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A. Geschaiftstatigkeit

Die NECKARPRI GmbH, Stuttgart, wurde am 8. Oktober 2010 gegriindet. Am 30. No-
vember 2010 hat das Land Baden-Wiirttemberg 100 % der Anteile dieser Gesellschaft
erworben. Durch Vertrag vom 6. Dezember 2010 mit der E.D.F. INTERNATIONAL S.A.,
Paris, Frankreich (kurz: EDF), und einem sich daran anschlieBenden &ffentlichen Uber-
nahmeangebot hat die NECKARPRI GmbH insgesamt rund 46,55 % der Aktien (Kaufpreis
rund Mrd. EUR 4,8) der EnBW Energie Baden-Wirttemberg AG, Karlsruhe (kurz: EnBW
AG), erworben. Zur Finanzierung des Erwerbs wurden offentliche Inhaberschuldver-
schreibungen ausgegeben.

Am 5. April 2011 wurde die NECKARPRI-Beteiligungsgesellschaft mbH, Stuttgart, ge-
grindet. In diesem Zusammenhang wurden Aktien an der EnBW AG im Wege der Sach-
einlage in die NECKARPRI-Beteiligungsgesellschaft mbH eingebracht. Danach halt die
NECKARPRI GmbH alle Anteile an der NECKARPRI-Beteiligungsgesellschaft mbH, in de-
ren Eigentum sich die erworbenen Aktien der EnBW AG befinden.

Zwischen der NECKARPRI GmbH und ihrer Tochtergesellschaft, der NECKARPRI-
Beteiligungsgesellschaft mbH, wurde am 20. April 2011 ein Ergebnisabflihrungsvertrag
geschlossen, der am 13. Mai 2011 im Handelsregister eingetragen worden ist.

Die NECKARPRI-Beteiligungsgesellschaft mbH hat sich am 5. Juli 2012 an einer Kapital-
erhéhung der EnBW AG mit einem Betrag von Mio. EUR 399,5 beteiligt. Unter Berlick-
sichtigung dessen halt sie insgesamt 129.299.783 Aktien und damit 46,75 % an der
EnBW AG.



B. Gesamtwirtschaftliche Rahmenbedingungen

Der Geschaftsverlauf der NECKARPRI GmbH wird maBgeblich von zwei Faktoren gepragt:
a) Der Ergebnisabfiihrung unserer  Tochtergesellschaft, @ der = NECKARPRI-
Beteiligungsgesellschaft mbH, welche nahezu ausschlieBlich von der Dividende der
EnBW AG, einem der groBten Energieversorgungsunternehmen Deutschlands, be-
einflusst wird.
b) Der Zinsentwicklung am Kapitalmarkt.

Als maBgebliche Faktoren, die den Geschéftsverlauf der EnBW AG und damit auch den-
jenigen der NECKARPRI-Beteiligungsgesellschaft mbH beeinflussen, sind folgende zu
nennen: die gesamtwirtschaftliche Situation in Deutschland, die Preisentwicklung an den
Markten fir Strom, Brennstoffe und CO2-Zertifikate, die Verfligbarkeit und Auslastung
des Kraftwerkparks, die Entwicklung des Wettbewerbs, die politischen, gesetzlichen und
regulatorischen Rahmenbedingungen einschlieBlich der stetig steigenden Anforderungen
an den Klimaschutz sowie die Zinsentwicklung am Kapitalmarkt. Von perspektivisch zu-
nehmender Bedeutung sind Infrastrukturaktivitaten insbesondere im Breitband-
/Telekommunikations- und Elektromobilitats-Bereich.

Die gesamtwirtschaftliche Situation der deutschen Wirtschaft wurde im Geschaftsjahr
2020/2021 gepragt von der Corona-Pandemie: nach einem Konjunktureinbruch histori-
schen AusmaBes im ersten Halbjahr 2020, waren moderatere Bremsspuren im zweiten
Halbjahr zu verzeichnen. Flr das Kalenderjahr 2020 resultierte daraus ein kraftiger Kon-
junkturriickgang um -4,8% gegenliber dem Vorjahr. Fir die Gesamtjahre 2021 / 2022 /
2023 wird eine positive konjunkturelle Entwicklung prognostiziert (+3,4% / +4,5%
+1,9%)!, die zunéachst insbesondere von Nachholeffekten, fiskalischen und geldpoliti-
schen StitzungsmaBnahmen getragen wird. Die Prognoseunsicherheiten sind jedoch im
COVID-19 Kontext als wesentlich erhdéht zu betrachten. Der Energiesektor zeigt sich
deutlich unterproportional von COVID-19 Auswirkungen betroffen. Dies gilt insbesondere
in Bezug auf generelle Nachfrage- und Preisschwankungen. Hervorzuheben ist, dass die
Versorgungssicherheit stets gewahrt blieb. EnBW berichtete zum Geschaftsjahr 2020,
dass die Corona-Pandemie nur moderate wirtschaftliche Auswirkungen auf das Ergebnis
hatte und die Versorgung mit Strom, Gas, Wasser und Warme gesichert werden konnte.
Gleiches gilt hinsichtlich der erwarteten Pandemieeffekte fiir das Geschéaftsjahr 20212,

Die EnBW nahm zum 30.06.2021 nicht liquiditdtswirksame auBerplanmaBige Abschrei-
bungen auf den Kraftwerkspark (-943 Mio. EUR) sowie eine belastende Zufiihrung zu
den Drohverlustriickstellungen flir Strombezugsvertrage (-301 Mio EUR) vor. Sie be-
grindete dies mit einem veranderten Marktumfeld infolge von gestiegenen Anforderun-
gen an den Klimaschutz und einer sich verscharfenden Klimagesetzgebung. EnBW veran-
lasste dies zu einer Anpassung ihrer Erwartungen zu den energiewirtschaftlichen Rah-
menbedingungen sowie den mittel- und langfristigen Preisentwicklungen der relevanten

1 Konsensschatzungen laut Bloomberg (Stand 14.07.2021)
2 vgl. EnBW Halbjahresfinanzbericht zum 30.06.2021, Ausfiihrungen zu Chancen und Ri-
siken, S. 31



Beschaffungs- und Absatzmarkte. Die genannten auBerplanmaBigen MaBnahmen hatten
aber keine Auswirkung auf die - um auBerordentliche Effekte bereinigte - operative Ent-
wicklung: EnBW berichtete ein leicht riicklaufiges bereinigtes EBITDA, welches mit 1.479
Mio. EUR um -6,8% unter dem Vorjahr lag. Sie begriindete dies insbesondere mit tem-
porar belastenden Bewertungseffekten, schlechteren Windverhdltnissen und hoheren
Personalaufwendungen im Kontext des notwendigen Netzausbaus. EnBW bestatigte die
Prognose fir das bereinigte EBITDA flir das Geschéftsjahr 2021, die einen Anstieg ge-
genlber dem Vorjahreswert (rund 2,8 Mrd. EUR) in einer Bandbreite von 2-7% ver-
spricht.

Verlassliche politische, gesetzliche und regulatorische Rahmenbedingungen sind gerade
in der Energiewirtschaft und dem Infrastruktursektor von groBer Bedeutung, vor allem
fir den Ausbau der Nachhaltigen Erzeugungsinfrastruktur und der Systemkritischen Inf-
rastruktur. Der Bundestag hat am 24. Juni 2021 dem Gesetzesvorschlag der Bundesre-
gierung zur Anderung des Klimaschutzgesetzes zugestimmt und damit neue Klima-
schutzziele beschlossen, die ambitionierte CO,-Emissionsminderungen vorsehen. Die
Strategie der EnBW ist darauf ausgerichtet, die Chancen der Energiewende konsequent
zu nutzen und diese aktiv mitzugestalten. Chancen bestehen insbesondere im Bereich
der erneuerbaren Energien, dem Ubertragungs- und Verteilnetzausbau, im Vertrieb (u.
a. hinsichtlich der Schnellladeinfrastruktur der Elektromobilitat, kombinierte Photovolta-
ik-/Batteriespeicheranlagen und innovative Energiedienstleistungen / Produkte) und im
Bereich Breitbandausbau / Telekommunikation. Das im Jahr 2013 gesetzte Ziel, im Jahr
2020 an das operative Ergebnis (vor Abschreibungen, Zinsen und Steuern) des Jahres
2012 anzuknilpfen, wurde mit einem erzielten adjustierten operativen Ergebnis von rund
2,4 Mrd. EUR im Jahr 2019 vorzeitig erreicht und im Jahr 2020 mit rund 2,8 Mrd. EUR
Ubertroffen. Die Weiterentwicklung der Strategie bis 2025 zielt darauf ab, zu einem
nachhaltigen und innovativen Infrastrukturpartner zu werden und dabei das operative
Ergebnis auf 3,2 Mrd. EUR zu steigern. Dies soll iber den traditionellen Kernbereich der
Energie hinausgehen, um mit den Kernkompetenzen - den sicheren und zuverldssigen
Bau und Betrieb kritischer Infrastruktur — neue Wachstumsraume zu erschlieBen. Die ur-
bane Infrastruktur, die insbesondere eine intelligente Verkniipfung von Energie- und
Warmeversorgung, Telekommunikation, Mobilitat, Verkehrssteuerung und Sicherheit im
Offentlichen Raum umfasst, wird als solch ein Wachstumsfeld angesehen. Weitere Bei-
spiele sind der Bau und Betrieb

- von leistungsfihigen und intelligenten Ubertragungs- und Verteilnetzen, um die
Anforderungen der Energiewende und der Sektorkopplung (d.h. eine Kopplung ei-
nes erneuerbar gepragten Strommarktes mit den Sektoren Verkehr, Warmeversor-
gung und Industrie) gerecht zu werden,

— der Breitband-/-Glasfaserinfrastruktur, um schnell wachsende Bedarfe der Digitali-
sierung und Vernetzung von Wirtschaft und Gesellschaft zu bedienen sowie einen
Beitrag zur Versorgungssicherheit / Stabilitdt der Stromversorgung zu leisten und

— einer leistungsfahigen und intelligenten Ladeinfrastruktur fir die Elektromobilitat.
Hier hat sich die EnBW bereits zu einem fiihrenden Anbieter von Schnellladeinfra-
struktur in Deutschland entwickelt.



Im Bereich der Erzeugung sind zum einen Belastungen mit dem vereinbarten, planmaBi-
gen Ausstieg aus der Kernkraft verbunden (u.a. aktuell relevant aus der AuBerbetrieb-
nahme von Philippsburg 2 Ende 2019). Zum anderen hat die Bundesregierung im Juli
2020 den Kohleausstieg spatestens bis zum Jahr 2038 beschlossen. Das Kohleausstiegs-
gesetz sieht verhandelte Stilllegungen und Entschadigungen fiir die Betreiber von Braun-
kohlekraftwerken und Entschadigungen Uber Ausschreibungen fiir Betreiber von Stein-
kohlekraftwerken vor. Die EnBW dlrfte aber nur sehr limitiert in deren Genuss kommen.
Grund dafir ist, dass flur stiddeutsche Steinkohleanlagen, die flir die EnBW maBgeblich
relevant sind, die Auktionsteilnahme durch einen zuséatzlichen Netzfaktor erschwert wird,
da sie als wichtig flir die Stitzung der Netze angesehen werden.

Die GroBhandelsterminpreise flir Strom in der Grund- und Spitzenlast sind maBgeblich
wegen steigender Steinkohle- und CO2-Zertifikatspreise splrbar gestiegen. Allerdings
haben sich die Erzeugungsmargen von Steinkohle- und Gaskraftwerken deutlich/leicht
belastend entwickelt. Hier lassen Terminmarktpreise laut Bloomberg darauf schlieBen,
dass der Markt von sukzessive sinkenden Strompreisen in den Jahren 2022-2025 aus-
geht. Tendenziell leicht steigend erwartete CO2-Preise lassen dabei auf eine weiter her-
ausfordernde Entwicklung der Erzeugungsmargen vor allem im Kohlebereich schlieBen.
Zudem halt der im Sinne der Energiewende gewiinschte Trend an, durch eine steigende
Erzeugung aus erneuerbaren Energien die Stromerzeugung aus konventionellen GroB-
kraftwerken zu verdrangen. Wegen der deutlich steigenden CO2-Preise waren / sind da-
von die Kohlekraftwerke in besonderem MaBe betroffen.

Der Ausbau Erneuerbarer Energien kommt bei EnBW voran, insbesondere hinsichtlich
der planmaBig fertiggestellten Offshore-Windparks Hohe See und Albatros, in Betrieb
genommener Photovoltaik-Projekte, einer deutlich vergréBerten Photovoltaik-
Projektpipeline sowie der selektiven Internationalisierungsaktivitdten. Letztere beziehen
sich u.a. auf Aktivitdten in England, Danemark, Frankreich, Schweden, Schweiz, Tlrkei
und Tschechien sowie den in 2019 erdffneten Reprasentanzen in Taiwan und den USA.
Die zunehmende Marktreife, technologische Fortschritte, Skaleneffekte und Industriali-
sierung flihren zu ginstigeren Gestehungskosten in allen erneuerbaren Marktsegmenten.
Dem stehen jedoch tendenziell sinkende Vergltungssdtze u.a. durch wettbewerbliche
Ausschreibungsverfahren und zunehmende Marktpreisrisiken gegeniber. Sorgen berei-
ten die Ausbauperspektiven im Bereich Onshore-Wind in Deutschland vor allem hinsicht-
lich hoher Genehmigungshiirden, die teils zu sehr langen Projektlaufzeiten fiihren. Zu-
dem wirkt die mangelnde Verfligbarkeit von geeigneten Grundstlicken limitierend. Im
Offshore-Wind-Bereich, der bei gilinstigen Konstellationen ganz ohne Foérderungen aus-
kommt, wirkt die nur moderat vorgenommene Anhebung der Ausbauziele in Deutschland
(von 15 auf 20 GW in 2030 und immerhin 40 GW in 2040) temporar weiterhin hem-
mend. Um die gesetzten Ziele der deutschen Bundesregierung zu erreichen (Anteil er-
neuerbarer Energien am Bruttostromverbrauch von 65% in 2030) sowie absehbare, zu-
satzliche Energiebedarfe im Zuge der Sektorkopplung und der nationalen Wasser-
stoffstrategie bedienen zu kénnen, waren im Vergleich zum bisherigen Ausbaupfad ein
substanziell schnellerer Hochlauf in allen erneuerbaren Marktsegmenten erforderlich.
Den skizzierten Herausforderungen fliir den Onshore- und Offshore-Windausbau in
Deutschland begegnet die EnBW AG mit einer selektiven Internationalisierung. Mit ge-
planten zunehmenden Ergebnisanteilen aus erneuerbaren Energien sind im Gesamtkon-



text zwar moderate, aber zunehmende Ergebnisvolatilitaten verbunden, die aus darge-
botsabhangigen Energieertragsschwankungen (v.a. bezogen auf das Windkraftportfolio)
resultieren. Uber einen ldngeren Zeitraum betrachtet sollten sich diesbeziigliche Effekte
jedoch grundsatzlich ausgeglichen darstellen.

Das Netzgeschéft ist von einem stabilen und verldsslichen Regulierungsrahmen, der aus-
kommliche Geschaftsperspektiven (ber die Regulierungsperioden hinaus gewahrleisten
soll, in besonderer Weise abhangig. Grundsatzlich bestehen im Kontext der Energiewen-
de vielfaltige substanzielle Wachstumsperspektiven. Dies gilt in besonderem MaBe flir die
Stromverteil- und -Ubertragungsnetze, um den wachsenden Anforderungen aus der In-
tegration der erneuerbaren Energien sowie aus einer voranschreitenden Verschmelzung
von Strom-, Warme- und Verkehrssektor (Sektorkopplung) gerecht zu werden. Mit um-
fangreichen Investitionen in den Netzausbau und innovativen Pilotprojekten leistet die
EnBW einen materiellen Beitrag zur Versorgungssicherheit. Von besonderer Bedeutung
sind dabei die Gleichstromibertragungsprojekte SuedLink und ULTRANET, an welchen
die EnBW mittelbar Uber die TransnetBW wesentlich beteiligt ist. Es zeichnen sich aber
auch Herausforderungen durch die zu erwartende Senkung der Eigenkapitalvergitungs-
satze flr die nachsten Regulierungsperioden ab.

Im Vertrieb beliefert die EnBW insgesamt rund 5,5 Mio. Kunden mit Energie sowie Ener-
gie- und Umweltdienstleistungen. Auch die Fernwarme und Trinkwasserversorgung zahlt
zum Angebotsspektrum. Der Wettbewerb ist generell als anhaltend intensiv zu beschrei-
ben, gepragt insbesondere von einer hohen Wechselbereitschaft und einem kontinuierli-
chen Preisdruck. Im COVID-19 Kontext wurde die Akzeptanz der Digitalisierung und de-
ren Nutzung erheblich gefordert. Daraus er6ffnen sich flir die EnBW Chancen in einem
Ausbau der Breitband-/Glasfaserinfrastruktur und damit verbundenen Geschaftsaktivita-
ten. Datenschutzkonforme vertriebliche Aktivitdaten sind von hoher Bedeutung. Erfreulich
entwickeln sich Aktivitdten im Bereich der Elektromobilitat: hier konnte eine marktfiih-
rende Position im Bereich der Schnellladeinfrastruktur in Deutschland erreicht werden.
Auch die Breitbandaktivitaten im Telekommunikationsbereich verzeichnen relativ dyna-
mische Wachstumsraten, die sich mittelfristig fortsetzen dirften.

Die Zinsentwicklung am Kapitalmarkt zeigte gemessen an den Renditen 10-jdhriger
Staatsanleihen im Geschdaftsjahr eine seitwarts gerichtete und volatile Entwicklung auf
einem historisch betrachtet auBergewdhnlich niedrigen Niveau von -0,42% im Durch-
schnitt des Geschaftsjahrs. Mit dem Niedrigzinsumfeld sind bei der EnBW neben positi-
ven Auswirkungen im Finanzergebnis in den letzten Jahren betrachtliche negative bilan-
zielle Effekte vor allem durch einen Anstieg der Nettoverschuldung sowie eine Belastung
des Eigenkapitals verbunden gewesen. Grund hierflir sind gesunkene Diskontierungssat-
ze hinsichtlich kiinftiger Verpflichtungen im Pensions- und Kernenergiebereich, die zu ei-
nem signifikanten Anstieg diesbezliglicher Riickstellungen und auch einer Belastung des
Eigenkapitals gefuhrt haben. Weiterhin sind damit belastende, ricklaufige Verzinsungs-
erwartungen fir die Anlagen des Deckungsstocks verbunden. Den Konsensschatzungen
laut Bloomberg zur Folge ist damit zu rechnen, dass die Renditen in den Jahren 2021-
2022 leicht ansteigen werden auf eine Héhe von +0,08% bis zum Ende des Jahres 2022.
Eine nachhaltige Erholung bzw. Normalisierung des Zinsmarktes ist auch aufgrund der



COVID-19-Nachwirkungen und der geldpolitischen UnterstlitzungsmaBnahmen der No-
tenbanken, deren expansive Haltung zuletzt bestdrkt wurde, derzeit nicht in Sicht.
Im Hinblick auf die sehr hohe Verschuldung der NECKARPRI GmbH stellen Veranderun-
gen ihrer Refinanzierungskosten erhebliche Risiken aber auch Chancen fir ihr Jahreser-
gebnis dar. In den letzten Jahren profitierte sie von einer erheblichen Senkung des Zins-
aufwands. Sollte das gegenwartig sehr niedrige Zinsumfeld zum Zeitpunkt der nachsten
Falligkeitstermine 2022 und 2024 fortbestehen, kénnte dies Chancen eroffnen, den Zins-
aufwand nochmals splrbar zu senken und zugleich langerfristig zu sichern.

C. Geschiftsverlauf und Lage der Gesellschaft
1. Ertragslage

Die NECKARPRI GmbH hat im Geschaftsjahr vom 1. Juli 2020 bis zum 30. Juni 2021 ei-
nen Jahresiberschuss in Hohe von Mio. EUR 81 erwirtschaftet. Dieses Ergebnis resultiert
im Wesentlichen aus der Gewinnabflihrung durch die NECKARPRI-
Beteiligungsgesellschaft mbH (Mio. EUR 174) abzlglich der Finanzierungskosten fiir den
Erwerb der in die NECKARPRI-Beteiligungsgesellschaft mbH eingebrachten Anteile an der
EnBW AG (Mio. EUR 93). Das seitens der NECKARPRI-Beteiligungsgesellschaft mbH er-
wirtschaftete Ergebnis beinhaltet nahezu ausschlieBlich Dividendenzahlungen der EnBW
AG.

Vor dem Hintergrund der Corona-Pandemie fand die ordentliche Hauptversammlung der
EnBW AG flr das Geschéaftsjahr 2019 als rein virtuelle Veranstaltung erst am 17. Juli
2020 statt. Es wurde die Ausschiittung einer Dividende von EUR 0,70 je Aktie beschlos-
sen. Ein Teil der Dividende wurde bereits am 14. Mai 2020 ausbezahlt. Die Auszahlung
der zweiten Halfte der beschlossenen Dividende erfolgte am 22. Juli 2020. Fir das Ge-
schéftsjahr 2020 fand die Hauptversammlung der EnBW AG am 5. Mai 2021 statt. Die
am 10. Mai 2021 ausgezahlten Dividende betrug EUR 1,00 je Aktie (Vj. EUR 0,70 je Ak-
tie).

Der Schlusskurs der Aktien betrug am 30. Juni 2021 EUR 77,80 (Vj. EUR 49,60) je Aktie.
2. Vermogenslage

Die Gesellschaft halt die Anteile an der NECKARPRI-Beteiligungsgesellschaft mbH, die zu
Anschaffungskosten bewertet wurden. Die Anschaffungskosten umfassen die Bareinlage
von TEUR 25, den Wert der Sacheinlagen in Hohe der Einbringungswerte der Aktien der
EnBW AG, welche wiederum den urspringlichen Anschaffungskosten der NECKARPRI
GmbH entsprechen sowie eine im Juli 2012 gewadhrte Einlage in die Kapitalriicklage in
Ho6he von Mio. EUR 400.



Aufgrund einer zwischen dem Land Baden-Wirttemberg und der NECKARPRI GmbH ge-
schlossenen Ausstattungs- und Werthaltigkeitsgarantie des Landes Baden-Wirttemberg
wird die NECKARPRI GmbH von Risiken im Zusammenhang mit der Beteiligung an der
EnBW AG befreit. Diese Vereinbarung gilt entsprechend auch fir die NECKARPRI-
Beteiligungsgesellschaft mbH. Dabei verpflichtet sich das Land, die Gesellschaft schadlos
zu halten, wenn die Gesellschaft im Falle einer Ubertragung der Anteile an der EnBW AG
an das Land oder einen Dritten nicht mindestens die Anschaffungskosten erldst. Diese
Verpflichtung ist auf einen Héchstbetrag von EUR 5,9 Mrd. begrenzt. Weiterhin wird die
Gesellschaft so mit Mitteln ausgestattet sein, dass keine Zahlungsunfahigkeit eintritt und
so der Fortbestand des Unternehmens gesichert ist. Diese Garantie belauft sich auf Mio.
EUR 50.

Am 29. Juni 2012 wurde seitens des Landes Baden-Wirttemberg eine weitere Werthal-
tigkeitsgarantie mit einem Hochstbetrag von Mio. EUR 400 gewahrt, die zuséatzlich zu der
Werthaltigkeitsgarantie vom 29. Dezember 2010 tritt. Dabei verpflichtet sich das Land
ebenfalls, die Gesellschaft schadlos zu halten, wenn die Gesellschaft im Falle einer Uber-
tragung der Beteiligung an der EnBW AG an das Land Baden-Wirttemberg oder einen
Dritten nicht mindestens die Anschaffungskosten erlost.

Darlber hinaus garantiert das Land Baden-Wirttemberg aufgrund separater Erkldrungen
fur die ordnungsgemaBe Zahlung von Zins und Tilgung der bestehenden Verbindlichkei-
ten aus Inhaberschuldverschreibungen und Darlehen in H6he von insgesamt Mrd.
EUR 5,237 sowie fir eine Rahmenkreditlinie iber Mio. EUR 200.

Vor diesem Hintergrund erfolgt die Bilanzierung der 100 % Beteiligung an der
NECKARPRI-Beteiligungsgesellschaft mbH weiterhin zu den Anschaffungskosten.

Im Juli 2012 hat die Gesellschaft anlasslich des Erwerbs weiterer Aktien der EnBW AG
eine Zuzahlung in H6he von Mio. EUR 400 in die Kapitalricklage der NECKARPRI-
Beteiligungsgesellschaft mbH geleistet.

Aufgrund der bestehenden Garantien des Landes Baden-Wirttemberg und der damit
faktisch verbundenen Sicherung der Zahlungsféhigkeit ist der Fortbestand des Unter-
nehmens gesichert.



3. Finanzlage

Die Finanzierung der Gesellschaft erfolgt durch folgende Inhaberschuldverschreibungen
und Darlehen:

Inhaberschuldverschreibungen Mio. EUR
Inhaberschuldverschreibung, 2,3350 %, Laufzeit bis 02.05.2024 2.000
Inhaberschuldverschreibung, 1,8585 %, Laufzeit bis 17.01.2047 1.500
Inhaberschuldverschreibung, 0,6465 %, Laufzeit bis 17.01.2027 500
Inhaberschuldverschreibung, 0,5230 %, Laufzeit bis 17.01.2027 500
Inhaberschuldverschreibung, 2,2981 %, Laufzeit bis 04.07.2022 400
4.900

Darlehen Mio. EUR
L-Bank, Darlehen, 0,657 %, Laufzeit bis 12.04.2027 160
L-Bank, Darlehen, 2,335 %, Laufzeit bis 02.05.2024 65
L-Bank, Darlehen, 1,269 %, Laufzeit bis 10.08.2025 78
303

Die im folgenden Geschaftsjahr 2021/2022 anstehenden Zinszahlungen kénnen aufgrund
der bestehenden Kreditlinie bezahlt werden.

Der wesentliche finanzielle Leistungsindikator ist im Verhdltnis der Dividendenrendite,
welche von der NECKARPRI-Beteiligungsgesellschaft mbH vereinnahmt wird, zu den
durchschnittlichen Finanzierungskosten zu sehen. Die Dividendenrendite auf die Anschaf-
fungskosten betrug im Geschaftsjahr 2020/2021 3,3 %. Die durchschnittlichen Finanzie-
rungskosten beliefen sich auf rund 1,8 % p.a., so dass insoweit eine Uberdeckung erzielt
wurde. Unter Berlicksichtigung der derzeitigen Finanzierungskosten ist eine Dividende
von EUR 0,73 je Aktie erforderlich, um zumindest die jahrlichen Zinszahlungen zu de-
cken.



D. Rechnungslegungsbezogenes internes Kontroll- und Risikomanagement-
system

Als Holdinggesellschaft ist die NECKARPRI GmbH im Rahmen der operativen Geschafts-
tatigkeit unterschiedlichen Risiken ausgesetzt. Das Finanzrisikomanagement zielt daher
darauf ab, samtliche wesentlichen Finanzrisiken frihzeitig zu erkennen und sinnvolle
MaBnahmen zur Sicherung bestehender und klnftiger Erfolgspotenziale zu ergreifen.

Als wesentliches Risiko wird einerseits das Liquiditatsrisiko eingestuft. Der Liquiditatsbe-
darf der Gesellschaft wird durch einen mehrjéhrigen Wirtschaftsplan abgebildet. Die un-
terjahrige Liquiditatsentwicklung wird kontinuierlich Gberwacht. Die Gesellschaft verfiigt
zum 30. Juni 2021 Uber einen Rahmenkredit von Mio. EUR 200. Zum Bilanzstichtag wur-
de diese Kreditlinie nicht in Anspruch genommen.

Da die Inhaberschuldverschreibungen bis zur Endfalligkeit gehalten werden, beschrankt
sich das Risiko letztendlich auf die Unsicherheit bezliglich der Zinskonditionen fiir die An-
schlussfinanzierung von diesen zuklnftig fallig werdenden Inhaberschuldverschreibun-
gen und Darlehensverpflichtungen. Abhangig vom vorherrschenden Zinsniveau bei aus-
laufenden Festzinsvereinbarungen besteht ein nicht unerhebliches Risiko, dass zukinfti-
ge Anschlussfinanzierungen mit hoheren Zinsbelastungen verbunden sein werden.

Als weiteres Risiko kann die Veranderung des Borsenkurses der EnBW AG-Aktien bzw.
des Unternehmenswertes der EnBW AG betrachtet werden. Da dieses Risiko durch den
Gesellschafter der NECKARPRI GmbH, dem Land Baden-Wirttemberg, in Form einer
Werthaltigkeitsgarantie abgedeckt wurde, wird sich aus einer zuklnftigen VerauBerung
keine Belastung fiir die NECKARPRI GmbH ergeben. Dies gilt allerdings nicht fir zuklnf-
tige Dividendenausschiittungen, die regelmaBig durch die Ertragssituation der EnBW AG
beeinflusst sein werden. Das Risiko ausbleibender oder geringerer Dividenden kann die
NECKARPRI GmbH im Hinblick auf ihre Einflussnahmemadglichkeiten auf die Geschéaftsen-
twicklung der EnBW AG nur begrenzt beeinflussen.

Das Kapitalmanagement erstreckt sich sowohl auf die Steuerung der Finanzverbindlich-
keiten als auch das Management des Finanzanlagevermdgens.

E. Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung der Gesellschaft

Die Ertragslage der NECKARPRI GmbH hangt im Wesentlichen von der Ergebnisabfiih-
rung unserer Tochtergesellschaft, welche nahezu ausschlieBlich durch die Dividende der
EnBW AG gepragt ist und der Zinsentwicklung am Kapitalmarkt ab.

Am Kapitalmarkt sind die Zinssatze derzeit noch auf einem niedrigen Niveau, wobei das
Risiko einer Zinssatzerhohung gegeben ist. Zur Absicherung der derzeitigen Kreditkondi-
tionen erfolgt die Finanzierung groBtenteils bis 2022, 2024, 2027 bzw. 2047. Soweit der
durchschnittliche Zinssatz der fremdfinanzierten Mittel iber der Dividendenrendite (Ver-



hédltnis Dividende zu den Anschaffungskosten der EnBW AG-Aktien) liegt, wird die
NECKARPRI GmbH entsprechend negative Jahresergebnisse erwirtschaften. Diese Ent-
wicklung ist in den Geschéftsjahren 2011/2012 bis 2019/2020 eingetreten, hat sich al-
lerdings in 2020/2021 nicht fortgesetzt. Die durchschnittliche Dividendenrendite lag mit
3,3 % Uber dem durchschnittlichen Zinssatz der fremdfinanzierten Mittel (1,8 % p.a.).

Sofern die Dividendenausschittung der EnBW AG bei insgesamt EUR 0,73 pro Aktie lie-
gen werden, ergibt sich fir das Geschdftsjahr 2021/2022 ein ausgeglichenes Ergebnis.
Unter der Annahme einer konstanten Dividende fir das Geschaftsjahr 2021 von EUR
1,00 je Aktie wirde die NECKARPRI GmbH einen handelsrechtlichen Jahresiiberschuss
von rund Mio. EUR 36 erwarten. In diesem Fall wiirde sich das zum 30. Juni 2021 aus-
gewiesene Eigenkapital entsprechend erhéhen. Weicht die Dividende je Aktie um EUR
0,01 ab, wirde sich eine um Mio. EUR 1,3 differierende Ergebnisabfliihrung der
NECKARPRI- Beteiligungsgesellschaft mbH ergeben und zu einer entsprechenden Abwei-
chung beim Eigenkapital fihren. Aufgrund der bestehenden Garantien unseres Gesell-
schafters und der damit faktisch verbundenen Sicherung der Zahlungsféhigkeit ist der
Fortbestand des Unternehmens gesichert.

Sollte die Dividendenausschiittung der EnBW AG in den Geschaftsjahren 2021/2022 ff.
nicht ausreichen, die Finanzierungskosten der Gesellschaft zu decken, kénnte die Gesell-
schaft auf die Zuflihrung von finanziellen Mitteln durch ihren Gesellschafter angewiesen
sein, sofern das zum 30.06.2021 bestehende Eigenkapital in Héhe von rund Mio.
EUR 121 nicht ausreichen sollte.

Angesichts der nahezu ausschlieBlichen Fremdfinanzierung unserer Gesellschaft besteht
ein nicht unerhebliches Risiko im Anstieg der Kreditkosten. Sollte hingegen das sehr
niedrige Zinsumfeld bis zu den nachsten Falligkeiten im Jahr 2022 bzw. 2024 fortdauern,
bestehen Chancen, die Kreditkosten nochmals deutlich zu senken.

Stuttgart, den 01. Oktober 2021

Jorg Krauss
Geschaftsfihrer



Bilanz zum 30. Juni 2021
der NECKARPRI GmbH, Stuttgart

AKTIVA PASSIVA
Vorjahr Vorjahr
EUR EUR TEUR EUR EUR TEUR
A. ANLAGEVERMOGEN A. EIGENKAPITAL
Finanzanlagen I. Gezeichnetes Kapital 25.000,00 25
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 5.248.141.359,97 5.248.141 II. Kapitalriicklage 311.300.000,00 311.300
2. Sonstige Ausleihungen 22.500.000,00 5.270.641.359,97 22.500
III. Verlustvortrag -271.384.451,46 -222.661
B. UMLAUFVERMOGEN
IV. Jahresiuberschuss/-fehlbetrag 80.923.462,84 -48.723
I. Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstdnde .
B. RUCKSTELLUNGEN
Sonstige Vermdgensgegenstande 185.976,67 7
Sonstige Rickstellungen 84.248,00 81
II. Wertpapiere
C. VERBINDLICHKEITEN
Sonstige Wertpapiere 23.631.660,00 0
1. Verbindlichkeiten aus Inhaberschuldver-
III. Guthaben bei Kreditinstituten 63.138.020,93 44.384 schreibungen 4.932.617.277,12 4.932.735
2. Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten 304.089.472,59 342.065
C. RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN 104.269,32 26 3. Verbindlichkeiten gegentber verbundenen Un-
ternehmen 43.113,48 132
4. Sonstige Verbindlichkeiten 3.164,32 5.236.753.027,51 105
5.357.701.286,89 5.315.059 5.357.701.286,89 5.315.059




Gewinn- und Verlustrechnung fiir die Zeit
vom 1. Juli 2020 bis 30. Juni 2021
der NECKARPRI GmbH, Stuttgart

. Sonstige betriebliche Ertrage

. Sonstige betriebliche Aufwendungen

. Ertrage aus Ergebnisabfiihrungsvertragen
. Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage

. Abschreibungen auf Finanzanlagen und auf
Wertpapiere des Umlaufvermdgens

. Zinsen und ahnliche Aufwendungen

. Ergebnis nach Steuern

. Jahresiiberschuss/-fehlbetrag

EUR
392,38
321.825,96
174.307.807,63

88.327,04

21.880,00
93.129.358,25

80.923.462,84

80.923.462,84

Vorjahr
TEUR

27
289
44.850

25

93.336

-48.723

-48.723



Anhang fiir das Geschaftsjahr 2020/2021 der
NECKARPRI GmbH, Stuttgart

I. Allgemeine Angaben

Die NECKARPRI GmbH hat ihren Sitz in Stuttgart und ist in das Handelsregister beim Amts-
gericht Stuttgart unter der Nummer HRB 735416 eingetragen.

Der Jahresabschluss wurde nach den deutschen handelsrechtlichen Rechnungslegungs-
vorschriften, den Regelungen des GmbH-Gesetzes sowie den ergdnzenden Bestimmungen
des Gesellschaftsvertrags erstellt.

Die Gewinn- und Verlustrechnung wurde nach dem Gesamtkostenverfahren gegliedert.

Der vorliegende Jahresabschluss ist nach den fiir groBe Kapitalgesellschaften geltenden
Vorschriften des Handelsgesetzbuches und den erganzenden Vorschriften des
GmbH-Gesetzes aufgestellt.

II. Angaben zu Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

1. Angewandte Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Im Jahresabschluss sind samtliche Vermdgensgegenstande, Schulden, Aufwendungen und
Ertrage enthalten, soweit gesetzlich nichts anderes bestimmt ist. Die Posten der Aktivseite
sind nicht mit Posten der Passivseite, Aufwendungen nicht mit Ertrégen verrechnet worden.

Bei der Bewertung wurde von der Fortfihrung des Unternehmens ausgegangen. Die
Vermégensgegenstande und Schulden wurden einzeln bewertet.

Es ist vorsichtig bewertet worden. Alle vorhersehbaren Risiken und Verluste, die bis zum
Abschlussstichtag und der Aufstellung des Jahresabschlusses bekannt geworden sind,
wurden bericksichtigt.

Gewinne sind nur bericksichtigt worden, wenn sie bis zum Abschlussstichtag realisiert
wurden. Aufwendungen und Ertrage des Geschaftsjahres sind unabhangig vom Zeitpunkt der
Zahlung bericksichtigt worden.

Das Finanzanlagevermdgen wurde zu Anschaffungskosten bzw. mit dem Nennwert bewertet.

Die Forderungen und sonstigen Vermoégensgegenstande wurden grundsatzlich mit dem
Nennbetrag angesetzt.

Die flissigen Mittel wurden mit dem Nennwert bilanziert. Die Wertpapiere des
Umlaufvermdgens wurden nach dem Niederstwertprinzip bewertet. Da der Kurswert der
Wertpapiere zum Bilanzstichtag unter den Anschaffungskosten lag, erfolgte der Ansatz zum
niedrigeren beizulegenden Wert.



Ausgaben vor dem Abschlussstichtag, soweit sie Aufwand flir eine bestimmte Zeit nach
diesem Tag darstellen, sind unter dem Rechnungsabgrenzungsposten aktiv abgegrenzt.

Die Rilickstellungen umfassen alle erkennbaren Risiken und ungewissen Verpflichtungen und
wurden mit den vorsichtig geschatzten Erflllungsbetragen angesetzt.

III. Angaben und Erlduterungen zu einzelnen Posten der Bilanz und Gewinn-

und Verlustrechnung
1. Anlagevermogen

Die Entwicklung des Anlagevermdgens ist auf der folgenden Seite dargestellt.



ENTWICKLUNG DES ANLAGEVERMOGENS

Anschaffungskosten/Herstellungskosten Abschreibungen Buchwerte
Stand Stand Stand Stand Stand Stand
01.07.2020 30.06.2021 01.07.2020 Geschéftsjahr 30.06.2021 30.06.2021 30.06.2020
EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR

Anlagevermogen
Finanzanlagen

1. Anteile an verbundenen Unternehmen

5.248.141.359,97 5.248.141.359,97 0,00 0,00 0,00 5.248.141.359,97 5.248.141.359,97

2. Sonstige Ausleihungen 22.500.000,00 22.500.000,00 0,00 0,00 0,00 22.500.000,00 22.500.000,00
Summe Finanzanlagen 5.270.641.359,97 5.270.641.359,97 0,00 0,00 0,00 5.270.641.359,97 5.270.641.359,97
Summe Anlagevermégen 5.270.641.359,97 5.270.641.359,97 0,00 0,00 0,00 5.270.641.359,97 5.270.641.359,97




Unter der Position Beteiligungen wurden zunachst die in 2010 erworbenen Aktien der EnBW
Energie Baden-Wirttemberg AG, Karlsruhe, (im Folgenden auch EnBW AG genannt)
ausgewiesen. Der Ansatz erfolgte zu Anschaffungskosten. Unser Gesellschafter, das Land
Baden-Wiurttemberg, hat bezliglich dieser Anteile eine Werthaltigkeitsgarantie erteilt.

Am 5. April 2011 wurde die NECKARPRI-Beteiligungsgesellschaft mbH gegriindet. In diesem
Zusammenhang wurden die Aktien an der EnBW AG im Wege der Sacheinlage eingebracht.
Danach halt die NECKARPRI GmbH nur noch die Anteile an der
NECKARPRI-Beteiligungsgesellschaft mbH, Stuttgart. Der Ausweis erfolgt unter der Position
Anteile an verbundenen Unternehmen.

Die seitens des Landes Baden-Wirttemberg ausgesprochenen Werthaltigkeitsgarantien vom
29. Dezember 2010 und 29. Juni 2012 gelten auch gegeniber der
NECKARPRI-Beteiligungsgesellschaft mbH, Stuttgart. Die bei der Tochtergesellschaft gemai
§ 254 HGB gebildete Bewertungseinheit ist flir Anteile an der Beteiligung der EnBW AG in
Hoéhe von Mio. EUR 5.248 (Grundgeschaft) gebildet worden. Zum Bilanzstichtag belauft sich
der Wert dieser Garantie, der durch eine DCF-Bewertung der Beteiligung ermittelt worden
ist, auf Mio. EUR 0 (Vj. Mio. EUR 0), da der ermittelte Wert der Beteiligung an der EnBW AG
zum Bilanzstichtag Uber den Anschaffungskosten lag.

2. Eigenkapital

Das Gezeichnete Kapital wurde in voller Hohe einbezahlt.

3. Riickstellungen

Die sonstigen Ruckstellungen enthalten insbesondere die voraussichtlichen Kosten fir die
Erstellung und Prifung des Jahresabschlusses sowie eine Rlckstellung flir die Bewertung der
Beteiligung.



4.

Verbindlichkeiten

Verbindlichkeitenspiegel zum 30

Gesamt
EUR

. Juni 2021

unter 1 Jahr
EUR

davon Restlaufzeiten

Uber 1 Jahr
EUR

Uber 5 Jahre
EUR

davon
gesichert
EUR

. Verbindlichkeiten aus

Inhaberschuldver-
schreibungen

(Vorjahr)

. Verbindlichkeiten

gegeniber Kredit-
instituten

(Vorjahr)

. Verbindlichkeiten

gegenilber
verbundenen
Unternehmen

(Vorjahr)

. Sonstige

Verbindlichkeiten
(Vorjahr)

4.932.617.277,12
(4.932.734.885,66)

304.089.472,59
(342.065.065,23)

43.113,48
(131.721,91)

3.164,32
(105.117,98)

31.915.621,12
(32.033.229,66)

1.389.472,59
(39.365.065,23)

43.113,48
(131.721,91)

3.164,32
(105.117,98)

2.400.000.000,00
(2.400.000.000,00)

142.700.000,00
(65.000.000,00)

0,00
(0,00)

0,00
(0,00)

2.500.701.656,00
(2.500.701.656,00)

160.000.000,00
(237.700.000,00)

0,00
(0,00)

0,00
(0,00)

4.932.617.277,12
(4.932.734.885,66)

304.089.472,59
(342.065.065,23)

0,00
(0,00)

0,00
(0,00)

Summe
(Vorjahr)

5.236.753.027,51
(5.275.036.790,78)

33.351.371,51
(71.635.134,78)

2.542.700.000,00
(2.465.000.000,00)

2.660.701.656,00
(2.738.401.656,00)

5.236.706.749,71
(5.274.799.950,89)

Die Sicherheiten fir die Verbindlichkeiten aus Inhaberschuldverschreibungen und gegeniiber
Kreditinstituten werden vom Gesellschafter, dem Land Baden-Wdirttemberg, in Form von
BlUrgschaften/Garantien gestellt.

Die Verbindlichkeiten aus Inhaberschuldverschreibungen und gegenliber Kreditinstituten
beinhalten in H6he von TEUR 33.267 abgegrenzte Zinsen, die auf das Geschaftsjahr
entfallen, jedoch erst nach dem Bilanzstichtag abgerechnet werden.

Aktive und passive latente Steuern sind nicht vorhanden.

5.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen betreffen

Sonstige betriebliche Aufwendungen

im Wesentlichen Rechts-

und

Beratungskosten und die Aufwendungen der Geschéaftsbesorgung durch den Gesellschafter
(Land Baden-Wirttemberg).



6. Ertrage aus Ergebnisabfiihrungsvertriagen

Die Ertrage aus Ergebnisabfiihrungsvertragen betreffen das positive Jahresergebnis der
NECKARPRI-Beteiligungsgesellschaft mbH, Stuttgart.

IV. Sonstige Pflichtangaben

1. Durchschnittliche Zahl der Beschaftigten

Die Gesellschaft beschaftigt keine Mitarbeiter.

2, Angaben zu den Mitgliedern der Unternehmensorgane
Im Geschaftsjahr wurde die Geschaftsfihrung durch
Herr J6rg Krauss, Ministerialdirektor, Stuttgart-Uhlbach

wahrgenommen.

Der Geschaftsfihrer ist alleinvertretungsberechtigt und befugt, im Namen der Gesellschaft
mit sich im eigenen Namen als Vertreter eines Dritten Rechtsgeschéfte abzuschlieBen.

Der Geschaftsfuhrer erhalt von der Gesellschaft keine Vergltung.

3. Anteilsbesitz

Der Anteilsbesitz gem. § 285 Nr. 11 HGB stellt sich zum Bilanzstichtag wie folgt dar:

Jahres-
Beteiligung Eigenkapital ergebnis
% Mio. EUR Mio. EUR
NECKARPRI-Beteiligungsgesellschaft
mbH, Stuttgart 100,00 5.248 0

Mit der NECKARPRI-Beteiligungsgesellschaft mbH besteht ein Ergebnisabflihrungsvertrag,
wonach der gesamte Gewinn abgefuhrt bzw. ein Verlust ausgeglichen wird.

Uber die Beteiligung an der NECKARPRI-Beteiligungsgesellschaft mbH, Stuttgart, besteht
folgende indirekte Beteiligung:

Jahres-
Eigenkapital ergebnis

Beteiligung 31.12.2020 2020
% Mio. EUR Mio. EUR

EnBW Energie Baden-Wirttemberg
AG, Karlsruhe 46,75 3.694 158



4, Honorar des Abschlusspriifers

Das Honorar des Abschlussprifers betragt TEUR 12 inkl. Umsatzsteuer und betrifft
ausschlieBlich die Prifungstatigkeit.

5. Unternehmensbeziehungen

Die NECKARPRI GmbH ist alleinige Gesellschafterin der NECKARPRI-Beteiligungsgesellschaft
mbH.

6. Ergebnisverwendung

Die Geschaftsfihrung schlagt vor, den Jahresiberschuss zum 30. Juni 2021 in H6he von EUR
80.923.462,84 mit dem Verlustvortrag von EUR -271.384.451,46 zu verrechnen und den
Restbetrag auf neue Rechnung vorzutragen.

Stuttgart, den 01. Oktober 2021

Jorg Krauss
Geschaftsfuhrer



BESTATIGUNGSVERMERK DES UNABHANGIGEN ABSCHLUSSPRUFERS
An die NECKARPRI GmbH, Stuttgart
Prufungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der NECKARPRI GmbH, Stuttgart, — bestehend aus der
Bilanz zum 30.6.2021 und der Gewinn- und Verlustrechnung fur das Geschéftsjahr vom
1.7.2020 bis zum 30.6.2021 sowie dem Anhang, einschliellich der Darstellung der
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden — geprift. Dartber hinaus haben wir den
Lagebericht der NECKARPRI GmbH, Stuttgart, fir das Geschaftsjahr vom 1.7.2020 bis
zum 30.6.2021 gepruft.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse

° entspricht der beigefiigte Jahresabschluss in allen wesentlichen Belangen den
deutschen, flr Kapitalgesellschaften geltenden handelsrechtlichen Vorschriften
und vermittelt unter Beachtung der deutschen Grundsétze ordnungsmalRiger
Buchfihrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der
Vermoégens- und Finanzlage der Gesellschaft zum 30.6.2021 sowie ihrer
Ertragslage fur das Geschaftsjahr vom 1.7.2020 bis zum 30.6.2021 und

o vermittelt der beigefligte Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage
der Gesellschaft. In allen wesentlichen Belangen steht dieser Lagebericht in
Einklang mit dem Jahresabschluss, entspricht den deutschen gesetzlichen
Vorschriften und stellt die Chancen und Risiken der zukinftigen Entwicklung
zutreffend dar.

Gemall 8§ 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklaren wir, dass unsere Prifung zu keinen
Einwendungen gegen die OrdnungsmaRiigkeit des Jahresabschlusses und des
Lageberichts gefihrt hat.



Grundlage fir die Prufungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts in
Ubereinstimmung mit § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer
(IDW) festgestellten deutschen Grundséatze ordnungsmagiger Abschlussprifung
durchgefihrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundséatzen ist im
Abschnitt ,Verantwortung des Abschlussprifers fur die Prifung des Jahresabschlusses
und des Lageberichts" unseres Bestatigungsvermerks weitergehend beschrieben. Wir
sind von dem Unternehmen unabh&ngig in Ubereinstimmung mit den deutschen
handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere sonstigen
deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfillt. Wir
sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Prifungsnachweise ausreichend und
geeignet sind, um als Grundlage fiir unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss und
zum Lagebericht zu dienen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter fir den Jahresabschluss und den Lagebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fir die Aufstellung des Jahres-
abschlusses, der den deutschen, fir Kapitalgesellschaften geltenden handelsrechtlichen
Vorschriften in allen wesentlichen Belangen entspricht, und daftr, dass der
Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen Grundsatze ordnungsmafiger
Buchflihrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermégens-,
Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt. Ferner sind die gesetzlichen
Vertreter verantwortlich fur die internen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit den
deutschen Grundsatzen ordnungsmafiiger Buchfiihrung als notwendig bestimmt haben,
um die Aufstellung eines Jahresabschlusses zu ermdglichen, der frei von wesentlichen
— beabsichtigten oder unbeabsichtigten — falschen Darstellungen ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter dafir
verantwortlich, die Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfiihrung der Unternehmenstétigkeit
zu Dbeurteilen. Des Weiteren haben sie die Verantwortung, Sachverhalte in
Zusammenhang mit der Fortfihrung der Unternehmenstétigkeit, sofern einschlagig,
anzugeben. Dartber hinaus sind sie dafir verantwortlich, auf der Grundlage des
Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit zu
bilanzieren, sofern dem nicht tatsachliche oder rechtliche Gegebenheiten entgegen-
stehen.



AuBerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die Aufstellung des
Lageberichts, der insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft
vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss in Einklang
steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken
der zuklUnftigen Entwicklung zutreffend darstellt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter
verantwortlich fur die Vorkehrungen und Mafinahmen (Systeme), die sie als notwendig
erachtet haben, um die Aufstellung eines Lageberichts in Ubereinstimmung mit den
anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften zu ermoéglichen, und um
ausreichende geeignete Nachweise fir die Aussagen im Lagebericht erbringen zu
konnen.

Verantwortung des Abschlusspriifers fir die Prifung des Jahresabschlusses und des
Lageberichts

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

Hinreichende Sicherheitist ein hohes Malf3 an Sicherheit, aber keine Garantie dafir, dass
eine in Ubereinstimmung mit § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaRiger
Abschlussprifung durchgefiihrte Prifung eine wesentliche falsche Darstellung stets
aufdeckt. Falsche Darstellungen kdnnen aus Verstdf3en oder Unrichtigkeiten resultieren
und werden als wesentlich angesehen, wenn verniinftigerweise erwartet werden kénnte,
dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage dieses Jahresabschlusses und
Lageberichts getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.



Wahrend der Prufung Uben wir pflichtgemé&Res Ermessen aus und bewahren eine
kritische Grundhaltung. Darlber hinaus

. identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher — beabsichtigter oder
unbeabsichtigter — falscher Darstellungen im Jahresabschluss und im Lagebericht,
planen und fohren Prifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch
sowie erlangen Prufungshachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als
Grundlage fur unsere Priufungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass wesentliche
falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist bei Verstél3en hoher als bei
Unrichtigkeiten, da Verstd3e betriigerisches Zusammenwirken, Falschungen,
beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irrefuhrende Darstellungen bzw. das
Aulerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kénnen.

. gewinnen wir ein Verstandnis von dem fir die Prifung des Jahresabschlusses
relevanten internen Kontrollsystem und den fur die Prifung des Lageberichts
relevanten Vorkehrungen und MaRnahmen, um Prifungshandlungen zu planen,
die unter den gegebenen Umstanden angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel,
ein Prufungsurteil zur Wirksamkeit dieser Systeme der Gesellschaft abzugeben.

. beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern
angewandten Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von den
gesetzlichen Vertretern dargestellten geschatzten Werte und damit
zusammenhangenden Angaben.



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

beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des
Jahresabschlusses einschlie3lich der Angaben sowie ob der Jahresabschluss die
zugrunde liegenden Geschéftsvorfalle und Ereignisse so darstellt, dass der
Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen Grundsatze ordnungsmafiger
Buchfihrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt.

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

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



Wir erortern mit den fur die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den
geplanten Umfang wund die Zeitplanung der Prifung sowie bedeutsame
Prufungsfeststellungen, einschlie3lich etwaiger Mangel im internen Kontrollsystem, die
wir wahrend unserer Prifung feststellen.

Stuttgart, 4.10.2021

MENOLD BEZLER GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft
Steuerberatungsgesellschaft

gez. Bacher gez. Schmeisky
Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprifer
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