beitragen. Hierunter fallen
auch insbesondere Ausschittungen aus Genuss-
scheinen. Diese Ertrdge stellen die Basis fur die Ge-
schaftstétigkeit der Gesellschaft dar Des Weiteren
sind nennenswerte Rickzahlungen von in Liquida-
tion befindlichen Investments zu erwarten. Beson-
ders beeinflusst wird das Ergebnis 2012 vom Enga-
gement in griechischen Staatsanleihen. Hier weisen
die Anleihekurse starke Schwankungen auf. In den
ersten beiden Monaten des laufenden Geschafts-
jahres haben die griechischen Staatsanleihen weiter
an Wert verloren. Es ist nach heutiger Erkenntnis
davon auszugehen, dass in dieser Portfolioposition
weitere Abschreibungen erfolgen missen, aller-
dings kann eine abschlieBende Beurteilung Uber
den Erfolg des Investments zum jetzigen Zeitpunkt
noch nicht abgegeben werden. Im Geschéftsjahr
2012 wurden aktuell Wertminderungen von rd.
0,3 Mio. € aus dem Verkauf griechischer Staatsan-
leihen realisiert. Davon wurden bereits 0,1 Mio. €
im Geschéftsjahr 2011 durch Abschreibungen be-
rUcksichtigt. Auf der anderen Seite haben bisher
insbesondere die Aktienpositionen deutliche Wert-
aufholungen verzeichnen konnen. Aktuell liegt
die Nettovermdgensposition auf dem Niveau des
Jahresanfangs.

Im Geschéftsjahr 2012 werden die zuflieBenden
Mittel aus den erwarteten Ausschittungen und
Félligkeiten wieder in aussichtsreiche Wertpapier-
anlagen investiert. Hierzu wird der Markt beobach-
tet und Analysen werden durchgefihrt. Erfahrungs-
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gemdl3 erdffnen sich immer wieder interessante
Investmentmaoglichkeiten, die heute allerdings noch
nicht prognostiziert werden kénnen.

Durch Marktpreisschwankungen kann das Ergebnis
aufgrund von Auf- und Abwertungen von Wert-
papieren beeinflusst werden. Die Effekte durften
sich aber aufgrund des diversifizierten Portfolios in
angemessenen Grenzen bewegen. Eine konkrete
Ertragsprognose fur das Geschéftsjahr 2012 ist auf-
grund der Marktpreisschwankungen und der zum
heutigen Zeitpunkt noch nicht bekannten Neu-
investments des laufenden Geschéftsjahres nicht
moglich. Unter der Voraussetzung, dass sich der
Markt positiv entwickelt, erwarten wir wiederum
ein positives Jahresergebnis. Im langfristigen Durch-
schnitt strebt der Vorstand eine zweistellige pro-
zentuale jadhrliche Steigerung des investierten

Kapitals an.

Die Heidelberger Beteiligungsholding AG wird im
Geschéftsjahr 2012 weiterhin mit einer angemesse-
nen Eigenkapitalquote und somit einer soliden
Finanzlage wirtschaften. Die Strategie der Gesell-
schaft ist auf eine nachhaltige Steigerung des Un-
ternehmensvermdgens ausgerichtet. Fir das Jahr
2013 erwarten wir dementsprechend eine Fortset-
zung des kontinuierlichen Vermdgensaufbaus, der
allerdings durch Abschreibungen aufgrund von
Wertreduzierungen einzelner Portfoliopositionen
negativ beeinflusst werden kann. Die Entwicklung
des Portfolios ist selbstverstandlich auch abhangig
von dem allgemeinen Zustand der Kapitalmarkte.
Diesbeziglich ist eine Beruhigung nach der Stabili-
sierung der europdischen Staatsschuldenkrise zu

erwarten.
Heidelberg, 19. Marz 2012

Heidelberger Beteiligungsholding AG
DerVorstand



Gewinn- und Verlustrechnung fiir 2011

N o w1

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 Gehilter
b) Soziale Abgaben und Aufwendungen flir Altersversorgung

Abschreibungen auf Sachanlagen

Sonstige betriebliche Aufwendungen

Ertrége aus anderen Wertpapieren und Ausleihungen des Finanzanlagevermdgens

. Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrdge

Zinsen und dhnliche Aufwendungen

Ergebnis der gewohnlichen Geschiftstitigkeit
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag
Jahresiiberschuss

Verlustvortrag

Entnahme aus der Kapitalriicklage

Einstellung in die gesetzliche Riicklage

Einstellung in Gewinnriicklagen fiir eigene Aktien

Bilanzgewinn

HEIDELBERGER

BETEILIGUNGSHOLDING AG

Gewinn- und Verlustrechnung
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Bilanz zum 31. Dezember 2011

A. Anlagevermogen
I. Sachanlagen

I Andere Anlagen, Betriebs- und Geschéftsausstattung

Il. Finanzanlagen

[ Wertpapiere des Anlagevermdgens

B. Umlaufvermogen

I. Forderungen und
sonstige Vermdogensgegenstinde

I Sonstige Vermdgensgegenstande

Il. Wertpapiere
[ Sonstige Wertpapiere

I1l. Kassenbestand und
Guthaben bei Kreditinstituten

C. Rechnungsabgrenzungsposten




HEIDELBERGER

BETEILIGUNGSHOLDING AG

A. Eigenkapital

Gezeichnetes Kapital
Nennbetrag eigener Anteile

Ausgegebenes Kapital

Kapitalriicklage

lll. Gewinnriicklagen

Gesetzliche Riicklage

IV. Bilanzgewinn

B. Riickstellungen

Sonstige Riickstellungen

C. Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten

davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr TEUR 7.987 (Vj. EUR 31)
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr TEUR | (V}.TEUR 23)
Verbindlichkeiten gegenlber verbundenen Unternehmen

davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr TEUR 0 (V.. EUR 20)
Sonstige Verbindlichkeiten

davon aus Steuern EUR 0 (i.Vj: TEUR 0)

davon im Rahmen der sozialen Sicherheit TEUR 2 (Vj:TEUR 2)

D. Rechnungsabgrenzungsposten

Bilanz
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Anhang fiir das Geschiftsjahr 2011

I. Allgemeine Angaben

Der Jahresabschluss wurde nach den fiir Kapitalge-
sellschaften geltenden Vorschriften der §§ 264 ff.
HGB sowie ergidnzenden Regelungen des Aktien-
gesetzes aufgestellt. Gemal3 § 267 Abs. 3 Satz 2
HGB gilt die Gesellschaft als grof3e Kapitalgesell-
schaft.

Die Gewinn- und Verlustrechnung wurde nach
dem Gesamtkostenverfahren aufgestellt.

Die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden sind
gegeniiber dem Vorjahr unverdndert beibehalten
worden.

Bei Wertpapieren des Anlagevermégens wird nur
bei einer dauernden Wertminderung eine auf3er-
planmaBige Abschreibung auf den niedrigeren
beizulegenden Wert vorgenommen. Als ein Krite-
rium fUr auBerplanmaBige Abschreibungen bei
voraussichtlich dauernder Wertminderung der

Wertpapiere des Anlagevermdgens gilt die bis-

herige Dauer einer bereits eingetretenen Wert-

minderung;

a) liegt in den dem Abschlussstichtag voraus-
gehenden 6 Monaten der Borsenkurs des
Wertpapiers bzw. der Net-Asset-Value des
Fondsanteils permanent Uber 20 9% unter dem
Buchwert, so wird die Wertminderung als
dauernd angesehen;

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

Von der Wertminderung im Berichtsjahr in Hohe
von TEUR 717 werden TEUR 689 (Vj. TEUR 417)
als vorlbergehend und TEUR 28 als dauerhaft
eingestuft.
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Aktive latente Steuern werden in Austbung des
Wahlrechtes des § 274 (1) HGB nicht angesetzt.
Zum Bilanzstichtag verfigt die Heidelberger
Beteiligungsholding AG Uber einen nicht genutzten
steuerlichen (kdrperschaft- und gewerbesteuer-
lichen) Verlustvortrag von je rund EUR Mio. 7 zur
Verrechnung mit kiinftigen Gewinnen.Wesentliche
temporire Differenzen haben zum Stichtag nicht
bestanden.

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

Im Interesse der Ubersichtlichkeit werden die nach
den gesetzlichen Vorschriften bei den Posten der
Bilanz und der Gewinn- und Verlustrechnung anzu-
bringenden Vermerke ebenso wie die Vermerke,
die wahlweise in der Bilanz beziehungsweise
Gewinn- und Verlustrechnung oder im Anhang an-
zubringen sind, insgesamt im Anhang aufgefihrt.

Der Jahresabschluss der Heidelberger Beteiligungs-
holding AG zum 31. Dezember 201 | wird im elek-
tronischen Bundesanzeiger bekannt gemacht.

2. Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden

Anlagevermdgen
Die Sachanlagen werden mit den Anschaffungs-

kosten abzlglich planmaBiger linearer Abschrei-
bungen unter Berlcksichtigung von § 253 Abs. 3
Satz 3 HGB bewertet. Die geringwertigen Wirt-
schaftsgliter werden grundsitzlich im Zugangsjahr
im Bruttoanlagenspiegel als Abgang ausgewiesen.



Die Finanzanlagen sind nach dem Grundsatz
der Einzelbewertung mit den Anschaffungskosten
bilanziert. Voraussichtlich dauernden VWertminde-
rungen von Anteilen an verbundenen Unter
nehmen und Beteiligungen wird durch auB3erplan-
mafige Abschreibungen Rechnung getragen.

Wertaufholungen (Zuschreibungen auf Finanzanla-
gen) werden, soweit die Grinde fur in Vorjahren
vorgenommene Abschreibungen am Bilanzstichtag
nicht mehr bestehen, hdchstens bis zu den histori-

schen Anschaffungskosten vorgenommen.

Umlaufvermégen
Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstiande

werden mit dem Nennwert oder dem am Bilanz-

stichtag niedrigeren beizulegenden Wert bewertet.

Eigenkapital
Gem. § 272 Abs. la HGB n.F. wird der Nennbetrag

der erworbenen Anteile offen vom gezeichneten
Kapital abgesetzt. Der darliber hinausgehende Teil
des Kaufpreises wird mit den frei verflgbaren
Riicklagen verrechnet. Sind keine frei verfligbaren
Riicklagen vorhanden, wird der hinausgehende Teil
des Kaufpreises mit dem Bilanzgewinn verrechnet.

Riickstellungen
Die Steuerrlckstellungen und sonstigen Ruck-

stellungen werden in Héhe des Erflllungsbetrages
angesetzt, der nach vernlnftiger kaufmannischer
Beurteilung notwendig ist, um erkennbare Risiken

und ungewisse Verbindlichkeiten abzudecken.

Verbindlichkeiten
Verbindlichkeiten werden mit dem Erfullungsbetrag
angesetzt.
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Wihrungsumrechnungen

Fremdwahrungsforderungen und -verbindlichkeiten
sind zum Kurs am Transaktionstag in Euro bewer-
tet; zum Bilanzstichtag wurden die auf fremde
Wihrung lautenden Vermdgensgegenstande und
Verbindlichkeiten  zum  Devisenkassamittelkurs
umgerechnet (§ 256a S. | HGB).

Dividendenertrdge
Dividendeneinnahmen werden in dem Jahr, in

welchem der Gewinnverwendungsbeschluss ge-
fasst wird, als Ertrag erfasst.

3. Erldauterungen zur Bilanz

Anlagevermégen

Die Aufgliederung der einzelnen Posten des Anla-
gevermdgens ist in der Anlage | zum Anhang dar-
gestellt. Bei zwei Wertpapieren des Anlagevermo-
gens liegt der Buchwert TEUR 2.662 (V). TEUR
3.091) Uber dem beizulegenden Zeitwert TEUR
[.973 (V). TEUR 2.673). Die Wertminderung in
Hohe von TEUR 689 (V). TEUR 417) wird als vori-
bergehend eingestuft (siehe Tz 2 Anlagevermdgen).

Umlaufvermaogen

Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstdnde
In den zum Bilanzstichtag ausgewiesenen sonstigen
Vermdgensgegenstanden sind keine Forderungen
mit einer Laufzeit von mehr als einem Jahr ent-
halten. Es bestehen keine Forderungen gegen-
Uber verbundenen Unternehmen. Die sonstigen
Vermogensgegenstande in Hohe von TEUR [.017
(Vj. TEUR 523) enthalten im Wesentlichen
Steuererstattungsanspriiche TEUR 804 (V). TEUR
443) sowie Stlickzinsen (TEUR 213;V]. TEUR 25).
Forderungen gegenlber Personal bestehen keine
(V). TEUR 55).

Anhang
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Entwicklung des Eigenkapitals vom 01. Januar 2010 bis zum 3 1. Dezember 201 |

Stand 01.01.2010

Aktienriickkauf 2010
Jahrestiberschuss 2010

Entnahme aus Kapitalrlicklage 2010

Stand 31.12.2010

Aktienrlickkauf 2010 wg, KE
Aktienrtickkauf 201
Jahrestberschuss 201 |

Entnahme aus Kapitalrlicklage 2011
Gesetzliche Riicklage

Stand 31.12.2011
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Eigenkapital

Die Entwicklung des Eigenkapitals ist in der
Eigenkapitalverdnderungsrechnung als Anlage 2
des Anhangs dargestellt.

Gezeichnetes Kapital
Das gezeichnete

Beteiligungsholding AG betrug zum Bilanzstichtag
EUR 14.027.500,00 und war in 7.750.000 auf den
Inhaber lautende Stammaktien ohne Nennwert

Kapital der Heidelberger

(Stiickaktien) mit einem rechnerischen Anteil am
Grundkapital von EUR 1,81 je Aktie eingeteilt. Das
Grundkapital ist in Héhe von EUR 14.027.500,00
vollstdndig eingezahlt. Die Kapitalerhdhung erfolgte
aus Gesellschaftsmitteln (Kapitalriicklage).

Eigene Anteile
Die  ordentliche  Hauptversammlung

26. August 2009 hatte den Vorstand ermdchtigt,
befristet bis zum 25. Februar 2011 eigene Aktien

vom

zurlickzukaufen. Unter Aufhebung der Erméchti-
gung der Hauptversammlung vom 26. August 2009,
soweit der Vorstand ermdchtigt wurde, Aktien
zu erwerben, hat die Hauptversammlung der
Heidelberger  Beteiligungsholding  AG  am
30. August 2010 die Gesellschaft dazu ermdchtigt,
bis zum 29. August 2015 eigene Aktien bis zu insge-
samt 10 % des Grundkapitals zu erwerben mit der
Maf3gabe, dass auf die aufgrund dieser Ermachtigung
erworbenen Aktien zusammen mit anderen Aktien
der Gesellschaft, welche die Gesellschaft bereits
erworben hat und noch besitzt oder die ihr gemal3
§§ 71d und 71 e AktG zuzurechnen sind, zu keinem
Zeitpunkt mehr als 10 % des Grundkapitals der
Gesellschaft entfallen. Die Ermachtigung 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 Aktiondre ge-
richteten &ffentlichen Kaufangebots oder mittels
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einer an alle Aktiondre gerichtete Verkaufsauf-
forderung. Erfolgt der Erwerb der Aktien Uber die
Borse, darf der von der Gesellschaft gezahite
Gegenwert je Aktie (ohne Erwerbsnebenkosten)
den arithmetischen Mittelwert der Schlusskurse
der Aktie der Gesellschaft an der Frankfurter
Wertpapierbdrse 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
Erwerb Uber ein an alle Aktiondre der Gesellschaft
gerichtetes offentliches Erwerbsangebot, darf der
Gegenwert fur den Erwerb der Aktien je Aktie
(ohne Erwerbsnebenkosten) der Heidelberger
Beteiligungsholding AG das arithmetische Mittel
der Schlusskurse der Aktie an der Frankfurter
Wertpapierbdrse an den drei Borsentagen, die der
Verdffentlichung der Entscheidung zur Abgabe des
Erwerbsangebots vorangehen, nicht um mehr als
20 % Uber- oder unterschreiten. Ergeben sich nach
derVerdffentlichung des an alle Aktionére gerichte-
ten Angebots nicht unerhebliche Abweichungen
des mal3geblichen Werts, so kann das Angebot an-
gepasst werden; dann ist anstelle des arithmeti-
schen Mittels der entsprechende Kurs des letzten
Borsenhandelstags vor der Verdffentlichung der
Anpassung mal3geblich; der Erwerbspreis darf die-
sen Kurs nicht um mehr als 20 % Uber- oder unter-
schreiten. Das Angebot kann weitere Bedingungen
und die Mboglichkeit zur Prdzisierung des Kauf-
preises oder der Kaufpreisspanne wihrend der
Angebotsfrist vorsehen. Das 6ffentliche Angebot
kann weitere Bedingungen vorsehen. Das Angebot
kann auBerdem die Moglichkeit zur Anpassung des
Kaufpreises oder einer Kaufpreisspanne fir den
Fall vorsehen, dass sich nach Veréffentlichung des
Angebots erhebliche Kursbewegungen bei der
Aktie der Heidelberger Beteiligungsholding AG
ergeben.



Im Fall der Abgabe einer Verkaufsaufforderung
wird der Kaufpreis beziehungsweise die Kaufpreis-
spanne aus den der Heidelberger Beteiligungshol-
ding AG unterbreiteten Verkaufsangeboten ermit-
telt. Der Kaufpreis bzw. die Kaufpreisspanne darf
in diesem Fall das arithmetische Mittel der
Schlusskurse der Aktie der Gesellschaft an der
Frankfurter Wertpapierbérse an den drei Borsen-
tagen vor dem Tag, an dem die Verkaufsangebote
von der Heidelberger Beteiligungsholding AG an-
genommen werden, um nicht mehr als 20 9% Uber-
oder unterschreiten (jeweils ohne Erwerbsneben-
kosten). Die Verkaufsaufforderung kann Kaufpreis-
spannen, Annahmefristen, Bedingungen und weite-
re Vorgaben vorsehen. Die Verkaufsaufforderung
kann insbesondere die Mdglichkeit zur Anpassung
des Kaufpreises oder einer Kaufpreisspanne fur den
Fall vorsehen, dass sich nach Veroffentlichung der
Verkaufsaufforderung erhebliche Kursbewegungen
bei der Aktie der Heidelberger Beteiligungsholding
AG ergeben.

Im Geschéftsjahr 2011 hat die Gesellschaft insge-
samt Stick 116940 eigene Aktien im Rahmen
eines am 4. August 201 | verdffentlichten Aktien-
rlckkaufangebots zu einem Erwerbspreis von
EUR 2,30 je Aktie, mithin zu einem Gesamter-
werbspreis von TEUR 269, erworben. Zum
Bilanzstichtag halt die Gesellschaft zusammen mit
den bereits im Geschéftsjahr 2010 erworbenen
Stlick 31.787 eigenen Aktien insgesamt 148.727
eigene Aktien. Die eigenen Aktien sind in Hohe
ihres auf das Grundkapital entfallenden rechne-
rischen Anteils von 269.195,87 Euro vom Grund-
kapital abgesetzt ausgewiesen. Fir den Uberstei-
genden Teil des Kaufpreises von TEUR 57 wurde
im Geschéftsjahr 201 | zulasten des Bilanzgewinns
ein Betrag in entsprechender Hohe in die Gewinn-

rlcklagen eingestellt.
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Die Aktien sind an der Frankfurter Wertpapier-
bérse und an der Bayerischen Borse Minchen zum
Handel im Regulierten Markt (General Standard)
zugelassen und an den Wertpapierborsen Berlin,
Dusseldorf und Stuttgart jeweils in den Freiverkehr
einbezogen.

Das Gezeichnete Kapital hat sich im Berichtszeit-

raum wie folgt entwickelt:

Geschifts- Geschifts-
jahr 2011 jahr 2010
Stand Geschifts-
. . 7.750.000,00 7.750.000,00
jahresbeginn
Eigene Anteile -269.195.87 -31.787,00
Kapitalerhdh
APRAIETONENG &5 ¢ 577.500,00 000
Gesellschaftsmitteln
Stand Geschifts-
. [3.758.304,13 7.718213,00
Jahresende

Genehmigtes Kapital

Die ordentliche Hauptversammlung der Heidel-
berger Beteiligungsholding AG hat den Vorstand
am 18. Mai 201 | erméchtigt, in der Zeit bis zum
|7.Mai 2016 einmalig oder mehrfach, ganz oder in
Teilbetragen um bis zu insgesamt Euro 7.013.750,00
durch Ausgabe neuer, auf den Inhaber lautender
Stlickaktien gegen Bar- und/oder Sacheinlagen zu
erhdhen (Genehmigtes Kapital).

Der Vorstand ist ferner ermachtigt, mit Zustim-

mung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der

Aktiondre in folgenden Fallen auszuschliefen:

(IYUm Spitzenbetrdge vom Bezugsrecht der
Aktiondre auszunehmen.

(2) Soweit dies erforderlich ist, um den Inhabern
von Optionsscheinen, Wandelschuldverschrei-
bungen oder Optionsanleihen, die von der
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Gesellschaft oder ihr nachgeordneten Konzern-
unternehmen ausgegeben wurden, ein Bezugs-
recht auf neue Aktien in dem Umfang einrdu-
men zu kdnnen, wie es ihnen nach Ausibung
ihres Wandlungs- oder Optionsrechts bzw.
nach Erfillung der Wandlungspflicht zustehen
wirde.

(3) Wenn der Ausgabebetrag der neuen Aktien
zum Zeitpunkt der endgiltigen Festlegung des
Ausgabebetrages den Borsenpreis von Aktien
der Gesellschaft mit gleicher Ausstattung nicht

und die

Ausschluss des Bezugsrechts ausgegebenen

wesentlich  unterschreitet unter
Aktien insgesamt 10 % des Grundkapitals nicht
Uberschreiten, und zwar weder im Zeitpunkt
des Wirksamwerdens noch im Zeitpunkt der
Austbung dieser Ermdchtigung. Auf diese Zahl
sind Aktien anzurechnen, die zur Bedienung
von Options- oder Wandelschuldverschrei-
bungen ausgegeben wurden oder auszugeben
sind, sofern die Schuldverschreibungen in ent-
sprechender Anwendung des § 186 Abs. 3 S. 4
AktG unter Ausschluss des Bezugsrechts ausge-
geben wurden. Auf die Begrenzung auf 10 %
des Grundkapitals ist ferner die Verduf3erung
Aktien
VerduBerung auf Grund eines im Zeitpunkt des

eigener anzurechnen, wenn die
Wirksamwerdens des genehmigten Kapitals
gliltigen Ermédchtigung zurVerduBerung eigener
Aktien unter Bezugsrechtsausschluss erfolgt.

(4) Wenn die Kapitalerhdhung gegen Sacheinlagen
zum Zwecke des Erwerbs von oder des
Zusammenschlusses 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

eingerdumt wird.
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Der Vorstand wird ferner erméchtigt, mit Zustim-
mung des Aufsichtsrats die weiteren Einzelheiten
der Kapitalerhdhung, den weiteren Inhalt der
Aktienrechte und die Bedingungen der Aktienaus-
gabe festzulegen. Der Aufsichtsrat ist ermdchtigt,
die Fassung der Satzung entsprechend der
Durchfihrung der Erhdhung des Grundkapitals
oder nach Ablauf dieser Erméachtigungsfrist neu zu
fassen. Diese Satzungsinderung wurde am
20. Juni 2011 in das Handelsregister eingetragen.
Das genehmigte Kapital ist noch nicht ausgenutzt

und steht vollstandig zur Verfligung.

Bedingtes Kapital

Die Hauptversammlung hat den Vorstand am
8. August 2007 ermdchtigt, bis zum 7. August 2012
einmalig oder mehrmalig sowohl auf den Inhaber
lautende Schuldverschreibungen mit Wandlungs-
rechten (Wandelanleihen) oder Optionsrechten
(Optionsanleihen) auf insgesamt bis zu 4.295.784
auf den Inhaber lautende Stlickaktien der Gesell-
schaft mit einem rechnerischen Nennwert von je
1,00 EUR mit Zustimmung des Aufsichtsrats zu ge-
wiéhren. Der Gesamtnennbetrag der gewdhrten
Schuldverschreibungen darf 200.000.000 EUR und
die Laufzeit der gewdhrten Schuldverschreibungen
darfzehn Jahre nicht Gberschreiten. Den Aktiondren
steht grundsatzlich das gesetzliche Bezugsrecht zu.
DerVorstand ist jedoch ermachtigt, das Bezugsrecht
der Aktiondre mit Zustimmung des Aufsichtsrats
auszuschlie3en, (i) um Spitzenbetrdge auszuglei-
chen; (i) soweit ein Dritter, der nicht Kreditinstitut
i.S.d. § 186 Abs. 5 AktG ist, die Wandelanleihen
oder Optionsanleihen zeichnet und sicherstellt,
dass den Aktiondren ein mittelbares Bezugsrecht
eingerdumt wird; und/oder (i) um den Inhabern
von Wandel- oder Optionsanleihen ein Bezugs-
recht in dem Umfang einzurdumen, wie es ihnen
nach Ausibung des Options- beziehungsweise
Wandlungsrechts oder in Erflllung einer Wand-
lungspflicht als Aktiondr zustehen wiirde.



Im Falle der Ausgabe von Wandelanleihen werden
diese in Wandelschuldverschreibungen verbrieft,
die dem Inhaber nach Maf3gabe der Anleihebe-
dingungen berechtigen, ihre Wandelschuldver-
schreibungen in neue Aktien der Gesellschaft um-
zutauschen. In den Anleihebedingungen kann das
Wandlungsverhéltnis auf ganze Zahlen gerundet
und/oder eine in Geld zu leistende Zuzahlung fest-
gelegt werden. Schliefllich kdnnen die Anleihe-
bedingungen auch eine Wandlungspflicht zum
Ende der Laufzeit oder zu einem anderen Zeit-
punkt begriinden.

Im Falle der Ausgabe von Optionsanleihen werden
jeder Schuldverschreibung ein  oder mehrere
Optionsscheine beigefigt, die den Inhaber nach
Mal3gabe der vom Vorstand festzulegenden
Optionsbedingungen zum Bezug von neuen Aktien
der Gesellschaft berechtigen. Die Laufzeit des
Optionsrechts darf hdchstens zehn Jahre betragen.

Der festzusetzende Wandlungs- oder Optionspreis
(Ausgabebetrag") fir eine Aktie muss auch bei
einem variablen Wandlungsverhiltnis 125 % ent-
weder (i) des durchschnittlichen Schlusskurses der
Aktien der Gesellschaft im Parketthandel an der
FrankfurterWertpapierbdrse (,,VWertpapierbdrse™)
an den letzten zehn Borsentagen vor dem Tag der
Beschlussfassung durch den Vorstand Uber die
Begebung der Wandelanleihen oder Optionsan-
leihen oder (i) des durchschnittlichen Schlusskurses
derAktien der Gesellschaft an derVWertpapierbdrse
wahrend der Tage, an denen die Bezugsrechte an
der Wertpapierbdrse gehandelt werden, mit
Ausnahme der beiden letzten Borsentage des
Bezugsrechtshandels, entsprechen. § 9 Abs. | AktG
bleibt unbertihrt. Im Ubrigen kénnen die Anleihe-
bedingungen vorsehen, dass Spitzen zusammen-
gelegt und/oder in Geld ausgeglichen werden.
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Der Ausgabebetrag wird aufgrund einer Ver
wasserungsschutzklausel  ermdBigt, wenn die
Gesellschaft wahrend der Laufzeit von Wandel-
anleihen oder Optionsanleihen unter Einrdumung
eines Bezugsrechts an ihre Aktiondre das
Grundkapital erhéht oder weitere Wandelanleihen
oder Optionsanleihen gewdhrt und den Inhabern
von Wandelanleihen oder Optionsanleihen kein
Bezugsrecht einrdumt, wie es ihnen nach Ausiibung
des Wandlungs- beziehungsweise Optionsrechts
zustehen wirde. § 9 Abs. | AktG bleibt unberihrt.
Im Fall von Kapitalherabsetzungen erhdht sich
der Ausgabebetrag entsprechend.

Der Vorstand wird erméchtigt, mit Zustimmung
des Aufsichtsrats die weiteren Einzelheiten der
Ausgabe und Ausstattung der Emissionen, ins-
besondere Zinssatz, Ausgabekurs, Laufzeit und
Stlickelung, Bezugsverhdltnis sowie den Wandlungs-
beziehungsweise Optionszeitraum und die Voraus-
setzungen und Konditionen einer etwaigen
Wandlungspflicht festzusetzen.

Zur Gewdhrung von Wandlungs- oder Options-
rechten und/oder zur Begriindung von Wandlungs-
pflichten nach Maligabe der jeweiligen Anleihe-
bedingungen fir die Inhaber der von der
Gesellschaft gemal3 dem Hauptversammlungs-
beschluss vom 8. August 2007 bis zum 7. August
2012 ausgegebenen Wandelanleihen sowie zur
Gewdhrung von Optionsrechten nach Maf3gabe
der jeweiligen Optionsbedingungen an die Inhaber
der von der Gesellschaft gemd dem Haupt-
versammlungsbeschluss vom 8. August 2007 bis
zum 7. August 2012 ausgegebenen Wandel- oder
Optionsanleihen wurde das Grundkapital der
Gesellschaftdurch BeschlussderHauptversammlung
vom 8. August 2007 gemal3 § 192 Absatz 2 Nr. |
AktG um bis zu 4.295.784,00 EUR durch Ausgabe
von bis zu 4.295.784 neuen, auf den Inhaber lauten-
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den Aktien bedingt erhdht (bedingtes Kapital I).
Die Ausgabe der Aktien erfolgt zu dem gemal3
dem Beschluss der Hauptversammlung vom
8. August 2007 festzusetzenden Wandlungs- bezie-
hungsweise Optionspreis (Ausgabebetrag) und
Bezugsverhdltnis. Die bedingte Kapitalerhdhung
wird nur insoweit durchgefthrt, als Inhaber der
vorbezeichneten Wandelanleihen oder Options-
anleinen von ihrem Wandlungs- beziehungsweise
Optionsrecht Gebrauch machen beziehungsweise
zur Wandlung verpflichtete Inhaber von Wandel-
anleihen ihre Pflicht zur Wandlung erfillen. Die
neuen Aktien nehmen — sofern sie durch Ausibung
biszum Beginn derordentlichen Hauptversammlung
der Gesellschaft entstehen — von Beginn des vor-
hergehenden Geschéftsjahres, ansonsten jeweils
vom Beginn des Geschdftsjahres an, in dem sie
durch Ausliibung von Bezugsrechten entstehen, am
Gewinn teil. Der Vorstand ist ermdchtigt, weitere
Einzelheiten der Durchfihrung der bedingten
Kapitalerhdhung mit Zustimmung des Aufsichtsrats
festzulegen. Das bedingte Kapital wurde am
I'7.August 2007 in das Handelsregister eingetragen.
Das von der Hauptversammlung durch Beschluss
vom |l. November 2005 geschaffene bedingte
Kapital wurde durch Beschluss der Hauptversamm-
lung vom 8. August 2007 aufgehoben; die Eintra-
gung der Aufhebung im Handelsregister ist am
I7. August 2007 erfolgt.

DerVorstand hat von der ihm durch Beschluss der
Hauptversammlung vom 8. August 2007 erteilten
Erméachtigung im Berichtszeitraum keinen Ge-
brauch gemacht.

Kapitalriicklage
Die Kapitalriicklage umfasst die Betrdge, die bei der

Ausgabe von Aktien Uber den Nennbetrag erzielt
worden sind. Nach der Kapitalerhéhung aus Gesell-
schaftsmitteln in Hhe von TEUR 6.278 und durch
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die daraus resultierende Nennwerterhdhung
betrdgt die Kapitalriicklage zum Bilanzstichtag

TEUR 870 (V}. 7.122).

Gewinnriicklagen

Gesetzliche Riicklage
In die gesetzliche Ricklage sind gem. § 150 Abs. 2

AktG 5 % des um einen Verlustvortrag geminder
ten Jahresliberschusses einzustellen, bis die gesetz-
liche Ricklage und die Kapitalriicklage nach § 272
Abs. 2 Nr. | bis 3 HGB zusammen |0 % oder den
in der Satzung bestimmten hoheren Teil des
Grundkapitals erreicht haben.

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

TEUR 778 (Vj TEUR -27). Der Bilanzgewinn wird
auf neue Rechnung vorgetragen.

Stimmrechtsmeldungen

Uns liegen folgende Meldungen Uber das Bestehen
einer Beteiligung, die uns nach § 20 Abs. | oder
Abs. 4 AktG oder nach § 21 Abs. | oder Abs. | a
WpHG bzw. § 41 Abs. 2 Satz | WpHG mitgeteilt
worden sind, vor:

Die Heidelberger Beteiligungsholding AG hat am
23.10.2008 folgende Stimmrechtsmitteilung nach
§ 21 Abs. | 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 %
Uberschritten und betrdgt zu diesem Tag 79,18 %
(entsprechend 6.802.547 Stimmrechten). Hiervon
werden der ABC Beteiligungen AG insgesamt
Stimmrechte mit einem Stimmrechtsanteil in Hohe
von 9,997 % (entsprechend 858.904 Stimmrechten)



aus von der Heidelberger Beteiligungsholding AG
gehaltenen eigenen Aktien nach § 22 Abs. | Satz |
Nr | WpHG zugerechnet.

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

Der Stimmrechtsanteil der Deutsche Balaton
Aktiengesellschaft an der Heidelberger Beteiligungs-
holding AG hat am 22.10.2008 die Stimmrechts-
schwelle von 75 % Uberschritten und betrdgt zu
diesem Tag 7959 % (6.838.047 Stimmrechte).
Hiervon werden der Deutsche Balaton
Aktiengesellschaft insgesamt Stimmrechte mit
einem Stimmrechtsanteil in Héhe von 79,18 %
(6.802.547 Stimmrechte) nach § 22 Abs. | Satz |
Nr | WpHG zugerechnet.

Von den vorgenannten nach § 22 Abs. | Satz | Nr: |
WpHG zugerechneten Stimmrechten werden der
Deutsche Balaton Aktiengesellschaft insgesamt
5943.643 Stimmrechte (entsprechend einem
Stimmrechtsanteil von 69,18 %), die von der ABC
Beteiligungen AG unmittelbar gehalten werden,
Uber die ABC Beteiligungen AG, deren Stimm-
rechtsanteil an der Heidelberger Beteiligungsholding
AG 3 % oder mehr betrdgt, zugerechnet.

Weitere 858904 der vorgenannten nach § 22
Abs. | Satz | Nr | WpHG der Deutsche Balaton
Aktiengesellschaft  zugerechneten  Stimmrechte
(entsprechend einem  Stimmrechtsanteil  von
9,997 %), werden von der Heidelberger Beteili-
gungsholding AG als eigene Aktien gehalten. Die
Kette der kontrollierten Unternehmen ist dabei
wie folgt, in absteigender Reihenfolge:

- ABC Beteiligungen AG - Heidelberger Beteili-
gungsholding AG.

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

Der Stimmrechtsanteil derVV Beteiligungen AG an
der Heidelberger Beteiligungsholding AG hat
am 22.10.2008 die Stimmrechtsschwelle von 75 %
Uberschritten und betrdgt zu diesem Tag 79,59 %
(6.838.047 Stimmrechte). Die vorgenannten Stimm-
rechte werden derVV Beteiligungen AG vollstandig
nach § 22 Abs. | Satz | Nr. | WpHG zugerechnet.
Von den vorgenannten nach § 22 Abs. | Satz | Nr. |
WpHG zugerechneten Stimmrechten werden der
VV Beteiligungen AG insgesamt 5.943.643 Stimm-
rechte (entsprechend einem Stimmrechtsanteil
von 69,18 %), die von der ABC Beteiligungen AG
unmittelbar gehalten werden, Uber folgende Kette
von Gesellschaften, deren Stimmrechtsanteil an
der Heidelberger Beteiligungsholding AG 3 % oder
mehr betrdgt, zugerechnet (in absteigender Reihen-
folge):

- Deutsche Balaton Aktiengesellschaft - ABC Beteili-
gungen AG.

Weitere 858904 der vorgenannten nach § 22
Abs. | Satz | Nr. | WpHG derVV Beteiligungen AG
zugerechneten Stimmrechte (entsprechend einem
Stimmrechtsanteil von 9,997%), werden von der
Heidelberger 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 hilt selbst keine Aktien
der Heidelberger Beteiligungsholding AG.

Die Heidelberger Beteiligungsholding AG hat am
23.10.2008 folgende Stimmrechtsmitteilung nach
§ 21 Abs. | WpHG der DELPHI Unternehmens-
beratung AG, Heidelberg, Deutschland, erhalten:

Der Stimmrechtsanteil der DELPHI Unternehmens-
beratung AG an der Heidelberger Beteiligungs-
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holding AG hat am 22.10.2008 die Stimmrechts-
schwelle von 75 9% Uberschritten und betrdgt zu
diesem Tag 79,59 % (6.838.047 Stimmrechte). Die
vorgenannten Stimmrechte werden der DELPHI
Unternehmensberatung AG vollstandig nach § 22
Abs. | Satz | Nr. | WpHG zugerechnet.

Von den vorgenannten nach § 22 Abs. | Satz | Nr. |
WpHG zugerechneten Stimmrechten werden der
DELPHI  Unternehmensberatung AG insgesamt
5943.643 Stimmrechte (entsprechend einem
Stimmrechtsanteil von 69,18 %), die von der ABC
Beteiligungen AG unmittelbar gehalten werden,
Uber folgende Kette von Gesellschaften, deren
Stimmrechtsanteil an der Heidelberger Beteiligungs-
holding AG 3 % oder mehr betrégt, zugerechnet
(in absteigender Reihenfolge):

- VV Beteiligungen AG - Deutsche Balaton Aktien-
gesellschaft - ABC Beteiligungen AG.

Weitere 858904 der vorgenannten nach § 22
Abs. | Satz | Nr | WpHG der DELPHI Unter-
nehmensberatung AG zugerechneten Stimmrechte,
werden von der Heidelberger Beteiligungsholding
AG als eigene Aktien gehalten. Die Kette der
kontrollierten Unternehmen, ist dabei wie folgt,
in absteigender Reihenfolge:

- VV Beteiligungen AG - Deutsche Balaton Aktien-
gesellschaft - ABC Beteiligungen AG - Heidelberger
Beteiligungsholding AG.

Die DELPHI
selbst keine Aktien der Heidelberger Beteiligungs-
holding AG.

Unternehmensberatung AG halt

Die Heidelberger Beteiligungsholding AG hat am
23.10.2008 folgende Stimmrechtsmitteilung nach
§ 21 Abs. | 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 9% Uberschritten und betrdgt zu
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diesem Tag 79,59 % (6.838.047 Stimmrechte). Die
vorgenannten Stimmrechte werden Herrn Wilhelm
Konrad Thomas Zours vollstindig nach § 22 Abs. |
Satz | Nr. | WpHG zugerechnet.

Von den vorgenannten nach § 22 Abs. | Satz | Nr. |
WpHG  zugerechneten Stimmrechten werden
Herrn Wilhelm Konrad Thomas Zours insgesamt
5943643 Stimmrechte (entsprechend einem
Stimmrechtsanteil von 69,18 %), die von der ABC
Beteiligungen AG unmittelbar gehalten werden,
Uber folgende Kette von Gesellschaften deren
Stimmrechtsanteil an der Heidelberger Beteiligungs-
holding AG 3 % oder mehr betragt, zugerechnet
(in absteigender Reihenfolge),:

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

Weitere 858904 der vorgenannten nach § 22
Abs. | Satz | Nr. | WpHG Herrn Wilhelm Konrad
Thomas Zours zugerechneten Stimmrechte, wer-
den von der Heidelberger Beteiligungsholding AG
als eigene Aktien gehalten. Die Kette der kontrol-
lierten Unternehmen, ist dabei wie folgt, in abstei-
gender Reihenfolge:

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

Herr Wilhelm Konrad Thomas Zours hdlt 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 % unter-
schritten und 9,30 9% (799.213 Stimmrechte) be-
tragen habe.

Die IPConcept Fund Management S. A. mit Sitz in
Luxemburg (Staat: Luxemburg) hat uns nach § 21
Abs. | WpHG mitgeteilt, dass ihr Stimmrechts-
anteil an der Heidelberger Beteiligungsholding AG
(Ziegelhduser Landstraf3e |,69120 Heidelberg),am



09.05.2006 die Schwelle von 10 % unterschritten
hat und zu diesem Tag 7,31 % (627.665 Stimm-
rechte) betrdgt. Davon sind ihr 7,31 % (627.665
Stimmrechte) nach § 22 Abs. | Satz | Nr. 6 WpHG
zuzurechnen.

Von folgendem Aktiondr, dessen Stimmrechtsanteil
an der Heidelberger Beteiligungsholding AG 3 %
oder mehr betrdgt, werden ihr dabei Stimmrechte
zugerechnet: Multiadvisor SICAV.

Ruickstellungen
Die sonstigen Rickstellungen in Hbdhe von

TEUR 68 (V].TEUR 63) enthalten im Wesentlichen
Kosten fur die Erstellung und Prifung des
Jahresabschlusses in Héhe von TEUR 35 (V]
TEUR 25), Kosten fur die Hauptversammlung
TEUR 30 (Vj. TEUR 0) sowie Kosten fir die

HEIDELBERGER

BETEILIGUNGSHOLDING AG

Aufbewahrung von Geschiftsunterlagen in Hohe
von TEUR 3 (VJ. TEUR 4).

Verbindlichkeiten

Die Verbindlichkeiten setzen sich aus Verbindlich-
keiten gegenUber Kreditinstituten TEUR 7.978
(Vj. TEUR 31), Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen TEUR | (V]. TEUR 23), Verbindlich-
keiten gegeniiber verbundenen Unternehmen
EUR O (V].21) sowie aus sonstige Verbindlichkeiten
in Héhe von TEUR 2 (V). TEUR 2) zusammen.
Es bestehen zum Bilanzstichtag, wie im Vorjahn
keine Verbindlichkeiten im Rahmen der sozialen
Sicherheit.

Alle Verbindlichkeiten sind kurzfristig fillig. Es be-
stehen, wie im Vorjahr, keine Verbindlichkeiten mit
einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr.

davon mit einer Restlaufzeit

Art der
Verbindlichkeiten

von | Jahr

TEUR

[. Verbindlichkeiten
gegenlber
Kreditinstituten

2. Verbindlichkeiten
aus Lieferungen
und Leistungen

3. Verbindlichkeiten
gegenlber
verbundenen
Unternehmen

4. Sonstige Ver-
bindlichkeiten

mehr als Art der
5 Jahre Sicherheit
TEUR

Pfandrecht

Anhang
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4. Erlauterungen zur
Gewinn- und Verlustrechnung

Ertrdge/Verluste aus dem Abgang von Finanzanlagen

TEUR 1.634 (Vj. TEUR 84) und sonstige Beratungs-
ertrage in Hohe von TEUR 13 (V}. TEUR 40).

Sonstige betriebliche Aufwendungen

Die Ertrdge aus dem Abgang von Finanzanlagen
erfassen den Differenzbetrag zwischen erzielten
Erlésen und Buchwerten, soweit die Erldse hoher
sind als die Buchwerte. Verluste aus dem Abgang
von Finanzanlagen erfassen Differenzbetrdge zwi-
schen erzielten Erlésen und Buchwerten, soweit
die Erldse unter den Buchwerten liegen. Im
Berichtsjahr wurden Ertrdge in Hhe von TEUR 58
(Vj. TEUR 464) und Verluste in Hohe von TEUR 0
(V). TEUR 944) erfasst.

Zuschreibungen auf Finanzanlagen und auf Wert-

papiere des Umlaufvermogens

Die Zuschreibungen auf Finanzanlagen belaufen
sich auf TEUR O (Vj. TEUR 2429) und die
Zuschreibungen auf Wertpapiere des Umlauf-
vermdgens belaufen sich auf TEUR 32 (V). TEUR 8).

Abschreibungen auf Finanzanlagen und auf Wert-

papiere des Umlaufvermdgens

Die Abschreibungen auf Finanzanlagen in Hohe
von TEUR 28 (Vj. TEUR 0) und auf Wertpapiere
des Umlaufvermogens in Hohe von TEUR 1.242
(V). TEUR 114) betreffen ausschlief3lich Abschrei-
bungen infolge eines niedrigeren beizulegenden
Wertes.

Sonstige betriebliche Ertrdge

Die sonstigen betrieblichen Ertrdge belaufen sich
auf TEUR 1.882 (Vj. TEUR 220) und enthalten im
Wesentlichen Ertrdge aus Auflésung von Rick-
stellungen in Hohe von TEUR 9 (V). TEUR 88),
Ertrdge aus Optionen von TEUR 106 (V]. TEUR 0),
Ertrdge aus der Wihrungsumrechnung von
TEUR 120 (V|. 0), Ertrdge aus dem Abgang von
Wertpapieren  des

Umlaufvermégens  von
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Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen belau-
fen sich auf TEUR 1.012 (V}. TEUR 293) und enthal-
ten im Wesentlichen Verluste aus dem Abgang
von Wertpapieren des Umlaufvermégens in Hohe
von TEUR 463 (V|. TEUR 64), Kosten fur die Haupt-
versammlung und Borsennotierung in Héhe von
TEUR 72 (V). TEUR 37), Rechts- und Beratungs-
kosten in Hoéhe von TEUR 40 (V). TEUR 37),
Mieten fUr Blrordume in Hohe von TEUR 30 (V.
TEUR 31), Aufsichtsratsverglitungen in Hohe von
TEUR 23 (Vj. TEUR 16), Abschluss- und Priifungs-
kosten in Héhe von TEUR 34 (Vj. TEUR 8) und
Aufwendungen aus der Wahrungsumrechnung in
Hohe von TEUR 156 (Vj.TEUR ).

Zinsdhnliche Ertrige und sonstige Zinsen

Der Posten enthalt sonstige Zinsen und dhnliche
Ertrdge sowie zinsdhnliche Ertrage gegenlber
Dritten in Héhe von TEUR 91 (V}. TEUR 1.477) so-
wie Zinsertrage aus Wertpapieren des Umlaufver-
mogens in Hohe von TEUR 1,400 (V. TEUR 160)
sowie Zinsen von verbundenen Unternehmen in
Hohe von TEUR O (V). TEUR [1).

Zinsdhnliche Aufwendungen und Zinsen

Der Posten enthdlt kurzfristige Zinsdhnliche Auf-
wendungen gegenlber Dritten in H6he von
TEUR 193 (V]. TEUR 1.294) sowie kurzfristige Zins-
aufwendungen an verbundene Unternehmen in
Hohe von TEUR O (V]. TEUR 25).

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Der Posten enthilt ausldndische Quellensteuer in
Hohe von TEUR 16 (Vj. Steuererstattung EUR [3).



5. Sonstige Angaben

Sonstige  finanzielle  Verpflichtungen, Haftung,

Treuhandverhdltnisse

Es bestehen nach § 285 Nr. 3a HGB sonstige finan-
zielle Verpflichtungen in Héhe von TEUR 78. Die
sonstigen finanziellen Verpflichtungen sind kurzfris-

tig fallig und bestehen vollumfinglich gegentiber
verbundenen Unternehmen.

Im Geschéftsjahr 2010 wurden unter anderem zur
Diversifizierung der Vermogenswerte Finanzanla-
gen an ein verbundenes Unternehmen verduBert.
Dabei wurden weitreichende Nachbesserungen
auf den Kaufpreis vereinbart. Etwaige Nach-
besserungen konnen bei einem Weiterverkauf
der Beteiligung durch das verbundene Unter
nehmen bis zum 31.122013 bzw. bis zum
31.12.2015 oder, sofern ein solcher nicht erfolgt,
in Abhdngigkeit von der Kurs- oder Konzerneigen-
kapitalentwicklung zuklnftig anfallen.

Weitergehende Haftungsverhdltnisse und finanziel-
le Verpflichtungen bestanden zum Bilanzstichtag
nicht.

Mitglieder der Organe im Geschiftsjahr
2011 waren:

Vorstand
Diplom-Volkswirt Ralph Bieneck,
Seeheim-Jugenheim
Rolf Birkert, Frankfurt am Main (ab 6. Juli 2011)

Herr Ralph Bieneck war im Geschiftsjahr 201 |

Mitglied im Aufsichtsrat folgender Gesellschaften:
Carus AG, Heidelberg (seit 14.06.2011)
Mistral Media AG, Koln (seit 21.04.201 1)
CornerstoneCapital AG, Frankfurt am Main
(ab 22.12.201 1), Stv. Vorsitzender

HEIDELBERGER

Herr Rolf Birkert war im Geschiftsjahr 201 |
Mitglied im Aufsichtsrat folgender Gesellschaften:
Strawtec Group AG, Heidelberg (ab 9.9.2011),
Vorsitzender
CornerstoneCapital AG, Frankfurt am Main
(ab 22.12.2011)

Aufsichtsrat

Prof. Dr. Lothar Weinland, Heidelberg
Vorsitzender des Aufsichtsrats

Professor flr Betriebswirtschaftslehre an der Dua-
len Hochschule Baden-Wirttemberg-Mannheim

Mitglied im Aufsichtsrat folgender Gesellschaften
im Geschéftsjahr 201 I:
- Fidelitas Deutsche Industrie Holding AG,
Heidelberg, Stv. Vorsitzender
Fortuna Maschinenbau Holding AG,
Bad Staffelstein, Stv. Vorsitzender
Papierwerke Lenk AG, Kappelrodeck

Dr. Stefan Klein, Kéln

Stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrats
Head of Asset Management, Martin Hilti Family
Trust, Schaan, Liechtenstein

Herr Dr. Stefan Klein nimmt keine weiteren
Aufsichtsratsmandate wahr.

Dipl.-Kfm. Philip Hornig, Mannheim
Wirtschaftsprifer und Steuerberater
ConBrio Beteiligungen AG, Heidelberg
(seit 6. April 2011)
CornerstoneCapital AG, Frankfurt am Main
Aufsichtsratsvorsitzender ab 22. Dezember 201 |
VV Beteiligungen AG, Heidelberg
Aufsichtsratsvorsitzender
DELPHI Unternehmensberatung AG,
Heidelberg, Stellvertretender
Aufsichtsratsvorsitzender

Anhang
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CornerstoneCapital Verwaltungs AG
Marcato Beteiligungen AG, Heidelberg
(seit 6. April 201 1)

Dem Vorstand wurden fur seine Tatigkeit im Ge-
schéftsjahr 201 | insgesamt Bezlige in Hhe von
TEUR 102 (V). TEUR 117) gewdhrt. Die Hauptver-
sammlung hat am 8. Mai 201 | durch entspre-
chenden Beschluss den Vorstand von der Angabe-
pflicht der Individualbeziige befreit.

Die Beziige des Aufsichtsrats fUr seine Tatigkeit im
abgelaufenen Geschiftsjahr 201 | betragen insge-

samt TEUR 23 (Vj.TEUR 16).

Im Berichtsjahr wurde neben denVorstianden keine
weiteren Mitarbeiter beschaftigt.

Abschlusspriiferhonorar

Auf die Angabe des Honorars des Abschlusspri-
fers im Einzelabschluss wird gemaf3 § 285 Nr. 17
letzter Satzteil HGB verzichtet. Die Angabe wird im
Konzernabschluss der Deutsche Balaton AG, Hei-
delberg, zusammengefasst fur alle Konzernunter-
nehmen gemacht.

Entsprechenserkldrung
Der Vorstand und der Aufsichtsrat haben die ge-

mal3 § 161 AktG vorgeschriebene Erkldarung im
Marz 201 | sowie im Januar 2012 abgegeben und
den Aktiondren dauerhaft auf der Internetseite
der Heidelberger Beteiligungsholding AG zuging-
lich gemacht.
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6. Konzernzugehorigkeit

Die Heidelberger Beteiligungsholding AG wird in

den Konzernabschluss der Deutsche Balaton
Aktiengesellschaft, Heidelberg, einbezogen. Der
Konzernabschluss ist bei der Deutsche Balaton
Aktiengesellschaft erhdltlich und wird im elektroni-

schen Bundesanzeiger verdffentlicht.

Heidelberg, 19. Marz 2012

Heidelberger Beteiligungsholding AG
Der Vorstand



Kapitalflussrechnung gem. DRS 2

|. Periodenergebnis

2. Abschreibungen (+)/Zuschreibungen (-)

3.Zunahme (+)/Abnahme (-) der Riickstellungen

4. Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen (+)/Ertrage (-)

5. Gewinn (-)/Verlust (+) aus dem Abgang von Ggstd. d. AV

6.Zunahme (-)/Abnahme (+) derVorrite, Forderungen L+L,
sowie and. Aktiva

7. Zunahme (+)/Abnahme (-) derVerb. L+L sowie and. Passiva

8. Ein- und Auszahlungen der a.0. Posten

9. Cash flow a. Ifd. Geschiftstatigkeit

10. Einzahlungen a. Abgangen d. Sachanlagevermdgens (+)
1. Einzahlungen a. Abgdngen d.immat. Anlagevermdgens (+)
| 2. Auszahlungen f. Investitionen d. Sachanlagevermdgens (-)
3. Auszahlungen f. Investitionen d.immat. Anlagevermdgens (-)
4. Einzahlungen a. Abgdngen v. Gg. d. Finanzanlagen (+)
15.Ausz. f. Investitionen i. d. Finanzanlagevermdgen (-)
6. Einz. aus dem Verkauf v. kons. Unter. u. sonst. Ggstd. (+)
|7.Ausz. a. d. Erwerb v. kons. Unternehmen (-)
8. Einz. a. Grund v. Finanzmittelanlagen im Rahmen

der kurzfristigen Finanzmitteldisposition
19.Ausz. a. Grund v. Finanzmittelanlagen im Rahmen

der kurzfristigen Finanzmitteldisposition

20. Cash Flow a. der Investitionstitigkeit

21.Einz. a. Eigenkapitalzufihrungen (Verkauf eigener Anteile)
22.Ausz. an Anteilseigner (Div, EK-Riickzahlung) (-)

23, Einz. a. Begebung v. Anleihe, Krediten (+)

24. Ausz.Tilgung v. Anleihen, Krediten (-)

25. Cash Flow a. Finanzierungstitigkeit

26. Zahlungswirksame Verdnderungen des Finanzmittelfonds
27.Wechselkursbedingte Verdnderungen des Finanzmittelfonds
28. Finanzmittelfonds am Anfang der Periode

29. Finanzmittelfonds am Ende der Periode

HEIDELBERGER
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Entwicklung des Anlagevermogens 2011

l. Sachanlagen
Andere Anlagen,

Betriebs- und Geschiftsausstattung

Summe Sachanlagen

Il. Finanzanlagen
| Beteiligungen

2. Wertpapiere des Anlagevermdgens

Summe Finanzanlagen

Summe Anlagevermogen
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Versicherung des gesetzlichen Vertreters

Ich versichere nach bestem Wissen, dass gemal
den anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsat-
zen der Jahresabschluss ein den tatsdchlichen Ver-
haltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt
und im Lagebericht der Geschéftsverlauf einschlief3-
lich des Geschiftsergebnisses und die Lage der Ge-
sellschaft so dargestellt sind, dass ein den tatséchli-
chen Verhdltnissen entsprechendes Bild vermittelt
wird, sowie die wesentlichen Chancen und Risiken
der voraussichtlichen Entwicklung der Gesellschaft
beschrieben sind.

Heidelberg, den 19.03.2012

Ralph Bieneck Rolf Birkert
Vorstand Vorstand
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Bestitigungsvermerk des Abschlusspriifers

Wir haben den Jahresabschluss — bestehend aus
Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung, Kapitalfluss-
rechnung, Eigenkapitalveranderungsrechnung = so-
wie Anhang — unter Einbeziehung der Buchfihrung
und den Lagebericht der Heidelberger Beteili-
gungsholding AG fur das Geschéftsjahr vom 1. Janu-
ar 201 | bis 31. Dezember 201 | geprift. Die Buch-
fihrung und die Aufstellung von Jahresabschluss
und Lagebericht nach den deutschen handelsrecht-
lichen Vorschriften und den ergdnzenden Bestim-
mungen der Satzung liegen in der Verantwortung
der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere
Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns
durchgefihrten Prifung eine Beurteilung Gber den
Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchfih-
rung und Uber den Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlussprifung nach
§ 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen
Grundsdtze ordnungsmaliger Abschlusspriifung
vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu planen
und durchzufihren, dass Unrichtigkeiten und Ver-
stoBe, die sich auf die Darstellung des durch den
Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsitze
ordnungsmaliger Buchfihrung und durch den
Lagebericht vermittelten Bildes der Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit
hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der
Festlegung der Prifungshandlungen werden die
Kenntnisse Uber die Geschéftstdtigkeit und Uber
das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Ge-
sellschaft sowie die Erwartungen Uber mdgliche
Fehler bericksichtigt. Im Rahmen der Prifung wer
den die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezoge-
nen internen Kontrollsystems sowie Nachweise fir
die Angaben in Buchfiihrung, Jahresabschluss und
Lagebericht Uberwiegend auf der Basis von Stich-
proben beurteilt. Die Priifung umfasst die Beurtei-
lung der angewandten Bilanzierungsgrundsdtze und

o
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der wesentlichen Einschitzungen der gesetzlichen
Vertreter sowie die Wirdigung der Gesamtdarstel-
lung des Jahresabschlusses und des Lageberichts.
Wir sind der Auffassung, dass unsere Prifung eine
hinreichend sichere Grundlage fir unsere Beurtei-
lung bildet.

Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen ge-
fuhrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der
Prifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der
Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften und
den ergdnzenden Bestimmungen der Satzung und
vermittelt unter Beachtung der Grundsitze ord-
nungsmaBiger Buchfihrung ein den tatsdchlichen
Verhiltnissen entsprechendes Bild der Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft. Der Lage-
bericht steht in Einklang mit dem Jahresabschluss,
vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der
Lage der Gesellschaft und stellt die Chancen und
Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Frankfurt am Main, den 21. Marz 2012

PKF Deutschland GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

T. Drosch
Wirtschaftsprifer

M. Jingling
Wirtschaftsprifer

HEIDELBERGER

Bestétigungsvermerk
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Bericht des Aufsichtsrates

. Verehrte Aktiondrinnen und Aktionare,

die Heidelberger Beteiligungsholding AG hat ihr
Geschéftsjahr 201 | mit einem Jahrestberschuss in
Hohe 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 201 | die Ent-
wicklung der Gesellschaft begleitet und die ihm
nach Gesetz und Satzung obliegenden Pflichten
und Aufgaben wahrgenommen. Der Vorsitzende
des Aufsichtsrats stand auBerdem auch auf3erhalb
der Sitzungen und Beschlussfassungen mit dem
Vorstand in regelmdBigem Kontakt und hat sich
Uber aktuelle Vorgénge, die Geschéftslage und we-
sentliche Geschdftsvorfdlle unterrichten lassen. In
den Sitzungen hat sich der Aufsichtsrat wahrend
des Geschéftsjahres 201 | mit der wirtschaftlichen
und finanziellen Lage der Gesellschaft befasst. Der
Aufsichtsrat hat den Vorstand bei der Geschéftsfuh-
rung Uberwacht und in der Unternehmensleitung
begleitet und sich regelmafig, auch durch die vom
Vorstand gemdl3 § 90 AktG erstatteten Berichte,
Uber die wesentlichen Aspekte der Geschdftsent-
wicklung sowie die wirtschaftliche Lage der Gesell-
schaft informiert.

Der Aufsichtsrat war in alle wesentlichen Entschei-
dungen mit grundlegender Bedeutung fur die Ge-
sellschaft eingebunden und hat die nach Gesetz
und Satzung erforderlichen Beschlisse gefasst.
Der Aufsichtsrat hatte im  Geschéftsjahr 201 |
auf3erdem Uber Geschifte, die derVorstand nur mit
Zustimmung des Aufsichtsrats vornehmen durfte,
zu entscheiden. Der Aufsichtsrat hat allen ihm vom
Vorstand zur Zustimmung vorgelegten Geschiften
zugestimmt.
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Aufsichtsrat und Ausschiisse

Der Aufsichtsrat hatte im Geschéftsjahr 201 | keine
Ausschisse gebildet. BeschlieBende Ausschisse
waren stets mit dem Gesamtaufsichtsrat identisch.
Sdmtliche Themen der Aufsichtsratstatigkeit sind im
Geschéftsjahr 2011 vom Gesamtaufsichtsrat be-
handelt worden. Der Aufsichtsrat hat im Geschéfts-
jahr 2011 insgesamt 2 Prdsenz- sowie 4 telefoni-
sche Sitzungen abgehalten. An den Sitzungen und
Beschlussfassungen im Geschéftsjahr 2011 haben
stets alle Aufsichtsratsmitglieder teilgenommen.
Darlber hinaus wurden Beschlisse im Umlaufver-
fahren gefasst.

Beratungen im Aufsichtsrat

Die Lage der Gesellschaft und des Konzerns, insbe-
sondere die Ergebnisentwicklung sowie die Finanz-
und Wirtschaftslage der Gesellschaft und des
Konzerns, waren Gegenstand der regelmafigen Be-
richterstattung des Vorstands an den Aufsichtsrat.
Die Entwicklung des Portfolios und dessen einzelne
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 Geschdftsjahr 201 | unter-
stitzt. Weitere wesentliche Themen in den Bera-
tungen des Aufsichtsrats waren die Kreditbeziehun-
gen der Gesellschaft sowie das Risikomanagement.

Geschiftsordnung fiir den Vorstand

Der Aufsichtsrat hat der Beschlussvorlage vom
25.)Januar 201 | Uber die Geschéftsordnung fiir den
Vorstand zugestimmt.



Bestellung eines weiteren
Vorstandsmitglieds

Herr Rolf Birkert wurde vom Aufsichtsrat am
06. Juli 201'I mit sofortiger Wirkung fir die Dauer
bis zum 31. Dezember 2012 zum weiteren Vor-
standsmitglied der Gesellschaft bestellt.

Aktienriickkauf

Am 27.Juli 2011 hat der Aufsichtsrat dem aul3er-
borslichen Erwerb von bis zu 125.000 eigenen Ak-
tien zu einem Erwerbspreis je Aktie (ohne Erwerbs-
nebenkosten) in Hohe von 2,30 Euro zugestimmt.

Deutscher Corporate Governance Kodex
Der Aufsichtsrat hat am 22. Marz 201 | Uber die
Anwendung der Empfehlungen des Deutsche Cor-
porate Governance Kodex (DCGK) und die Ak-
tualisierung der Entsprechenserklarung nach § 161
Aktiengesetz beraten. Der Aufsichtsrat hat die
Anwendung der Kodex-Empfehlungen, wie schon
in den Vorjahren, erneut abgelehnt.

Die Empfehlungen des DCGK sind nach Auffassung
des Aufsichtsrats weiter auf grof3e Publikumsgesell-
schaften zugeschnitten, die eine entsprechend
komplexe Struktur aufweisen. Der Aufsichtsrat
geht davon aus, dass eine ordnungsgemale Unter
nehmensfihrung bei der Heidelberger Beteili-
gungsholding AG auch durch die Beachtung der
durch Gesetz und Satzung vorgegebenen Bestim-
mungen ohne ausdrickliche Verpflichtung zur Ein-
hattung der DCGK-Empfehlungen méglich ist. Viele
Empfehlungen erscheinen sinnvoll; andere Empfeh-
lungen hingegen (z. B. die Bildung von Aufsichtsrats-
ausschissen) kénnen bei der Heidelberger Beteili-
gungsholding AG nicht oder nicht verninftig umge-
setzt werden. Damit eine fortlaufende Uberpriifung
der Anwendung bzw. Nichtanwendung einzelner
Empfehlungen nicht erfolgen muss, hat sich der Auf-
sichtsrat formal fir eine umfassende Nichtanwen-
dung der Empfehlungen des DCGK entschieden.
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Priifung des Jahresabschlusses der
Heidelberger Beteiligungsholding AG

Die Hauptversammlung der Heidelberger Beteili-
gungsholding AG hat am 18. Mai 201 | die PKF
Deutschland  GmbH  Wirtschaftspriifungsgesell-
schaft, Hamburg, zum Abschlussprifer fir das
Geschéftsjahr 201 | gewdhlt. Der Aufsichtsrat hat
dieser den Auftrag zur Prifung des Jahresabschlus-
ses der Heidelberger Beteiligungsholding AG fur
das Geschiftsjahr 201 | erteilt.

Der vom Vorstand vorgelegte und nach den natio-
nalen Rechungslegungsregelungen des Handels-
gesetzbuchs (HGB) zum 31. Dezember 201 | auf-
gestelite Jahresabschluss der Heidelberger Beteili-
gungsholding AG sowie der Lagebericht fir die
Heidelberger Beteiligungsholding AG bildeten den
Gegenstand der Abschlusspriifung. Die Abschluss-
prifung erfolgte unter Beachtung von Prifungs-
schwerpunkten und der Einbeziehung der Buchfih-
rung. Die Abschlusspriifung hat zu keinen Einwen-
dungen gefihrt; es wurde ein uneingeschrinkter
Bestatigungsvermerk erteilt.

Der Prifungsbericht ist den Aufsichtsratsmitglie-
dern vor der Bilanzsitzung des Aufsichtsrats, die am
24. April 2012 stattgefunden hat, Gbersandt worden.
An der Bilanzsitzung haben auBerdem Vertreter
des Abschlussprifers teilgenommen, die Uber die
wesentlichen Ergebnisse der Priifungen des Jahres-
abschlusses berichtet haben. Die Vertreter des
Abschlussprifers standen auf3erdem fir Fragen
zur Verflgung.

Die im Anschluss an den Bericht des Abschlusspri-
fers vom Aufsichtsrat durchgefihrte Prifung des
Jahresabschlusses und des Lageberichts fir die Hei-
delberger Beteiligungsholding AG hat nach deren
abschlieBendem Ergebnis keine Einwendungen
hervorgebracht. Der Aufsichtsrat hat sich daher
dem Prifungsergebnis der PKF Deutschland GmbH

Bericht des Aufsichtsrates
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Wirtschaftsprifungsgesellschaft angeschlossen und
den vom Vorstand zum 3. Dezember 201 | aufge-
stellten Jahresabschluss gebilligt. Mit der Billigung
des Jahresabschlusses ist dieser gemd3 § 172 Satz |
AktG zugleich festgestellt. Der Aufsichtsrat hat sich
mit dem Lagebericht des Vorstands einverstanden
erklart.

Abhingigkeitsbericht

Der vom Vorstand aufgestellte Bericht Giber die Bezie-
hungen zu verbundenen Unternehmen gemal3 § 312
AktG ist von der PKF Deutschland GmbH Wirt-
schaftsprifungsgesellschaft ebenfalls geprift worden.
Hierzu hat die PKF Deutschland GmbH Wirtschafts-
prifungsgesellschaft am 21.03.2012 den nachfolgend
wiedergegebenen uneingeschrankten Bestatigungs-
vermerk gemadf3 § 313 Abs. 3 AktG erteilt:

,Nach unserer pflichtmaligen Prifung und Beurtei-

lung bestdtigen wir, dass

|. die tatsdchlichen Angaben des Berichts richtig
sind und

2. bei den im Bericht aufgefihrten Rechtsgeschaf-
ten die Leistung der Gesellschaft nicht unange-
messen hoch war:"

Der Bericht Uber die Beziehungen zu verbundenen
Unternehmen im Geschéftsjahr 201 | ist den Mit-
gliedern des Aufsichtsrats zusammen mit dem
Prifungsbericht rechtzeitig vor der Bilanzsitzung
des Aufsichtsrats zugeleitet worden. Der Aufsichts-
rat hat sich in seiner Bilanzsitzung mit dem Abhan-
gigkeitsbericht befasst und hat den Bericht der
PKF Deutschland GmbH Wirtschaftsprifungsge-
sellschaft Uber die Prifung des Berichts des Vor-
stands Uber Beziehungen zu verbundenen Unter-
nehmen fir das Geschiftsjahr 2011 entgegenge-
nommen. Der Prifungsbericht berichtet Uber die
wesentlichen Ergebnisse der Priifung des Abhangig-
keitsberichts. Der Abschlussprifer erlduterte in der
Bilanzsitzung die wesentlichen Prifungsergebnisse
und stand auBerdem fir Fragen der Aufsichtsrats-
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mitglieder zur Verfligung. Nach einer sorgfaltigen
eigenen Priifung des Berichts Uber die Beziehungen
zu verbundenen Unternehmen im Geschéftsjahr
2011, die unter Einbeziehung der Prifungsergebnis-
se des Abschlussprifers im Hinblick auf die Voll-
stindigkeit und Richtigkeit erfolgte, ist der Auf-
sichtsrat zu dem Ergebnis gekommen, dass keine
Einwendungen gegen die vom Vorstand am Schluss
des Berichts abgegebene Erklarung Uber Beziehun-
gen zu verbundenen Unternehmen zu erheben
sind. Der Aufsichtsrat hat dem Ergebnis der
Prifung durch den Abschlussprifer zugestimmit.

Mitglieder des Aufsichtsrats

im Geschiftsjahr 201 |

Wiéhrend des gesamten Geschéftsjahres 201 | ge-
horten die Herren Prof. Dr. Lothar Weinland,
Dr. Stefan Klein und Dipl.-Kfm. Philip Hornig dem
Aufsichtsrat an. Aufgrund der Neuwahlen aller
Aufsichtsratmitglieder in der Hauptversammlung
am 8. Mai 201 | waren der Vorsitzende und sein
Stellvertreter neu zu waéhlen. Am 25. Mai 2011
wurde Herr Prof. Dr. Lothar Weinland zum Vor-
sitzenden des Aufsichtsrats, Herr Dr. Stefan Klein
zu seinem Stellvertreter gewahlt. Die Bestellung der
Mitglieder des Aufsichtsrats erfolgte jeweils bis zur
Beendigung der Hauptversammlung, die Uber die
Entlastung fir das Geschéftsjahr 2015 beschlief3t.

Vorlbergehende Interessenkonflikte von Aufsichts-
ratsmitgliedern sind im Geschéftsjahr 2011 nicht
aufgetreten.

Der Aufsichtsrat dankt dem Vorstand der Heidel-
berger Beteiligungsholding AG fir seinen persén-
lichen Einsatz und die erbrachte Leistung im
Geschiftsjahr 2011.

Heidelberg, 24.04.2012

Prof. Dr. Lothar Weinland
Aufsichtsratsvorsitzender"









Zukunftsgerichtete Aussagen enthalten Risiken

Der vorliegende Geschéftsbericht enthdlt verschiedene Aussagen, die
die zukinftige Entwicklung der Heidelberger Beteiligungsholding AG
betreffen. Diese Aussagen beruhen sowohl auf Annahmen als auch auf
Schétzungen. Obwohl wir davon Uberzeugt sind, dass diese vorausschauen-
den Aussagen realistisch sind, kénnen wir hierflr nicht garantieren; denn
unsere Annahmen bergen Risiken und Unsicherheiten, die dazu fihren
kénnen, dass die tatsdchlichen Ergebnisse wesentlich von den erwarteten

abweichen.

Griinde hierfur kdnnen unter anderem die Schwankungen der Kapitalmér-
kte, Wechselkurse und Zinsen oder grundsétzliche Verdnderungen 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.

"~ HEIDELBERGER
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