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LAGEBERICHT FUR DAS GESCHAFTSJAHR 2010/2011
DER
NECKARPRI GMBH, STUTTGART

A. Geschiftstitigkeit

Die NECKARPRI GmbH, Stuttgart, wurde am 8. Oktober 2010 gegriindet. Am 30. Novem-
ber 2010 hat das Land Baden-Wiirttemberg 100% der Anteile dieser Gesellschaft erwor-
ben. Durch Vertrag vom 6. Dezember 2010 mit der E.D.F. INTERNATIONAL S.A., Paris,
Frankreich, und einem sich daran anschlieBenden éffentlichen Ubernahmeangebot hat die
NECKARPRI GmbH insgesamt rund 46,55% der Aktien (Kaufpreis rund Mrd. EUR 4,8) der
EnBW AG Energie Baden-Wiirttemberg AG, Karlsruhe (kurz: EnBW AG) erworben. Zur Fi-
nanzierung des Erwerbs wurden &ffentliche Inhaberschuldverschreibungen ausgegeben.

Am 5. April 2011 wurde die NECKARPRI-Beteiligungsgesellschaft mbH, Stuttgart, ge-
griindet. In diesem Zusammenhang wurden Aktien an der EnBW AG im Wege der Sach-
einlage in die NECKARPRI-Beteiligungsgeselischaft mbH eingebracht. Danach hélt die
NECKARPRI GmbH alle Anteile an der NECKARPRI-Beteiligungsgeselischaft mbH, in deren
Eigentum sich die erworbenen Aktien der EnBW AG befinden, soweit sie nicht infolge der
Paritdtsvereinbarung mit der OEW Energie-Beteiligungs-GmbH, Ravensburg, an diese
verduBert wurden.

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

B. Gesamtwirtschaftliche Rahmenbedingungen

Die deutsche Wirtschaft setzte ihr Wachstum im ersten Halbjahr 2011 fort, wogegen die
anhaitenden Spannungen an den Finanzmérkten und ungiinstige Auswirkungen auf die
Finanzierungsbedingungen in der zweiten Jahreshélfte 2011 sich dampfend auf das Tem-
po des Wirtschaftswachstums im Euroraum ausgewirkt hatten. Der Geschéftsverlauf der
NECKARPRI GmbH héngt einerseits von der Entwicklung der EnBW AG, dem drittgréBten
Energieversorgungsunternehmen Deutschlands, und andererseits von der Zinsentwick-~
lung am Kapitalmarkt ab. o



Als maBgebliche Faktoren, die den Geschéftsverlauf der EnBW AG und damit auch der
NECKARPRI GmbH beeinflussen, sind neben der gesamtwirtschaftlichen Situation in
Deutschland, die Preisentwicklung an den Markten fiir Strom, Brennstoffe und CO2-
Zertifikate, die Entwicklung des Wettbewerbs, die regulatorischen Rahmenbedingungen
sowie die in den vergangenen Monaten getroffenen energiepolitischen Weichenstellungen
zu nennen. So hat der Bundesrat - im Nachgang zu den verheerenden Folgen des Erdbe-
bens in Japan am 11. Marz 2011 und der resultierenden Katastrophe im Kernkraftwerk
Fukushima - dem stufenweisen Riickzug Deutschlands aus der Kernenergle bis zum Jahr
2022 zugestimmt. Die Entscheidung zur Energlewende ist mit weiteren finanziellen Belas-
tungen fiir die EnBW AG verbunden.

C. Geschiftsverlauf und Lage der Gesellschaft
1. Ertragslage

Die NECKARPRI GmbH hat im Rumpfgeschéftsjahr vom 8. Oktober 2010 bis zum 30. Juni
2011 einen Jahresiiberschuss in Héhe von Mio. EUR 127 erwirtschaftet. Dieses Ergebnis
resultiert im Wesentlichen aus der Gewinnabfiihrung durch die NECKARPRI-
Beteiligungsgesellschaft mbH (Mio. EUR 178) abziiglich Finanzierungskosten fiir den Er-
werb der in die NECKARPRI- Beteiligungsgesellschaft mbH eingebrachten Anteile an der
EnBW AG (Mio. EUR 52). Das seitens der NECKARPRI-Beteiligungsgeselischaft mbH er-
wirtschaftete Ergebnis beinhaltet nahezu ausschlieBlich die am 20. April 2011 ausbezahl-
te Dividende der EnBW AG fiir das Geschéftsjahr 2010, welche EUR 1,53 je Aktie betrug.

2. Vermdgenslage

Die Gesellschaft hélt die Anteile an der NECKARPRI-Beteiligungsgeselischaft mbH, die zu
Anschaffungskosten bewertet wurden. Die Anschaffungskosten umfassen die Bareinlage
von TEUR 25 sowie den Wert der Sacheinlagen in Héhe der Einbringungswerte der Aktien
der EnBW AG, welche wiederum den urspriinglichen Anschaffungskosten der NECKARPRI
GmbH entsprechen.

Aufgrund einer zwischen dem Land Baden-Wiirttemberg und der NECKARPRI GmbH ge-
schlossenen Ausstattungs- und Werthaltigkeitsgarantie des Landes Baden-Wiirttemberg
wird die NECKARPRI GmbH von Risiken im Zusammenhang mit der Beteiligung an der
EnBW AG befreit. Diese Vereinbarung gilt entsprechend auch fiir 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 erlést. Diese
Verpflichtung ist auf einen Héchstbetrag von Mrd. EUR 5,9 begrenzt. Weiterhin wird die
Geselischaft so mit Mittel ausgestattet sein, dass weder eine Zahlungsunfédhigkeit noch
eine Uberschuldung eintreten und so der Fortbestand des Unternehmens gesichert ist.



Diese Garantie belduft sich auf Mio. EUR 50. Dariiber hinaus garantiert das Land Baden-
Wirttemberg aufgrund separater Erkldrung fiir die ordnungsgemaBe Zahlung von Zins
und Tilgung der bestehenden Verbindlichkeiten aus Inhaberschuldverschreibungen und
Darlehen.

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

Zum Bilanzstichtag werden auBerdem Kapitalertragsteuererstattungsanspriiche in Héhe
von Mio. EUR 47 aktiviert. Diese resultieren insbesondere aus Dividendenertrdgen der
NECKARPRI-Betelligungsgesellschaft mbH und sind aufgrund der steuerlichen Organ-
schaft durch den Organtrdger gegeniiber dem Finanzamt im Rahmen der Steuererkldrung
2011 geltend gemacht worden.

Infolge des &ffentlichen Ubernahmeangebots war der Preis der EnBW AG-Aktie bis zum 6.
April 2011 unverdndert mit EUR 41,50 je Aktie festgesetzt. Nach Ablauf der Angebotsfrist
gab der Kurs nach. Der Schlusskurs am 30. Juni 2011 lag bei EUR 39,60.

3. Finanziage

Die Finanzierung der Gesellschaft erfolgt iberwiegend mittelfristig durch zwei Inhaber-
schuldverschreibungen iber Mio. EUR 2.000 (Laufzeit bis 17. Januar 2014; Zinssatz
1,904 % p.a.) und Mio. EUR 2.501 (Laufzeit bis 17. Januar 2017; Zinssatz 2,8360 %
p.a.) sowie ein Darlehen iiber Mio. EUR 160 (Laufzeit bis 12. April 2017; Zinssatz 3,4795
% p.a.).

Der Kurswert der beiden Inhaberschuldverschreibungen lag am Bilanzstichtag mit Mio.
EUR 4.978 um Mio. EUR 23 unter dem Nominalwert.

Kurzfristig - innerhalb eines Jahres - sind ein Darlehen liber Mio. EUR 57 (Laufzeit bis
17. Januar 2012; Zinssatz 1,751 % p.a.) sowie die Zinsen aus den genannten Inhaber-
schuldverschreibungen und Darlehen féllig (Insgesamt Mio. EUR 115). Die anschiieBende
Finanzierung dieser Zahlungen erfolgt teilweise kurzfristig, da aufgrund der Kapitaier-
tragsteuererstattung fiir das Geschéftsjahr 2011 und der Dividende fiir 2011 der EnBW
AG, welche durch unsere Tochtergesellschaft vereinnahmt wird, Mittelzufliisse in 2012 er-
folgt sind. Die Finanzierung des restlichen Betrags ist mittelfristig ausgerichtet.

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 betrug im Ge-
schéftsjahr 2010/2011 knapp 3,7 %. Die durchschnittlichen Finanzierungskosten beliefen
sich auf rund 2,4 % p.a., so dass insoweit ein Uberschuss erzielt wurde. Unter Beriick-
sichtigung der derzeitigen Finanzierungskosten ist eine Dividende von rund EUR 1,00 je
Aktie erforderlich, um zumindest dle Zinszahlungen zu decken.



D. Rechnungslegungsbezogenes internes Kontroll- und Risikomanagement-
system

Als Holdinggesellschaft ist die NECKARPRI GmbH im Rahmen der operativen Geschaftsta-
tigkeit unterschiedlichen Risiken ausgesetzt. Das Finanzrisikomanagement zielt daher
darauf ab, sé@mtliche wesentlichen Finanzrisiken friihzeitig zu erkennen und sinnvolle
MaBnahmen zur Sicherung bestehender und kiinftiger Erfolgspotenziale zu ergreifen.

Als wesentliches Risiko wird einerseits das Liquiditétsrisiko eingestuft. Der Liquiditdtsbe-
darf der Gesellschaft wird durch einen mehrjéhrigen Wirtschaftsplan abgebildet. Die un-
terjahrige Liquiditatsentwicklung wird kontinuierlich Giberwacht. Die Gesellschaft verfiigt
iiber eien Rahmenkredit von Mio. EUR 120 und somit Uber einen ausreichenden Liquidi-
tatsspielraum. Zum Bilanzstichtag wurde diese Kreditlinie nicht in Anspruch genommen.

Da die Inhaberschuldverschreibungen bis zur Endfélligkeit gehalten werden, beschrankt
sich das Risiko letztendlich auf die Unsicherheit beziiglich der Zinskonditionen fiir die An-
schlussfinanzierung von diesen zukiinftig féllig werdenden Inhaberschuldverschreibungen
und Darlehensverpflichtungen. Angesichts des derzeit giinstigen Zinsniveaus besteht ein
nicht unerhebliches Risiko, dass zukiinftige Anschlussfinanzierungen mit héheren Zinsbe-
lastungen verbunden sein werden.

Als weiteres Risiko kann die Verdnderung des Borsenkurses der EnBW AG-Aktien bzw,
des Unternehmenswertes der EnBW AG betrachtet werden. Da dieses Risiko durch den
Gesellschafter der NECKARPRI GmbH in Form einer Werthaltigkeitsgarantie abgedeckt
wurde, wird sich aus einer zukiinftigen VeraduBerung keine Belastung fiir die NECKARPRI
GmbH ergeben. Dies gilt allerdings nicht fiir zukiinftige Dividendenausschittungen, die
regelmasig durch die Ertragssituation der EnBW AG beeinflusst sein werden. Das Risiko
geringerer Dividenden kann die NECKARPRI GmbH im Hinblick auf ihre Einflussnahme-
moglichkeiten auf die Geschéftsentwicklung 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 voraussichtliche Entwicklung der Geselischaft

Die Ertragslage der NECKARPRI GmbH héngt im Wesentlichen von der Ergebnisabfiihrung
unserer Tochtergesellschaft, welche ausschlieBlich durch die Dividende der EnBW AG ge-
prégt ist und der Zinsentwicklung am Kapitalmarkt ab.

Am Kapltalmarkt sind die Zinssétze derzeit noch auf einem niedrigen Niveau, wobei das
Risiko einer Zinssatzerh6hung gegeben ist. Zur Absicherung der derzeitigen Kreditkondi-
tionen erfolgt die Finanzierung gréBtenteils bis 2014 bzw. 2017. Soweit der durchschnitt-



liche Zinssatz der fremdfinanzierten Mittel (iber der Dividendenrendite (Verhéitnis Divi-
dende zu den Anschaffungskosten der EnBW AG-Aktien) liegt, wird die NECKARPRI GmbH
entsprechend negative Jahresergebnisse erwirtschaften. Diese Entwicklung wird bereits
im Geschéftsjahr 2011/2012 eintreten, da die durchschnittliche Dividendenrendite (rund
2 %) unter dem durchschnittlichen Zinssatz der fremdfinanzierten Mittel (ca. 2,4 %) liegt
und damit mit einem handelsrechtlichen Jahresfehlbetrag von rund Mio. EUR 26 zu rech-
nen ist.

Sofern die Dividendenausschiittung der EnBW AG im Folgejahr bei EUR 0,96 pro Aktie
liegen wird, ergibt sich fiir das Geschaftsjahr 2012/2013 ein ausgeglichenes Ergebnis. Bei
einer Dividende von EUR 0,85 je Aktie, dies entspricht der Ausschiittung im April 2012,
wird die NECKARPRI GmbH einen handelsrechtlichen Jahresfehlbetrag ausweisen, der in
etwa dem des Geschéftsjahres 2011/2012 entspricht.

Angesichts der nahezu ausschlieBlichen Fremdfinanzierung unserer Gesellschaft besteht
ein nicht unerhebliches Risiko im Anstieg der Kreditkosten.

F. Vorginge von Bedeutung nach Abschluss des Geschiftsjahres
Diesbezuglich wird auf folgenden Sachverhalt hingewiesen:

Die Refinanzierung der im Januar 2012 falligen kurzfristigen Bankverbindlichkeiten er-
folgte im Volumen von Mio. EUR 40 zu einem Zinssatz von 1,21% (Laufzeit 2 Jahre).

Zur Wahrung der Interessen der Gesellschaft wurde vorsorglich zur Fristwahrung eine
Schiedsklage vor der Internationalen Handelskammer in Paris eingereicht, die die Wirk-
samkeit des Kaufvertrags zwischen der NECKARPRI GmbH und der EDF zum Inhalt hat.
Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass der Kaufpreis der EnBW AG-Aktien ein euro-
parechtswidriges Beihilfeelement enthalt.

Angesichts der gednderten Rahmenbedingungen am Energiemarkt sowie den finanziellen
Belastungen und Herausforderungen infolge der Energiewende war die seitens der EnBW
AG am 27. April 2012 ausgeschiittete Dividende mit EUR 0,85 je Aktie (insgesamt EUR
98.914.334,25) deutlich geringer als im Vorjahr.

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. Sie bezog insge-
samt 12,929.978 Aktien zum Kurs von EUR 30,90, Die Finanzierung dieses Betrags er-
folgt (iber die NECKARPRI GmbH. Der prozentuale Anteil an der EnBW AG betrégt nun-
mehr 46,75 %.



Zwischen der NECKARPRI GmbH und der NECKARPRI Beteiligungsgesellschaft mbH (kurz
NECKARPRI) einerseits und dem Zweckverband Oberschwébische Elektrizitdtswerke
GmbH und der OEW Energie-Beteiligungs GmbH (kurz: OEW) andererseits wurde am 10.
September 2012 eine Vereinbarung unterzeichnet. Diese rdaumt der OEW das Recht ein,
die beiden EnBW AG-Aktienpakete der NECKARPRI aus dem freiwilligen Ubernahmeange-
bot vom 7. Januar 2011 (Stiick 3.852.236) sowie der am 5. Juli 2012 durchgefiihrten
Kapitalerh6hung (Stiick 12.929.978) zu erwerben, falls es im Rahmen der Schiedsklage
gegen die E.D.F. INTERNATIONAL S.A., Paris, Frankreich zu einer Riickabwicklung des
Kaufs der EnBW AG-Aktien kommen sollte. Der Kaufpreis wird gegebenenfalls nach Ab-
schluss des Schiedsverfahrens in einem nachvollziehbaren Verfahren festgelegt.

Der Kurs der EnBW AG-Aktie war seit dem Bilanzstichtag weiter riicklaufig. Der Schluss-
kurs betrug am 22. Oktober 2012 EUR 32,59 (XETRA) je Aktie.

Stuttgart, den 22. Oktober 2012

Wolfgang Leidig
Geschaftsfihrer
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NECKARPRI GmbH, Stuttgart

Gewinn- und Verlustrechnung fiir die Zeit
vom 8. Oktober 2010 bis 30. Juni 2011

8.10.2010 - 30.6.2011
EUR

Sonstige betriebliche Aufwendungen

Ertrdge aus Gewinnabfilhrungsvertridgen

Sonstige Zinsen und dhnliche Ertréage

Zinsen und dhnliche Aufwendungen

--davon an verbundenen Unternehmen EUR 349.335,80--

545.659,89
178.364.526,51
968.967,15
-51.816.647,84

Jahresiberschuss

126.971.185,93




ANHANG FUR DAS RUMPFGESCHAFTSJAHR 2010/2011
DER
NECKARPRI GMBH, STUTTGART

A. Allgemeine Angaben zum Jahresabschluss

Die Geselischaft wurde am 8. Oktober 2010 gegriindet. Das erste Rumpfgeschéftsjahr
endet am 30. Juni 2011.

Der Jahresabschluss wurde auf der Grundlage der Gliederungs-, Bilanzierungs- und Be-
wertungsvorschriften des Handelsgesetzbuches aufgestellt. Ergdnzend zu diesen Vor-
schriften wurden die Regelungen des GmbH-Gesetzes beachtet.

Der Jahresabschluss wurde entsprechend den Gliederungsvorschriften der §§ 266 ff. HGB
aufgestellt.

B. Angaben zu Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

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

Im Jahresabschluss sind samtliche Vermdégensgegenstande, Schulden, Aufwendungen
und Ertrdge enthalten, soweit gesetzlich nichts anderes bestimmt ist. Die Posten der Ak-
tivseite sind nicht mit Posten der Passivseite, Aufwendungen nicht mit Ertrdgen verrech-
net worden.

Bei der Bewertung wurde von der Fortfiihrung des Unternehmens ausgegangen. Die
Vermogensgegenstande 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 beriicksichtigt.

Gewinne sind nur beriicksichtigt worden, wenn sie bis zum Abschlussstichtag realisiert
wurden. Aufwendungen und Ertrédge des Geschéftsjahres sind unabhangig vom Zeitpunkt
der Zahlung bertlicksichtigt worden. '

Die Finanzanlagen werden mit den Anschaffungskosten angesetzt.

Die Forderungen und sonstigen Vermdgensgegenstdnde sind mit dem Nennwert ange-
setzt.



Die Riickstellungen wurden in Héhe des nach verniinftiger kaufmannischer Beurteilung
notwendigen Erflillungsbetrages angesetzt. Die sonstigen Riickstellungen beriicksichtigen
alle erkennbaren Risiken und ungewissen Verpflichtungen und haben eine Restlaufzeit
von bis zu einem Jahr.

Die Verbindlichkeiten sind mit dem Erfiillungsbetrag bilanziert.

C. Erlduterungen zur Bilanz

1. Anlagevermdgen
Die Entwicklung des Finanzanlagevermdgens ist in der Anlage zum Anhang dargestelit.

Unter der Position Beteiligungen wurden zunéchst die im Berichtsjahr erworbenen Aktien
der EnBW Energie Baden-Wiirttemberg AG, Karlsruhe, (im Folgenden auch EnBW AG ge-
nannt) ausgewiesen. Der Ansatz erfolgt zu Anschaffungskosten. Unser Gesellschafter,
das Land Baden-Wirttemberg, hat beziiglich dieser Anteile eine Werthaltigkeitsgarantie
erteilt. Von der Méglichkeit zur Bildung einer Bewertungseinheit wurde in vollem Umfang
Gebrauch gemacht. Als Methode zur bilanziellen Abbildung der wirksamen Teile der ge-
bildeten Bewertungseinheit wurde die Einfrierungsmethode angewandt.

Im Zusammenhang mit der EnBW-Beteiligung bestand grundsétzlich ein Abwertungsrisi-
ko. Die Absicherung erfolgte geméB Sicherungsgeschaft in Héhe der Differenz zwischen
dem garantierten Beteiligungswert (Bilanzierung nach Anschaffungskosten) und dem Be-
teiligungsbuchwert nach Abschreibung.

Samtliche Ausgleichsforderungen werden zur Zahlung féllig, wenn und so weit die Gesell-
schaft bei Ubertragung der Beteiligung oder eines Teiles der Beteiligung an das Land Ba-
den-Wirttemberg oder einen Dritten nicht den garantierten Beteiligungsbuchwert erl6st
oder mit Ablauf der Kiindigungsfrist, wenn das Land die Garantieerkldarung ordentlich
kiindigt oder mit Zugang der Kiindigungserkldrung bei dem anderen Beteiligten, wenn
einer der Beteiligten die Vereinbarung aus wichtigem Grund kindigt.

Einer etwaigen negativen Marktverédnderung des Grundgeschéfts stand somit fiir den Be-
sitzzeitraum eine Garantieerkldrung in Hohe der entsprechenden negativen Marktveran-
derung gegeniber.

Am 5. April 2011 wurde die NECKARPRI-Beteiligungsgeselischaft mbH gegriindet. In die-
sem Zusammenhang bzw, unmittelbar anschiieBend wurden die Aktien an der EnBW AG
im Wege der Sacheinlage eingebracht. Danach hélt 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-Wiirttemberg ausgesprochene Werthaltigkeitsgarantie gilt
auch gegeniiber der NECKARPRI-Beteiligungsgesellschaft mbH, Stuttgart. Aus diesem
Grund ist eine Abwertung der Anteile an der NECKARPRI-Beteiligungsgesellschaft, Stutt-
gart, nicht erforderlich, auch wenn der von der Gesellschaft selbst durchgefiihrte Wert-
haltigkeitstest der iber die NECKARPRI Beteiligungsgesellschaft mbH gehaltenen Beteili-
gung an der EnBW AG zu einem Abwertungsbedarf in H6he von Mio. EUR 1.152 gefiihrt
hatte, der auf Grund der Werthaltigkeitsgarantie nicht gebucht worden ist.

2. Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstinde

Samtliche Forderungen und sonstigen Vermdégensgegenstédnde sind innerhalb eines Jah-
res féllig. Darin enthalten sind Forderungen gegen Gesellschafter in Hdhe von
EUR 250,02. Weiterhin enthélt die Position Steuererstattungsanspriiche in Héhe von Mio.
EUR 47,

3. Elgenkapital

Das Gezeichnete Kapital wurde in voller Héhe einbezahlt.

4. Riickstellungen

Die sonstigen Riickstellungen enthalten insbesondere die voraussichtlichen Kosten fiir die
Erstellung und Priifung des Einzel- und Konzernabschlusses nach HGB und IFRS.

5. Verbindlichkeiten

Verbindlichkeitenspiegel zum 30. Juni 2011

Verbindlichkeiten Gesamt davon davon
Restlaufzelten gesichert
unter 1 Jahr 1 - 5 Jahre Giber 5 Jahre
EUR EUR EUR EUR EUR

1. Verbindlichkelten aus
Inhaberschuldver-

schrelbungen 4.500.702.760,00 0,00 2.000.000.000,00 2.500.702.760,00 4.500.702.760,00
2. Verbindlichkeiten

gegeniber Kreditinsti-

tuten 216.867.794,00 57.000.000,00 0,00 159.867.794,00 216.867.794,00

3. Verbindlichkeiten
gegeniber verbunde-

nen Unternehmen 30.610,94 30.610,94 0,00 0,00 0,00
. Sonstige
Verblndlichkelten 50.984.672,84 50.984.672,84 0,00 0,00 0,00

4.768.585.837,78

108.015.283,78 2.000.000.000,00 2.660.570.554,00

4.717.570.554,00




Die Sicherheiten fiir die Verbindlichkeiten aus Inhaberschuldverschreibungen und gegen-
liber Kreditinstituten werden vom Gesellschafter, dem Land Baden-Wiirttemberg, in Form
von Blirgschaften/Garantien gestelit.

Die Sonstigen Verbindlichkeiten beinhalten insbesondere Zinsabgrenzungen zum Bilanz-
stichtag.

Latente Steuern gemaB § 285 Nr. 29 HGB werden nicht angesetzt, da es keine Bewer-
tungsunterschiede zwischen HGB und Steuerrecht gibt.

Fur den Fall, dass bis zwei Jahre nach dem Closingtag Anteile an der EnBW AG zu einem
héheren Verkaufspreis verduBert werden, ist eine nachtréagliche Kaufpreisanpassung ver-
traglich vereinbart. Die Eintrittswahrscheinlichkeit eines solchen Szenarios ist sehr ge-

ring.

D. Erldauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

Die Gewinn- und Verlustrechnung wurde nach dem Gesamtkostenverfahren (§ 275 Abs.
2 HGB) aufgestellt.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen betreffen im Wesentlichen Rechts-, Bera-
tungs- und Priifungskosten.

Die Ertrdge aus Gewinnabfiihrung betreffen ausschlieBlich Ertrdge der NECKARPRI-
Beteiligungsgesellschaft mbH, Stuttgart.



E. Sonstige Angaben
1. Personal

Die Gesellschaft beschaftigt keine Mitarbeiter.

2. Organe der Gesellschaft

Geschaftsfuhrer waren im Rumpfgeschaftsjahr:
Herr Swend Kohnen, Buxtehude (8. Oktober 2010 bis 30. November 2010)
Herr Helmut Rau, Staatsminister a.D., Stuttgart, (30. November 2010 bis 4. Mai
2011)
Frau Dr. Gisela Meister-Scheufelen, Ministerialdirektorin a.D., Lenningen
(vom 4. Mai 2011 bis 16, Juni 2011)
Herr Wolfgang Leidig, Ministerialdirektor, Schwébisch Gmiind (seit 16. Juni 2011)

Der Geschéftsfiihrer ist alleinvertretungsberechtigt und befugt, im Namen der Gesell-
schaft mit sich im eigenen Namen als Vertreter eines Dritten Rechtsgeschéfte abzuschlie-

Ben.

Die Geschaftsfuhrung erhélt von der Geselischaft keine Vergiitung.

3. Anteilsbesitz

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

Jahreser-
Beteiligung  Eigenkapital gebnis
% Mio. EUR Mio. EUR
NECKARPRI-Beteiligungsgesellschaft
mbH, Stuttgart 100,00 4.849 0

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



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

Jahres-
Eigenkapital ergebnis
Beteiligung 31.12.2010 2010
% Mio. EUR Mio. EUR
EnBW Energie Baden-Wirttemberg AG,
Karlsruhe 46,55 2,913,2 916,6

4. Honorar Abschlusspriifer

Die Angaben zum Honorar des Abschlusspriifers sind gem&B8 § 285 Nr. 17 HGB im Kon-
zernanhang der NECKARPRI GmbH enthalten.

5. Unternehmensbeziehungen

Die NECKARPRI-Beteiligungsgesellschaft mbH wird als Tochterunternehmen in den Kon-

zernabschluss der NECKARPRI GmbH einbezogen. Der Konzernabschluss der NECKARPRI
GmbH, Stuttgart, wird im elektronischen Bundesanzeiger veréffentlicht.

6. Gewinnverwendung
Die Geschaftsfiihrung schlagt vor, den Bilanzgewinn zum 30. Juni 2011 (bestehend aus

dem Jahresiiberschuss des Rumpfgeschéaftsjahres 2010/11) in Hoéhe von EUR
126.971.185,93 auf neue Rechnung vorzutragen.

Stuttgart, 22. Oktober 2012

Wolfgang Leidig
Geschaftsfuhrer
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Bilanzeid
Erklérung nach § 264 Abs. 2 Satz 3 und nach § 289 Abs. 1 S. 5 HGB

Ich versichere nach bestem Wissen, dass gemadB den anzuwendenden
Rechnungslegungsvorschriften der Jahresabschluss ein den tatsachlichen Verhdltnissen
entsprechendes Biid der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt
und im Lagebericht der Geschéftsverlauf einschlieB8lich des Geschéaftsergebnisses und die
Lage der Gesellschaft so dargestellt sind, dass ein den tatsdchlichen Verhdltnissen
entsprechendes Bild vermittelt wird, sowie die wesentlichen Chancen und Risiken der
voraussichtlichen Entwicklung der Gesellschaft beschrieben sind.

Stuttgart, den 22, Oktober 2012

Wolfgang Leidig
Geschaftsfuhrer



Bestatigungsvermerk des Abschlussprufers

Wir haben den Jahresabschluss --bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie
Anhang-- unter Einbeziehung der Buchfiihrung und den Lagebericht der NECKARPRI GmbH,
Stuttgart, fiir das Rumpfgeschéfisjahr vom 8. Oktober 2010 bis 30. Juni 2011 gepriift. Die
Buchfiihrung und die Aufstellung von Jahresabschluss und Lagebericht nach den deutschen
handelsrechtlichen Vorschriften liegen in der Verantwortung der Geschiftsfiihrung der Gesell-
schaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten Priifung eine Beur-
teilung tiber den Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchfiihrung und iiber den
Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlusspriifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut
der Wirtschaftspriifer IDW) festgestellten deutschen Grundséitze ordnungsméifliger Abschluss-
priifung vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzufiihren, dass Unrich-
tigkeiten und Verstofle, die sich auf die Darstellung des durch den Jahresabschluss unter
Beachtung der Grundsitze ordnungsméfiger Buchfithrung und durch den Lagebericht vermittel-
ten Bildes der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender
Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Priifungshandlungen werden die Kenntnisse
iiber die Geschiftstitigkeit und iiber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Gesellschaft
sowie die Erwartungen tiber mégliche Fehler beriicksichtigt. Im Rahmen der Priifung werden
die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise
fiir die Angaben in Buchfiihrung, Jahresabschluss und Lagebericht iiberwiegend auf der Basis
von Stichproben beurteilt. Die Priifung umfasst die Beurteilung der angewandten Bilanzie-
rungsgrundsitze und der wesentlichen Einschitzungen der Geschéftsfilhrung sowie die Wiirdi-
gung der Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses und des Lageberichts. Wir sind der
Auffassung, dass unsere Priifung eine hinreichend sichere Grundlage fiir unsere Beurteilung
bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.
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Nach unserer Beurteilung auf Grund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht
der Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der Grundsit-
ze ordnungsmiéfliger Buchfiihrung ein den tatsichlichen Verhiltnissen entsprechendes Bild der
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der NECKARPRI GmbH. Der Lagebericht steht in Ein-
klang mit dem Jahresabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der
Gesellschaft und stellt die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Ohne diese Beurteilung einzuschrinken, weisen wir auf Ausfilhrungen der Gesellschaft im La-
gebericht unter F. ,,Vorginge von Bedeutung nach Abschluss des Geschéftsjahres” hin. Dort ist
ausgefiihrt, dass zur Wahrung der Interessen der Gesellschaft vorsorglich zur Fristwahrung eine
Schiedsklage vor der Internationalen Handelskammer in Paris eingereicht worden ist, die die
Wirksamkeit des Kaufvertrags zwischen der NECKARPRI GmbH und der E.D.F. INTERNA-
TIONAL S.A,, Paris, Frankreich, zum Inhalt hat. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass der
Kaufpreis der EnBW-Aktien ein europarechtswidriges Beihilfeelement enthélt.

Stuttgart, den 22. Oktober 2012

KPMG AG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

1lc{'e§u£p %

Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer
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NECKARPRI GMBH

Stuttgart

Konzernabschluss
Konzernlagebericht

30. Juni 2011



KONZERNLAGEBERICHT FUR DAS GESCHAFTSJAHR 2010/2011
DER
NECKARPRI GMBH, STUTTGART

A. Geschiftstitigkeit

Die NECKARPRI GmbH, Stuttgart wurde am 8. Oktober 2010 gegriindet. Am 30. Novem-
ber 2010 hat das Land Baden-Wiirttemberg 100% der Anteile dieser Gesellschaft erwor-
ben. Durch Vertrag vom 6. Dezember 2010 mit der E.D.F. INTERNATIONAL S.A., Paris,
Frankreich, und einem sich daran anschlieBenden éffentlichen Ubernahmeangebot hat die
NECKARPRI GmbH insgesamt rund 46,55% der Aktien (Kaufpreis rund Mrd. EUR 4,8) der
EnBW AG Energie Baden-Wirttemberg AG, Karlsruhe (kurz: EnBW AG) erworben. Zur Fi-
nanzierung des Erwerbs wurden Inhaberschuldverschreibungen 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 eingebracht. Danach hait die NECKARPRI GmbH nur noch die Anteile an der NE-
CKARPRI-Beteiligungsgesellschaft mbH, in deren Eigentum sich die erworbenen EnBW
AG-Aktien befinden, so weit sie nicht infolge der Paritadtsvereinbarung mit der OEW Ener-
gie-Beteiligungs-GmbH, Ravensburg, an diese verduBert wurden.

Zwischen der NECKARPRI GmbH und ihrer Tochtergeselischaft wurde am 20. April 2011
ein Ergebnisabfiihrungsvertrag geschlossen, der am 13. Mai 2011 im Handelsregister
eingetragen worden ist.

Die NECKARPRI GmbH als Mutterunternehmen bildet zusammen mit deren einzigen Toch-
tergesellschaft, der NECKARPRI-Beteiligungsgesellschaft mbH, einen Konzern im Sinne
von § 290 HGB.

B. Gesamtwirtschaftliche Rahmenbedingungen

Die deutsche Wirtschaft setzte ihr Wachstum im ersten Halbjahr 2011 fort, wenngleich
zukiinftig eine Verlangsamung der internationalen Wirtschaftsentwicklung zu erwarten
ist. Der Geschaftsverlauf des NECKARPRI-Konzerns hangt einerseits von der Entwicklung
der EnBW AG, dem drittgréBten Energieversorgungsunternehmen Deutschlands, und an-
dererseits von der Zinsentwicklung am Kapitalmarkt ab.



Als maBgebliche Faktoren, die den Geschéftsverlauf der EnBW AG und damit auch des
NECKARPRI-Konzerns beeinflussen, sind neben der gesamtwirtschaftlichen Situation in
Deutschland, die Preisentwicklung an den Markten fiir Strom, Brennstoffe und CO2-
Zertifikate, die Entwicklung des Wettbewerbs, die regulatorischen Rahmenbedingungen
sowie die in den vergangenen Monaten getroffenen energiepolitischen Weichenstellungen
zu nennen. So hat der Bundesrat - im Nachgang zu den verheerenden Folgen des Erdbe-
bens in Japan am 11. Médrz 2011 und der daraus resultierenden Katastrophe im Kern-
kraftwerk Fukushima - dem stufenweisen Riickzug Deutschlands aus der Kernenergie bis
zum Jahr 2022 zugestimmt. Die Entscheidung zur Energiewende ist mit weiteren finan-
ziellen Belastungen fiir die EnBW AG verbunden,

C. Geschiftsverlauf und Lage der Gesellschaft

1. Ertragslage

Der NECKARPRI-Konzern hat im Rumpfgeschéftsjahr 2010/2011 einen Jahresfehibetrag
in H6he von Mio., EUR 133 erwirtschaftet. Dieses Ergebnis setzt sich im Wesentlichen aus
folgenden drei Komponenten zusammen:

a) Verlustanteil aus EnBW AG Engagement Mio EUR - 810
b) Finanzierungskosten der EnBW AG Anteile Mio. EUR - 51
c)  Ertrag aus Werthaltigkeitsgarantie Mio. EUR 727

Das EnBW AG Engagement wird im Konzernabschluss der NECKARPRI nach der Equity
Methode abgebiidet. Dabei werden die Anschaffungskosten der Beteiligung in den Folge-
perioden um den auf die NECKARPRI entfallenden Gewinn oder Verlust entsprechend
dem Beteiligungsverhaltnis fortgeschrieben. Flr die Bemessung der planmé&Bigen Ab-
schreibungen der Folgeperioden wird der beizulegende Zeitwert der Vermdgenswerte und
Schulden der EnBW AG zum Erwerbszeitpunkt ermittelt. Die sich ergebenden jahrlichen
Abschreibungen dienen der Ermittlung des Ergebnisses aus der Beteiligung. Sie sind mit
einem Betrag von Mio. EUR 290 Bestandteil des Verlustanteils von insgesamt Mio. EUR
810. Daneben ist noch der anteilige laufende Verlust der EnBW AG im Zeitraum 17. Feb-
ruar 2011 bis 30. Juni 2011 einzubeziehen, der mit Mio EUR 389 zu beziffern ist. Zum 30.
Juni 2011 wurde der Equity-Ansatz einem Impairmenttest unterzogen. Auf Basis des Im-
pairmenttests ergab sich ein Abwertungsbedarf in Héhe von Mio. EUR 131.

Die Finanzierungskosten belaufen sich im Berichtsjahr auf Mio EUR 51. Dies entspricht
einer durchschnittlichen Zinsbelastung von rund 2,4% bezogen auf die Anschaffungskos-
ten des Aktienpakets.



Aufgrund einer zwischen dem Land Baden-Wiirttemberg und der NECKARPRI GmbH ge-
schlossenen Ausstattungs- und Werthaltigkeitsgarantie wird die NECKARPRI GmbH von
Risiken im Zusammenhang mit der EnBW AG-Beteiligung befreit. Diese Vereinbarung gilt
entsprechend auch flir die NECKARPRI-Beteiligungsgesellschaft mbH. Dabei verpflichtet
sich das Land, die Gesellschaft schadlos zu halten, wenn die Gesellschaft im Falle einer
Ubertragung der EnBW AG-Beteiligung an das Land oder einen Dritten nicht mindestens
die Anschaffungskosten erlést. Diese Verpflichtung ist auf einen Hochstbetrag von Mrd.
EUR 5,9 begrenzt. Weiterhin wird die Gesellschaft so mit Mitteln ausgestattet sein, dass
weder eine Zahlungsunfahigkeit noch eine Uberschuldung eintreten kann und so der
Fortbestand des Unternehmens gesichert ist. Diese Garantie belduft sich auf Mio. EUR 50.
Zum Bilanzstichtag wurde im Rahmen des IFRS Konzernabschlusses angesichts der
Wertminderung des EnBW AG-Aktienpakets ein Anspruch aus dieser Wertgarantie in H6-
he von Mio. EUR 1.098 aktiviert. Der Wert der Ausstattungs- und Werthaltigkeitsgarantie
wurde im Zugangszeitpunkt erfolgsneutral als Einlage (Mio. EUR 371) im Eigenkapital er-
fasst. Die Folgebewertung erfolgt nach den Regelungen des IAS 39.47 fir derivative Fi-
nanzinstrumente erfolgswirksam (Mio. EUR 727) mit dem beizulegenden Zeitwert.

2. Vermdgenslage

Der Konzern besitzt Aktien an der EnBW AG. Der Wertansatz nach der Equity Methode
belduft sich - unter Beriicksichtigung einer Abwertung als Ergebnis eines Impairmenttests
- auf Mio. EUR 3.836.

Infolge des éffentlichen Ubernahmeangebots war der Preis der EnBW AG-Aktie bis zum 6.
April 2011 unverdndert mit EUR 41,50 je Aktie festgesetzt. Nach Ablauf der Angebotsfrist
gab der Kurs nach, der Schlusskurs am 30. Juni 2011 lag noch bei EUR 39,60 (Schluss-
kurs XETRA). Gleichwohl sind wir der Auffassung, dass zum Bilanzstichtag in dem deut-
lich unter den Anschaffungskosten liegenden Wertansatz der Equity Beteiligung keine stil-
len Reserven enthalten sind.

Zum Bilanzstichtag werden neben der unter den langfristigen Vermdgenswerten bilan-
zierten Werthaltigkeitsgarantie gegeniiber dem Land Baden-Wiirttemberg noch Kapitaler-
tragsteuererstattungsanspriiche in Héhe von Mio. EUR 47 unter der Position Sonstige
Vermoégenswerte ausgewiesen. Diese resultieren insbesondere aus Dividendenertragen
infolge der Dividendenauszahlung der EnBW AG.

Der beizulegende Zeitwert der beiden Inhaberschuldverschreibungen lag zum Bilanzstich-
tag mit Mio. EUR 4.478 um Mio. EUR 23 unter dem Nominaiwert.



3. Finanzlage

Die Finanzierung des Konzerns erfolgt (iberwiegend mittelfristig durch zwei Inhaber-
schuldverschreibungen {iber nominal Mio. EUR 2.000 (Laufzeit bis 17. Januar 2014; Zins-
satz 1,904% p.a.) und nominal Mio. EUR 2.501 (Laufzeit bis 17. Januar 2017; Zinssatz
2,8360% p.a.) sowie ein Darlehen (iber Mio. EUR 160 (Laufzeit bis 12. April 2017; Zins-
satz 3,4795% p.a.).

Kurzfristig - innerhalb eines Jahres - sind ein Darlehen iiber Mio. EUR 57 (Laufzeit bis
17. Januar 2012; Zinssatz 1,751% p.a.) sowie die Zinsen aus den genannten Inhaber-
schuldverschreibungen und Darlehen féllig (insgesamt Mio. EUR 115). Die anschlieBende
Finanzierung dieser Zahlungen erfolgt teilweise kurzfristig, da aufgrund der Kapitaler-
tragsteuererstattung fiir das Geschéftsjahr 2011 und der Dividende fiir 2011 der EnBW
AG, Mittelzufllisse in 2012 vereinnahmt werden. Die Finanzierung des restlichen Betrags
ist iberwiegend mittelfristig ausgerichtet.

Der wesentliche finanzielle Leistungsindikator ist im Verhditnis der Dividendenrendite zu
den durchschnittlichen Finanzierungskosten zu sehen. Die Dividendenrendite betrug im
Geschaéftsjahr 2010/2011 knapp 3,7%. Die durchschnittlichen Finanzierungskosten belie-
fen sich auf rund 2,4%, sodass insoweit ein Uberschuss erzielt wurde. Unter Beriicksich-
tigung der derzeitigen Finanzierungskosten ist eine Dividende von rund EUR 1,00 je Aktie
erforderlich, um zumindest die Zinszahlungen zu decken.

D. Rechnungslegungsbezogenes internes Kontroll- und Risikomanagement-
system

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

Als wesentliches Risiko wird einerseits das Liquiditatsrisiko eingestuft. Der Liquiditatsbe-
darf der Gesellschaft wird durch einen mehrjdhrigen Wirtschaftsplan abgebildet. Die un-
terjahrige Liquiditatsentwicklung wird kontinuierlich (iberwacht. Die Gesellschaft verfiigt
Gber einen Rahmenkredit von Mio. EUR 120 und somit iber einen Liquiditatsspielraum.
Zum Bilanzstichtag wurde diese Kreditlinie nicht in Anspruch genommen.

Da die Inhaberschuldverschreibungen bis zur Endfélligkeit gehalten werden, beschrankt
sich das Risiko auf die Unsicherheit beziiglich der Zinskonditionen fir die Anschlussfinan-
zierung von diesen zukiinftig fillig werdenden Inhaberschuldverschreibungen und Darle-
hensverpflichtungen. Angesichts des derzeit glinstigen Zinsniveaus besteht ein nicht un-
erhebliches Risiko, dass zukiinftige Anschlussfinanzierungen mit héheren Zinsbelastun-
gen verbunden sein werden.



Als sonstiges Preisrisiko bei Finanzinstrumenten kann die Verdnderung des Borsenkurses
der EnBW AG-Aktien bzw. des Unternehmenswertes der EnBW AG betrachtet werden. Da
dieses Risiko durch den Gesellschafter der NECKARPRI GmbH in Form einer Werthaltig-
keitsgarantie abgedeckt wurde, wird sich aus einer zukiinftigen VerauBerung keine Belas-
tung flir die NECKARPRI GmbH ergeben. Dies gilt allerdings nicht fiir zuk(inftige Dividen-
denausschiittungen, die regelméaBig durch die Ertragssituation der EnBW AG beeinflusst
sein werden. Das Risiko geringerer Dividenden kann die NECKARPRI GmbH - im Hinblick
auf ihre Einflussnahmemadglichkeiten auf die Geschaftsentwickiung 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 voraussichtliche Entwicklung der Gesellschaft

Die Ertragslage des NECKARPRI-Konzerns hangt im Wesentlichen von der Ertragsent-
wicklung der EnBW AG und der Zinsentwicklung am Kapitalmarkt ab.

Die Ergebnisentwicklung der EnBW AG spiegelt sich unmittelbar im Equity Ansatz wider
und beeinflusst so maBgeblich den Konzernabschluss der NECKARPRI GmbH.

Angesichts der seitens des Landes Baden-Wiirttemberg gewdhrten Ausstattungs- und
Werthaltigkeitsgarantie besteht beziiglich des Wertansatzes des Beteiligungsbesitzes kein
Risiko einer Vermégensminderung, da ein gegeniiber den Anschaffungskosten geringerer
Verkaufserlos, der im Rahmen einer unterstellten zukiinftigen VerduBerung erzielt wer-
den wiirde, im Rahmen dieser Garantieerkldrung durch das Land Baden-Wlirttemberg
auszugleichen wére.

Aufgrund der nahezu ausschlieBlichen Fremdfinanzierung unserer Gesellschaft sehen wir
ein nicht unerhebliches Risiko im Anstieg der Kreditkosten. Am Kapitalmarkt sind die
Zinssdtze derzeit auf einem niedrigen Niveau, wobei das Risiko einer Zinssatzerhéhung
gegeben ist. Zur Absicherung der derzeitigen Kreditkonditionen erfolgt die Finanzierung
groBtenteils bis 2014 bzw. 2017.

Wir erwarten fiir die beiden kommenden Geschéftsjahre eine im Konzernkontext leichte
Erhéhung des Konzernfehlbetrages. Der Gesamtperiodenerfolg wird im Geschaftsjahr
2011/2012 aufgrund zusétzlicher erfolgsneutraler Belastungen deutlich unter dem des
laufenden Jahres sein. ‘



F. Vorgidnge von Bedeutung nach Abschluss des Geschiaftsjahres
Diesbeziglich wird auf folgende Sachverhalte hingewiesen:

Die Refinanzierung der im Januar 2012 falligen kurzfristigen Bankverbindlichkeiten er-
folgte im Volumen von Mio. EUR 40 zu einem Zinssatz von 1,21% (Laufzeit 2 Jahre).

Zur Wahrung der Interessen des NECKARPRI-Konzerns wurde eine Schiedsklage einge-
reicht, die die Wirksamkeit des Kaufvertrags zwischen der NECKARPRI GmbH und der
E.D.F. INTERNATIONAL S.A., Paris, Frankreich, zum Inhalt hat. Es kann nicht ausge-
schlossen werden, dass der Kaufpreis der EnBW AG-Aktien ein europarechtswidriges Bei-
hilfeelement enthalt.

Angesichts der gednderten Rahmenbedingungen am Energiemarkt sowie den finanziellen
Belastungen und Herausforderungen infolge der Energiewende war die seitens der EnBW
AG am 27. April 2012 ausgeschuttete Dividende mit EUR 0,85 je Aktie (insgesamt EUR
98.914.334,25) deutlich geringer als im Vorjahr. Die Dividendenrendite betrdgt rund
2,0% und liegt damit unter den durchschnittlichen Finanzierungskosten.

Die NECKARPRI-Beteiligungsgesellschaft mbH hat sich am 5. Juli 2012 an einer Kapital-
erhdhung der EnBW AG mit einem Betrag von Mio. EUR 399,5 beteiligt. Die Finanzierung
dieses Betrages erfolgte im NECKARPRI-Konzern Uber die NECKARPRI GmbH durch Aus-
gabe einer Inhaberschuldverschreibung.

Zwischen der NECKARPRI GmbH und der NECKARPRI Beteiligungsgesellschaft mbH (kurz
NECKARPRI) einerseits und dem Zweckverband Oberschwabische Elektrizitdtswerke
GmbH und der OEW Energie-Beteiligungs GmbH (kurz: OEW) andererseits wurde am 10.
September 2012 eine Vereinbarung unterzeichnet. Diese raumt der OEW das Recht ein,
die beiden EnBW AG-Aktienpakete der NECKARPRI aus dem freiwilligen Ubernahmeange-
bot vom 7. Januar 2011 (Stick 3.852.236) sowie der am 5. Juli 2012 durchgefiihrten
Kapitalerh6hung (Stiick 12.929.978) zu erwerben, falls es im Rahmen der Schiedsklage
gegen die E.D.F. INTERNATIONAL S.A., Paris, Frankreich zu einer Rlickabwicklung des
Kaufs der EnBW AG-Aktien kommen sollte. Der Kaufpreis wird gegebenenfalls nach Ab-
schluss des Schiedsverfahrens in einem nachvollziehbaren Verfahren festgelegt.

Der Kurs der EnBW AG-Aktie war seit dem Bilanzstichtag weiter ricklaufig. Der Schiuss-
kurs betrug am 22. Oktober 2012 EUR 32,59 (XETRA) je Aktie.

Stuttgart, den 22. Oktober 2012

Wolfgang Leidig
Geschéftsfiihrer
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KONZERN-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG
FUR DIE ZEIT VOM 8. OKTOBER 2010 BIS 30. JUNI 2011
DER NECKARPRI GMBH, STUTTGART

Anm. EUR

Verlustanteile an assoziiertem Unternehmen (9) ~-809.527.727,87
Sonstige Ertrége (10) 727.407.587,15
Sonstige Aufwendungen (11) -582.781,08
Ergebnis der betrieblichen Titigkeit (EBIT) -82.702.921,80
Finanzergebnis -50.498.344,89

- davon Finanzertrdge: (12) (968.967,15)

- davon Finanzaufwendungen: (12) (-51.467.312,04)
Konzernfehlbetrag -133.201.266,69
- davon auf Geselischafter der NECKARPRI GmbH entfallendes Ergebnis (-133.201.266,69)

KONZERN-GESAMTERGEBNISRECHNUNG

Konzernfehlbetrag -133.201.266,69

At Equity bewertetes Unternehmen ;>

Summe der direkt im Eigenkapital erfassten Aufwendungen

-25.000.000,00

-25.000.000,00

Konzern-Gesamtergebnis -158.201.266,69
- davon auf Gesellschafter der NECKARPRI GmbH entfallendes Ergebnis (-158.201.266,69)

Der nachfolgende Konzernanhang Ist integraler Bestandteil des Konzernabschlusses.



H
¥£7992°69€°2TZ

69°99Z°102°851-

§9°092 10C £E1-

e T T — ]
00°000°000°S2-

— e
[

*S3SSN|UDSYRUIIZUO) SIP [12Ipuelsag J9esB2a)uy Is| Bueyuewazuo) apuabjojyoeu Jaq

= 5 ﬂﬂ

0'€2S TYS 0LE 00°000°52 (s)
00000°000°52- 00°000°000°S2- 00°0 00000°000°52- 00‘0 00’0
69°'992°10Z°EET- 69'99Z°10Z €ET- 69'99Z°T0Z"EET- 000 00’0 000
€0'E25 THS 0LE 000 000 000 €0’ETS THS OLE 00°0
00’000°'S2 00'0 000 000 00°0 00°000°SZ

Jn3 yn3 Jn3 AN3 E[RE]
uWIYSWIAN
teqidexiusb)|g sajapamaq Aynb3 1y 1e3idey
awwng sjugatsdwesabuiazuoy S|uqatuaulazuoy uaburuapugaiaa arennausbjopy uabepdoy S3J/UYDRZAO

TTOT un{ "0€ we puels
uabuniapug.ap ajenausBbiope apapnNy

TI02 {unf 0
0T0Z 49GOP0 "8 WOA Wwnel)dZ wy sjugatuauiazuoy

apueseBsyaopeyMam sbejuig

0T0Z 13GONO g Wwe punlg

AMVYOLLALS ‘HEWD INdUVNIAN ¥aa
TTO0Z INNSL "0 SI49 0TOZ ¥IAAOLIO '8 WOA LIAZ 310 U4
ONNNHOAUSONNYAANYHAATY.LIdVINADIA-NYIZNON



KONZERN-KAPITALFLUSSRECHNUNG
FUR DIE ZEIT VOM 8. OKTOBER 2010 BIS 30. JUNI 2011
DER NECKARPRI GMBH, STUTTGART

EUR
Ergebnis der betrieblichen Tatigkeit (EBIT) -82.702.921,80
Erhaltene Zinsen (12) 968.967,15
Gezahlte Zinsen (12) -678.818,54
Verlustanteil an assozilertem Unternehmen 9) 809.527.727,87
Zunahme der sonstigen Vermdgenswerte
sowie anderer Aktiva, die nicht der Investitions- oder Finanzierungstétigkelt
zuzuordnen sind -47.215.443,76
Zunahme der sonstigen Verblndlichkeiten
sowie anderer Passiva, dle nicht der Investitions- oder Finanzierungstatigkeit
zuzuordnen sind 210.998,34
Dividende aus at equity bilanziertem Unternehmen 178.045.801,65
Nicht zahlungswirksame Ertrége
- erfolgswirksame Verdnderung Werthaltigkeitsgarantie {2) -727.407.587,15
Zunahme der Rickstellungen 283.000,00
Cash Flow aus betrieblicher Téitigkeit 131.031.723,76
Auszahlung aus Erwerb at equity bilanziertem Unternehmen (1) -4,848.573.529,52
Cash Flow aus der Investitionstitigkeit -4,848,573.529,52
Einzahiungen aus Ausgabe von Inhaberschuldverschreibungen (7) 4,500.702.760,00
Einzahlung aus Aufnahme von Bankverbindlichkeiten (7 385.644.147,50
Auszahlungen fiir die Tilgung von Finanzkrediten -168.776.353,50
Cash Flow aus der Finanzlerungstitigkeit 4,717.570.554,00
Zahlungswirksame Verdnderungen der Zahlungsmittel 28.748,24
Zahlungsmittel am Anfang der Periode 4) 25.000,00
Zahlungsmittel am Ende der Periode (4) 53.748,24

Der nachfolgende Konzemanhang iIst integraler Bestandteil des Konzernabschlusses.



KONZERNANHANG
FUR DAS GESCHAFTSJAHR 2010/11
DER
NECKARPRI GMBH, STUTTGART

GRUNDLEGENDE INFORMATIONEN

Die NECKARPRI GmbH (die "Gesellschaft") mit Sitz in Stuttgart, Schlossplatz 4 in 70173
Stuttgart, Deutschland, wurde am 8. Oktober 2010 gegriindet. Die Gesellschaft ist in das
Handelsregister beim Amtsgericht Stuttgart, HRB 735416, eingetragen. Mit Aktienkauf-
vertrag vom 6. Dezember 2010 hat die Gesellschaft 45,01 % der Aktien der EnBW AG
Energie Baden-Wiirttemberg AG, Karlsruhe (kurz: EnBW AG) erworben. Nach Zustim-
mung der Kartellbehérden wurde am 17. Februar 2011 der Kaufpreis entrichtet. Mit Zah-
lung des Kaufpreises wurde die Ubertragung der Aktien wirksam.

Am 6. Januar 2011 hat die Gesellschaft ein freiwilliges Ubernahmeangebot zum Erwerb
von Aktien an der EnBW AG an deren Aktionédre gerichtet. In Folge dieses Angebots hat
die Gesellschaft zusatzlich 1,54 % der EnBW AG-Aktien erworben, sodass der Anteilsbe-
sitz nunmehr 46,55 % betragt.

Am 5. April 2011 wurden im Rahmen einer Sacheinlage der gesamte Anteilsbesitz auf die
gleichzeitig gegriindete Tochtergesellschaft NECKARPRI Beteiligungsgesellschaft mbH
(Anteilsbesitz 100 %) ubertragen. Die NECKARPRI GmbH ist damit oberste Muttergesell-
schaft des Konzerns.

Grundlagen der Konzernabschlusserstellung

Der Konzernabschluss der NECKARPRI GmbH wurde nach den International Financial Re-
porting Standards (IFRS), wie sie in der Europdischen Union (EU) anzuwenden sind, und
den ergédnzenden nach § 315a Abs. 1 HGB zu beachtenden handelsrechtlichen Vorschrif-
ten aufgestellt. Dabei wurden alle zum Bilanzstichtag verpflichtend anzuwendenden
Standards, Auslegungen und Interpretationen des International Financial Reporting In-
terpretations Committee (IFRIC) beriicksichtigt. Noch nicht verpflichtend in Kraft getre-
tene IFRS und IFRIC werden nicht angewendet. Der Konzernabschluss entspricht damit
den vom International Accounting Standard Board (IASB) verabschiedeten und verpflich-
tend anzuwendenden IFRS und IFRIC, so weit diese in EU-Recht {ibernommen wurden.



Die in den Konzernabschluss einbezogenen Abschliisse der Gesellschaften werden nach
einheitlichen Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatzen auf den Stichtag der Mutterge-
sellschaft zum 30. Juni 2011 aufgestellt. Das erste Geschéftsjahr ist ein Rumpfgeschéfts-
jahr vom 8. Oktober 2010 bis 30. Juni 2011. Die Gewinn- und Verlustrechnung wird nach
dem Gesamtkostenverfahren erstellt. Konzernwéahrung ist der Euro. So weit in der Bilanz
oder in der Gewinn- und Verlustrechnung einige Positionen zur Verbesserung der Klarheit
zusammengefasst werden, werden diese im Anhang ausgewiesen und erlautert.

Die in den Konzernabschluss einbezogenen Abschliisse der Gesellschaften werden nach
einheitlichen Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsétzen aufgestelit.

Die Geschiftsleitung hat den Konzernabschluss auf Basis der Unternehmensfortfiihrung
aufgestellt.

Neue und iiberarbeitete Standards

Folgende in Kraft getretene Standards wurden von der Europdischen Union (EU) Uber-
nommen, jedoch noch nicht im Konzernabschluss zum 30. Juni 2011 bericksichtigt, da
diese noch nicht verpflichtend anzuwenden waren:

IAS 1 Darstellung des Abschlusses: Sonstiges Gesamtergebnis
(iiberarbeitet)

GeméB den Anderungen hat der Ausweis von Bestandteilen der Gesamtperiodenerfolgs-
rechnung, die in Folgeperioden in die Gewinn- und Verlustrechnung umgegliedert wer-
den, und von Bestandteilen, die nicht umgegliedert werden, getrennt zu erfolgen. Wer-
den die Posten der Gesamtperiodenerfolgsrechnung vor Steuern dargestellt, so ist der
dazugehérige Steuerbetrag gleichermaBen fiir jede Kategorie getrennt auszuweisen. Des
Weiteren wird der in IAS 1 verwendete Begriff fiir die Gesamtperiodenerfoigsrechnung
gedindert in "Gewinn- und Verlustrechnung und sonstiges Ergebnis". Die Anderungen sind
auf Geschéftsjahre anzuwenden, die am oder nach dem 1. Juli 2012 beginnen. Die Ande-
rungen werden voraussichtlich keine wesentlichen Auswirkungen auf den Konzernab-
schluss haben.

IAS 19 Leistungen an Arbeitnehmer (iiberarbeitet)

Die bedeutendste Anderung des IAS 19 besteht darin, dass kiinftig unerwartete Schwan-
kungen der Pensionsverpflichtungen sowie versicherungsmathematische Gewinne und
Verluste unmittelbar im Eigenkapital (kumulierte erfolgsneutrale Verdnderungen) erfasst
werden missen. Das bisherige Wahlrecht zwischen einer sofortigen ergebniswirksamen
Erfassung, einer erfolgsneutralen Erfassung oder der zeitverzégerten Erfassung nach der
sogenannten Korridormethode wird abgeschafft. Die Anderungen sind auf Geschéftsjahre



anzuwenden, die am oder nach dem 1. Januar 2013 beginnen. Die Anderungen werden
voraussichtlich keine Auswirkungen auf den Konzernabschluss haben.

IAS 24 Angaben iiber Beziehungen zu nahestehenden Unternehmen und
Personen

Der IASB hat IAS 24 "Angaben iiber Beziehungen zu nahe stehenden Unternehmen und
Personen" geandert, um eine Teilausnahme von den Angabepflichten fiir regierungsver-
bundene Unternehmen zur Verfligung zu stellen und die Definition eines nahe stehenden
Unternehmens oder einer nahe stehenden Person zu verdeutlichen. Der gednderte Stan-
dard ist verpflichtend anzuwenden auf Geschéftsjahre, die am oder nach dem 1. Januar
2011 beginnen. Die Anwendung der Gberarbeiteten Fassung hat voraussichtlich keinen
wesentlichen Einfluss auf die Darstellung des Konzernabschlusses.

IFRS 7 Finanzinstrumente - Angaben Ubertragung finanzieller
Vermigenswerte (iiberarbeitet)

Die Anderungen fiihren zu erweiterten Anhangangaben bei der Ubertragung von finan-
ziellen Vermégenswerten und sollen den Bilanzadressaten einen besseren Einblick in der-
artige Transaktionen erméglichen. Die Anderungen sind erstmals auf Geschéftsjahre an-
zuwenden, die am oder nach dem 1. Juli 2011 beginnen. Die Anderungen werden vor-
aussichtlich keine Auswirkungen auf den Konzernabschluss haben.

IFRIC 14 Vorauszahlungen im Rahmen von Mindestfinanzierungsvorschriften
(liberarbeitet)

Die vom IASB verdffentlichte Anderung an IFRIC 14 betrifft freiwillig vorausgezahite Bei-
trige im Rahmen von Mindestfinanzierungsvorschriften. Die Anderungen sind verpflich-
tend anzuwenden auf Geschéftsjahre, die am oder nach dem 1. Januar 2011 beginnen.
Die Anwendung der (iberarbeiteten Fassung hat voraussichtlich keinen wesentlichen Ein-
fluss auf die Darstellung des Konzernabschlusses.

Sammelstandard zur Anderung verschiedener IFRS (2010): Verbesserung der
International Financial Reporting Standards

Die Anderungen beziehen sich auf 4 Standards (IFRS 1, 7, IAS 1, 34) sowie einer Inter-
pretation (IFRIC 13). Die Anderungen sind verpflichtend anzuwenden auf Geschiftsjahre,
die am oder nach dem 1. Januar 2011 beginnen. Deren Anwendung hat voraussichtlich
keinen wesentlichen Einfluss auf die Darstellung des Konzernabschlusses.



Konsolidierungskreis

In den Konzernabschluss wird neben der Muttergesellschaft deren einzige Tochtergesell-
schaft, die NECKARPRI-Beteiligungsgeselischaft mbH, einbezogen. Tochterunternehmen
sind alle Unternehmen, bei denen der Konzern die Kontrolle (iber die Finanz- und Ge-
schéaftspolitik austibt. Bei der Vollkonsolidierung werden die Vermégenswerte und Schul-
den einer Tochtergesellschaft vollstandig in den Konzernabschluss iibernommen.

Dariiber hinaus wird der an der EnBW AG gehaltene Aktienbesitz von 46,55 % nach der
Equity-Bewertung in den Konzernabschluss einbezogen. Die Equity-Bewertung kommt
zur Anwendung, wenn die Méglichkeit eines maBgeblichen Einflusses auf das assoziierte
Unternehmen besteht, aber weder die Voraussetzungen eines Tochter- noch eines Ge-
meinschaftsunternehmens vorliegen.

Der Anteilsbesitz umfasst folgende Gesellschaften:

Einbeziehung in den
Gesellschaft Konzernabschluss Beteiligungsquote

NECKARPRI-Beteiligungsgesellschaft mbH,
Stuttgart Vollkonsolidierung 100,00 %

EnBW AG Energie Baden-Wirttemberg AG,
Karlsruhe At Equity 46,55 %

KONSOLIDIERUNGSGRUNDSATZE

Nachdem die einzige Tochtergesellschaft durch Bareinlage mit anschlieBender Sacheinla-
ge gegriindet wurde, entféllt die Anwendungsvoraussetzung von IFRS 3.

Es kommen bei der Konsolidierung die Regelungen nach IAS 27 zur Anwendung. Kon-
zerninterne Transaktionen, woraus Forderungen und Verbindlichkeiten bzw. Aufwendun-
gen und Ertrage resultieren sowie unrealisierte Gewinne und Verluste aus Transaktionen
zwischen vollkonsolidierten Konzernunternehmen, werden eliminiert. Die Bilanzierungs-
und Bewertungsmethode werden bei der Muttergesellschaft und der einzigen Tochterge-
sellschaft einheitlich ausgelibt, sodass keine Anpassungen an konzerneinheitliche Bilan-
zierungsvorschriften erforderlich sind.

Beteiligungen an assoziierten Unternehmen (EnBW AG) werden unter Anwendung der
Equity-Methode bilanziert und anfanglich mit ihren Anschaffungskosten angesetzt. Der
Anteil des Konzerns am assoziierten Unternehmen beinhaltet den beim Erwerb entstan-
denen Geschafts- oder Firmenwert. Der Anteil des Konzerns an Gewinnen und Verlusten
des assoziierten Unternehmens wird vom Zeitpunkt des Erwerbs an in der Gewinn- und
Verlust-Rechnung erfasst. Die kumulierten Verdnderungen nach Erwerb, z.B. aus ausge-
schiitteten Dividenden, werden gegen den Beteiligungsbuchwert verrechnet. Der Equity-



Ansatz wird bei objektiven Anhaltspunkten fiir eine Wertminderung einem Impairment-
Test unterzogen.

WAHRUNGSUMRECHNUNG

Der Konzernabschluss ist in Euro aufgestellt, der die funktionale Wahrung und die Be-
richtswdhrung der NECKARPRI GmbH darstellt.

Fremdwahrungstransaktionen werden mit den Wechselkursen zum Transaktionszeitpunkt
umgerechnet,

Im Geschéftsjahr 2010/2011 wurden nur unwesentliche Fremdwd&hrungstransaktionen
getatigt, die sofort zum Transaktionszeitpunkt mit dem jeweiligen Wechselkurs umge-
rechnet worden sind.

WESENTLICHE BILANZIERUNGS- UND BEWERTUNGSMETHODEN

Die wesentlichen Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden, die bei der Erstellung des
vorliegenden Konzernabschlusses angewendet wurden, sind im Folgenden dargestelit.

At Equity bewertetes Unternehmen

Die nach der Equity-Methode bilanzierten Anteile an der EnBW AG (assoziiertes Unter-
nehmen) werden zundchst mit den Anschaffungskosten der erworbenen Beteiligung akti-
viert und um die anteiligen Ergebnisse, die ausgeschiittete Dividende und die sonstigen
Eigenkapitalveranderungen fortgeschrieben. Ein Geschafts- oder Firmenwert ist im Betei-
ligungsansatz enthalten.

Die anteilig auf die NECKARPRI entfallenden Ergebnisse der EnBW AG werden erfolgs-
wirksam erfasst. Ergebnisneutrale Verdnderungen im Eigenkapital der EnBW AG werden
erfolgsneutral in der Gesamtergebnisrechnung erfasst.

An jedem Abschlussstichtag wird gepriift, ob objektive Anhaltspunkte dafiir vorliegen,
dass der Anteil am assoziierten Unternehmen wertgemindert sein kénnte. Ist dies der
Fall, so wird der erzielbare Betrag aus dem assoziierten Unternehmen ermittelt. Ist dieser
geringer als der fortgeschriebene Wert des Beteiligungsansatzes, dann wird ein Wertmin-
derungsaufwand erfolgswirksam erfasst.



Finanzielle Vermigenswerte

Die Bilanzierung von finanziellen Vermdgenswerten erfolgt grundsatzlich zum Erfiillungs-
tag (Settlement Date). Bei erstmaliger Erfassung werden die finanziellen Vermdgenswer-
te mit ihrem beizulegenden Zeitwert angesetzt. Dabei werden Transaktionskosten mit
einbezogen, sofern die finanziellen Vermdgenswerte nicht der Kategorie "erfolgswirksam
zum beizulegenden Zeitwert bewertet" zugeordnet werden.

Mit Ausnahme der Werthaltigkeitsgarantie sind alle finanziellen Vermégenswerte der Ka-
tegorie "Kredite und Forderungen" zuzuordnen und werden in der Folgebewertung zu
fortgefiihrten Anschaffungskosten bilanziert. Bel objektiven Hinweisen auf eine Wertmin-
derung wird ein Werthaltigkeitstest nach IAS 39 durchgefiihrt. Ein Wertminderungsbedarf
wird erfolgswirksam erfasst.

Die Werthaltigkeitsgarantie ist als derivatives Finanzinstrument der Kategorie "zu Han-
delszwecken gehalten” zugeordnet und in der Folgebewertung erfoigswirksam zum beizu-
legenden Zeitwert bewertet.

Werthaltigkeitsgarantie

Die Position beinhaltet den Anspruch aus einer zwischen dem alleinigen Gesellschafter,
dem Land Baden-Wiirttemberg, und der NECKARPRI GmbH geschlossenen Werthaltig-
keitsgarantie. Danach wird die NECKARPRI GmbH von Risiken im Zusammenhang mit der
EnBW AG-Beteiligung insoweit befreit, als im Falle einer Ubertragung der EnBW AG-
Beteiligung an das Land oder einen Dritten nicht mindestens die Anschaffungskosten
(EUR 41,50 je Aktie zuzlglich Anschaffungsnebenkosten) erlést werden. Diese Vereinba-
rung gilt entsprechend auch fiir die NECKARPRI-Beteiligungsgesellschaft mbH.

Die Werthaltigkeitsgarantie kann seitens des Landes Baden-Wirttemberg mit elner Frist
von 6 Monaten zum Ende eines Geschéftsjahres gekiindigt werden. Eine Kiindigung ist
bislang nicht erfolgt.

Der Zeitwert der Derivate in Form der Werthaltigkeitsgarantie wurde im Zugangszeit-
punkt erfolgsneutral als Einlage im Eigenkapital erfasst. Die Folgebewertung erfolgt nach
den Regelungen des IAS 39.43 fiir derivative Finanzinstrumente erfolgswirksam mit dem
beizulegenden Zeitwert.

Der Ausweis dieses erst bei Verkauf der Anteile falligen Ausgleichsanspruchs erfolgt unter
den langfristigen Vermdégenswerten, da die Gesellschaft keine kurzfristige VerdauBerung
der erworbenen Anteile beabsichtigt.



Ertragsteuererstattungsanspriiche

Ertragsteuererstattungsanspriiche werden zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bilan-
ziert. Wertberichtigungen sind nicht erforderlich, da die Erstattung innerhalb eines Jahres
zum Nominalwert erfolgt.

Zahlungsmittel

Die Zahlungsmittel umfassen jederzeit féllige Kontokorrentguthaben. Der Buchwert zum
Bilanzstichtag entspricht dem beizulegenden Zeitwert.

Riickstellungen

Die Position beriicksichtigt alle am Bilanzstichtag erkennbaren rechtlichen und faktischen
Verpflichtungen und Risiken gegeniiber Dritten, die auf vergangenen Geschaftsvorfillen
oder vergangenen Ereignissen beruhen, die kiinftig wahrscheinlich zu einem Abfluss von
Ressourcen flihren und verlasslich geschdtzt werden kénnen. Sie werden in Hoéhe ihres
wahrscheinlichen Erflullungsbetrages gebildet und nicht mit evtl. Riickgriffsanspriichen
verrechnet.

Finanzielle Verbindlichkeiten

Finanzielle Verbindlichkeiten (Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten, Verbindlich-
keiten aus der begebenen Anleihe, Verbindlichkeiten aus Zinsabgrenzungen, Verbindlich-
keiten aus Lieferungen und Leistungen und sonstige Verbindlichkeiten) werden bei ihrem
erstmaligen Ansatz zum beizulegenden Zeitwert angesetzt. Die Folgebewertung erfolgt zu
fortgefilhrten Anschaffungskosten. Dem Geschéftsjahr zuzurechnende, zum Bilanzstich-
tag noch nicht gezahite Zinsen werden erfolgswirksam passiviert.

Der beizulegende Zeitwert der notierten Anleihen entspricht den Nominalwerten multipli-
ziert mit den Kursnotierungen zum Abschlussstichtag. Fir kurzfristige finanzielle Verbind-
lichkeiten wird angenommen, dass der beizulegende Zeitwert dem Buchwert entspricht.

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen und sonstige Verbindlichkeiten

Bei den kurzfristige Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen und kurzfristigen
sonstigen Verbindlichkeiten entsprechen die beizulegenden Zeitwerte den Buchwerten.
Langfristige Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen und langfristige sonstige
Verbindlichkeiten existieren nicht.



Eventualverbindlichkeiten

Es handelt sich dabei um mégliche Verpflichtungen gegeniiber Dritten oder um gegen-
wartige Verpflichtungen, bei denen ein Abfluss von Ressourcen zur Erfiillung der Ver-
pflichtung unwahrscheinlich ist oder deren Héhe nicht ausreichend verlasslich geschétzt
werden kann. Eventualverbindlichkeiten bestanden nicht.

Fiir den Fall, dass bis zwei Jahre nach dem Closingtag, Anteile an der EnBW AG zu einem
héheren Verkaufspreis verauBert werden, ist eine nachtragliche Kaufpreisanpassung ver-
traglich vereinbart. Die Eintrittswahrscheinlichkeit eines solchen Szenarios ist sehr ge-
ring.

Latente Steuern

Latente Ertragsteuern werden entsprechend IAS 12 flr samtliche temporaren Differenzen
zwischen den steuerlichen und den bilanziellen Wertansatzen sowie auf Konsolidierungs-
maBnahmen gebildet.

Da die NECKARPRI im Wesentlichen steuerfrei Dividendenertrdge aus der Beteiligung an
der EnBW AG erzielt, werden aktive latente Steuern mangels Realisierbarkeit nicht ange-

setzt.

ERMESSENSENTSCHEIDUNGEN UND SCHATZUNGEN BEI DER ANWENDUNG DER
BILANZIERUNGS- UND BEWERTUNGSMETHODEN

Bei der Erstellung des Konzernabschlusses nach IFRS werden vom Management Ermes-
sensentscheidungen, Schdtzungen und Annahmen getroffen, die sich auf die Héhe der
zum Ende der Berichtsperiode ausgewiesenen Ertrédge, Aufwendungen, Vermdégenswerte
und Schulden sowie die Angabe von Eventualverbindlichkeiten auswirken. Durch die mit
diesen Annahmen und Schdtzungen verbundene Unsicherheit kénnten jedoch Ergebnisse
entstehen, die in zukiinftigen Perioden zu erheblichen Anpassungen des Buchwerts der
betroffenen Vermégenswerte oder Schulden fiihren.

Bei der Anwendung der Rechnungslegungsmethoden des Konzerns hat das Management
folgende Ermessensentscheidungen, Schadtzungen und Annahmen getroffen, die die Be-
trdage im Konzernabschluss wesentlich beeinflussen:

At Equity bewertetes Unternehmen

Die im Berichtsjahr erworbenen Anteile an der EnBW AG werden nach der Equity-
Methode bilanziert. Dabei werden die Anschaffungskosten der Beteiligung in den Folgepe-
rioden um den auf den jeweiligen Anteilseigner entfallenden Gewinn oder Verlust ent-
sprechend dem Beteiligungsverhéitnis fortgeschrieben. Fiir die Bemessung der planmaBi-



gen Abschreibungen muss der beizulegende Zeitwert der Vermégenswerte und Schulden
der EnBW AG zum Erwerbszeitpunkt ermittelt werden. Sowohl im Rahmen der Ermittiung
der beizulegenden Zeitwerte der Vermdégenswerte und Schulden als auch bei der Be-
stimmung der Abschreibungsdauer dieser Vermdgenswerte miissen Annahmen und
Schatzungen hinsichtlich der anzuwenden Methode der Bewertung materieller und imma-
terieller Vermbgenswerte getroffen werden. Darliber hinaus sind Im Rahmen des Impair-
ment Tests in Bezug auf kiinftige Zahlungsmittelliberschiisse sowie bei der Ermittlung
des Diskontierungssatzes Schatzungen vorzunehmen.

Eine kinftige Anderung der gesamtwirtschaftlichen Rahmenbedingungen, der Unterneh-
mens- oder Branchensituation kann zu einer Reduzierung der Zahlungsmitteliiberschiisse
fihren und damit die Fortschreibung des Equity-Ansatzes negativ beeinflussen.

Werthaltigkeitsgarantie

Der Wert der vom Land Baden-Wirttemberg gewéhrten Werthaltigkeitsgarantie ist ab-
héngig von der kiinftigen Entwickiung des Unternehmenswertes der EnBW AG. Fiir die
EnBW AG-Aktie ist zwar ein Bérsenkurs verfiigbar (sog. Level 1-Input). Dieser ist jedoch
aufgrund des geringen Free Floats der Aktien und der geringen Handelsaktivitdt nicht
aussagekréftig. Entsprechend wurde zum Bilanzstichtag eine Unternehmensbewertung
der EnBW AG nach gédngigem Standard (Discounted Cashflow Methode) vorgenommen.
Dabei sind Annahmen und Schéatzungen in Bezug auf kiinftige Zahlungsmitteliiberschiisse
sowie bei der Ermittlung des Diskontierungssatzes vorgenommen worden. Die Beriick-
sichtigung eines eventuellen Ausfallrisikos war angesichts der Bonitét des Garantiegebers
nicht notwendig.

Bei der darauf aufbauenden Ermittilung des zu bilanzierenden Zeitwerts der Werthaltig-
keitsgarantie mittels finanzmathematischer Modelle fiir derivative Finanzinstrumente
musste teilweise ebenfalls auf Schatzungen zuriickgegriffen werden, insbesondere im
Hinblick auf den Abschlag auf den Zeitwert der Werthaltigkeitsgarantie, der in Anlehnung
an vergleichbare Abschlége fiir anteilsbasierte Vergitungen mit 50 % geschatzt wurde.

Kiinftige Anderungen der gesamtwirtschaftlichen Rahmenbedingungen, der Unterneh-
mens- oder Branchensituation der EnBW AG kénnen den Zeitwert der Werthaltigkeitsga-
rantie erheblich beeinflussen.

Weitere kritische Ermessensentscheidungen, die im Rahmen der Bilanzierung und Bewer-
tung den Konzernabschluss beeinflusst hatten, gab es nicht.



ERLAUTERUNGEN ZUR KONZERNBILANZ UND ZUR
KONZERN-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

(1) At Equity bewertetes Unternehmen

2010/2011
Mio. EUR
Stand 8. Oktober 2010 0
Zugange aufgrund Erwerb 4.849
Verlustanteil assoziiertes Unternehmen (erfolgswirksam) -810
Verlustanteil assoziiertes Unternehmen (erfolgsneutral) -25
Abgang aufgrund der Di‘videndenausschﬁttungen -178
Stand 30. Juni 2011 3.836

Am 6. Dezember 2010 sind auf Grund des Vertrags mit der E.D.F. INTERNATIONAL S.A.,
Paris, Frankreich, und einem daran anschlieBenden éffentlichen Ubernahmeangebot vom
6. Januar 2011 insgesamt 46,55 % der Aktien (insgesamt 116.369.805 Aktien) an der
EnBW AG fiir insgesamt Mio. EUR 4.849 erworben worden. Mit Zustimmung der Kartell-
behérde und Zahlung des Kaufpreises wurde die Transaktion mit der E.D.F. INTERNATI-
ONAL S.A., Paris, Frankreich, am 17. Februar 2011 wirksam.

Der - aufgrund geringen Handels nicht als Zeitwert verwendbare - Bérsenwert dieser An-
teile betrug zum Bilanzstichtag Mio. EUR 4.608 (Schlusskurs XETRA 39,60 je Aktie).

Das at Equity bewertete Unternehmen (EnBW AG) hat einen abweichenden Abschluss-
stichtag zum 31. Dezember. Die Einbeziehung erfolgte auf Basis des Halbjahresabschlus-

ses zum 30. Juni 2011.

Die Gewinn-/Verlustanteile des Konzerns aus seinen wesentlichen assoziierten Unter-
nehmen sowie die Anteile an ihren Vermdgenswerten (einschlieBlich Goodwill) und Schul-
den stellen sich wie folgt dar:

Name Sitzland Vermégen Schulden Umsatz- Verlust Antelil
erlése
17.2.- 17.2.-
30.6.2011 30.6.2011 30.6.2011 30.6.2011
Mrd. EUR Mrd. EUR Mrd. EUR Mrd. EUR %
EnBW AG Deutschland 35 29 7 -0,8 46,55

Da sich zum Erwerbszeitpunkt 2,3% der Aktien im Besitz der EnBW AG befand, betragt
der effektive Anteil der NECKARPRI GmbH an der EnBW AG 47,62%.



Zum 30. Juni 2011 wurde der Equity-Ansatz einem Impairmenttest unterzogen. Auf Basis
von Planungsdaten des EnBW AG-Konzerns (Stand: 4. Quartal 2011) wurde unter An-
wendung des Discounted Cash Flow Verfahrens der Unternehmenswert der EnBW AG als
interner Nutzungswert aus Sicht der NECKARPRI GmbH ermittelt. Der Bewertung lag ein
Detallplanungszeitraum bis 2014 zugrunde. Um angesichts der weit reichenden Konse-
quenzen aus der so genannten Energiewende zu einer differenzierten Zukunftsbetrach-
tung zu gelangen, wurde die Ergebniserwartung fiir das letzte Planjahr 2014 in die hierin
enthaltenen Ergebnisbeitrége, die einerseits auf den Kraftwerkspark zur Stromerzeugung
und andererseits auf die librigen Geschédftsbereiche des EnBW AG-Konzerns entfallen,
aufgeteilt. Fir den so genannten Kraftwerksbereich wurde sodann eine langfristig ausge-
richtete Betrachtung herangezogen, um die spezifischen Effekte aus dem heute erkenn-
baren Auslaufbetrieb von Kernkraftwerken sowie dem Wegfall der Belastung durch die
Kernbrennstoffsteuer ab 2016 abbilden zu kdnnen. Hingegen konnte fiir die tibrigen Ge-
schéftsaktivitdten des EnBW AG-Konzerns die Einschdtzung getroffen werden, dass der
auf diese Bereiche entfallende Plan-Ergebnisbeitrag 2014 auch fiir eine Prolongation ab
2015 geeignet erscheint. Aufgrund von Prognoseunsicherheiten wurde das nachhaltige
Ergebnis um einen Abschlag korrigiert. Als Diskontierungssatz wurden die gewichteten
durchschnittlichen Kapitalkosten in Hohe von 9,34% (vor Unternehmenssteuern; ent-
spricht 6,25% nach Unternehmenssteuern) herangezogen, welche sich auf das gesamte
investierte Kapital beziehen. Bei der Ermittlung des Diskontierungssatzes wurde ein Ba-
siszins von 3,8 %, eine Marktrisikoprdmie von 5 % und ein verschuldetes Beta von 0,9
zugrunde gelegt. Der Wachstumsabschlag wurde mit 1 % beriicksichtigt.

Sodann wurde der sich aus der Diskontierung der Free Cash Flows ergebende Brutto-
Unternehmenswert um die Nettoverschuldung korrigiert.

Die Ableitung des Wertes des Aktienpaketes aus dem Bodrsenkurs kam nicht in Betracht,
da nur wenige Aktien frei gehandelt werden und zudem im Nachgang zu dem seitens der
NECKARPRI GmbH unterbreiteten éffentlichen Ubernahmeangebot kaum Transaktionen
statt fanden. Der Bérsenkurs zum 30. Juni 2011 représentiert daher den Wert der Aktie
nicht angemessen.

Auf Basis des Impairmenttests ergab sich ein Abwertungsbedarf in H6he von Mio. EUR
131, der ergebniswirksam den Wert des At Equity bewerteten Unternehmens im Ge-
schéftsjahr vermindert hat. Der gesamte in der Gewinn- und Verlustrechnung ausgewie-
sene Verlustanteil belduft sich somit auf Mio. EUR 810 zuziiglich erfolgsneutraler Anpas-
sung von Mio. EUR 25,

(2) Werthaltigkeitsgarantie

Die Werthaltigkeitsgarantie wird als derivatives Finanzinstrument nach IAS 39.43 er-
folgswirksam mit dem beizulegenden Wert bewertet. Der beizulegende Wert wurde unter
Verwendung finanzmathematischer Bewertungsmodelle fiir Verkaufsoptionen (Black-
Scholes) - unter Beriicksichtigung der speziellen Merkmale der Werthaltigkeitsgarantie -
ermittelt.



Die Zeitwertermittlung basiert teilweise auf nicht am Markt beobachtbaren Parametern
(sog. Stufe 3 im Sinne des IFRS 7.27A). Die wesentlichen Parameter der Bewertung sind:

Zugang Zugang Bilanzstichtag

17.2.2011 6.4.2011 30.6.2011
Anzahl EnBW AG-Aktien: Stiick 112.517.569 3.852.236 116.369.805
Ausiibungspreis je EnBW AG-Aktie: EUR 41,66 41,66 41,66
Zeltwert je EnBW AG-Aktie: EUR 40,92 40,61 32,97
Innerer Wert Werthaltigkeitsgarantie je EnBW-
AG Aktie: EUR 0,74 1,05 8,69
Zeitwert Werthaltigkeitsgarantie je EnBW AG-
Aktie (50 %): EUR 2,44 2,11 0,75
Wertabschlag auf Zeitwert wg. spezieller
Merkmale: % 50 50 50
Rislkoloser Zinssatz: % 1,78 2,04 1,97
Volatilitdt der EnBW AG-Aktie: % 25,49 24,45 26,71
Kindigungstermin: 30.6.2012 30.6.2012 30.6.2012
Ansatz Werthaltigkeitsgarantie: Mio.EUR 358 12 1.098

Auf den Zeitwert der Werthaltigkeitsgarantie wurde ein Abschlag von 50 % vorgenom-
men, da eine potenzielle VerduBerung des EnBW AG Aktienpaketes nur eingeschrankt
moglich ist und darliber hinaus die Werthaltigkeitsgarantie nicht ohne Zustimmung des
Garantiegebers libertragen bzw. verkauft werden kann. Der Abschiag von 50% wurde in
Anlehnung an vergleichbare Abschlage fiir anteilsbasierte Vergiitungen bestimmt.

Die Position entwickelte sich wie foigt:

2010/2011

Mio. EUR
Stand 8. Oktober 2010 0
Zugdnge (erfolgsneutral) 371
Erfolgswirksame Veranderung im Geschéftsjahr 727
Stand 30. Juni 2011 1.098

(3) Ertragsteuererstattungsanspriiche

Die Position beinhaltet ausschlieBlich Steuererstattungsanspriiche, insbesondere aus der
einbehaltenen Kapitalertragsteuer sowie den darauf entfallenden Solidaritdtszuschlag an-
lasslich der Ausschiittung der EnBW AG. Samtliche Betrdge sind innerhalb eines Jahres

fallig.



(4) Zahlungsmittel

Die Position umfasst Kontokorrentguthaben, Verfiigungsbeschrankungen bestehen nicht.

(5) Eigenkapital

Die Gesellschaft wurde durch Bareinlage am 8. Oktober 2010 gegriindet. Die Bareinlage
wurde in vollem Umfang erbracht. Es handelt sich um 25.000 Geschéftsanteile zu jeweils
EUR 1,00. Die Anteile werden zu 100% vom Land Baden-Wiirttemberg gehalten. Es exis-
tieren keinerlei Einschrdnkungen beziiglich Stimmrechte, Dividendenrechte oder sonsti-
ger Rechte.

Als Folge der zwischen dem alleinigen Gesellschafter, dem Land Baden-Wiirttemberg und
der NECKARPRI GmbH geschlossenen Werthaltigkeitsgarantie wurde gleichzeitig mit dem

Erwerb von EnBW-Aktien eine Riicklage in Hohe des beizulegenden Wertes dieser Garan-
tie dotiert.

Die kumulierten erfolgsneutralen Verdnderungen des Eigenkapitals resultieren unmittel-
bar aus dem Konzernabschluss der EnBW AG, die im Rahmen der Equity-Bilanzierung

anteilig zu (ibernehmen waren.

Die Entwicklung des Eigenkapitals und seiner Bestandteile sind in der Eigenkapitalveran-
derungsrechnung dargestelit.

Das Konzernergebnis, welches dem Konzerngesamtergebnis entspricht, ist vollsténdig
dem Eigentiimer des Mutterunternehmens zuzuordnen.

(6) Riickstellungen

Die Rickstellungen entwickelten sich im Geschéftsjahr 2010/2011 wie folgt:

Vortrag

Zum

Stand am

8.10.2010 Verbrauch Auflésung  Zufilhrung 30.06.2011

Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
Riickstellung fiir Jahresabschluss-
kosten und Steuerberatung 0 0 0 0,070 0,070
Riickstellung fir Beratung 0 0 0 0,212 0,212
Sonstige Riickstellungen 0 0 0 0,001 0,001
Summe 0 0 0 0,283 0,283

Samtliche Riickstellungen betreffend kurzfristig féllige Verpflichtungen.



(7) Verbindlichkeiten

- Finanzschulden
Laufzeit bis Laufzeit bis Gesamt
2014 2017 30.6.2011
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
Langfristig
Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinsti-
tuten 0 160 160
Anleihen 2.000 2.501 4.501
Langfristige Finanzschulden gesamt 2.000 2.661 4.661
30.6.2011
__Mio. EUR _
Kurzfristig
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 57
Verbindlichkeiten aus Zinsabgrenzung 51
Kurzfristige Finanzschulden gesamt 108

(a) Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

Die langfristigen Bankverbindlichkeiten haben eine Laufzeit bis 2017. Die Verzinsung be-
trégt 3,4795 % p. a..

Die kurzfristigen Bankverbindlichkeiten haben eine Laufzeit bis Januar 2012 und werden
mit 1,751 % p. a. verzinst.

Die Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten sind in voller Héhe durch Garantien und
Blrgschaften vom Gesellschafter, dem Land Baden-Wiirttemberg, besichert.

Die Verbindlichkeiten gegeniliber Kreditinstituten werden fix verzinst. Zinsanpassungs-
termine wurden keine verabredet.

Es besteht ein Kreditrahmenvertrag lber Mio. EUR 120, der zum Bilanzstichtag nicht in
Anspruch genommen ist.



(b) Anleihe

Der Posten enthélt Inhaberschuldverschreibungen mit einer Restlaufzeit bis Januar 2014
in Héhe von nominal Mio. EUR 2,000. Diese werden mit einem Zinssatz von 1,904 % p.a.
verzinst. Zum 30. Juni 2011 betrug der Kurswert 99,26%.

AuBerdem wurden inv Héhe von nominal Mio. EUR 2.501 Inhaberschuldverschreibungen
mit einer Laufzeit bis Januar 2017 und einem Zinssatz von 2,836 % p.a. ausgegeben.
Zum 30. Juni 2011 betrug der Kurswert 99,67%.

(8) Verbindiichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
und sonstige Verbindlichkeiten

Die Position betrifft insbesondere Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen.

(9) Verlustanteil an assoziiertem Unternehmen

Der Verlustanteil am assoziierten Unternehmen betrdgt Mio. EUR 810. Dieser beinhaltet
den anteiligen Verlust der EnBW AG mit Mio. EUR 389, einen Aufwand aus der Fort-
schreibung der im Rahmen der Kaufpreisallokation aufgedeckten stillen Reserven mit
Mio. EUR 290 sowie einen Wertminderungsaufwand von Mio. EUR 131 aus der Abschrei-
bung des nach der Equity Methode bewerteten Beteiligungsansatzes des assoziierten Un-
ternehmens.

(10) Sonstige Ertrige

Die Position enthélt ausschlieBlich den Ertrag aus der Wertédnderung der in der Bilanz er-
fassten Werthaltigkeitsgarantie des Landes Baden-Wirttemberg, die zwischen dem Zu-
gangszeitpunkt und dem Bilanzstichtag zu verzeichnen war. Der Ertrag ist in vollem Um-
fang nicht zahlungswirksam.

(11) Sonstige Aufwendungen

Die anderen Aufwendungen umfassen insbesondere Rechts- und Beratungskosten.

(12) Finanzergebnis

Zinsertrage wurden in Héhe von TEUR 969 erzielt. Diese waren in voller Hohe zahlungs-
wirksam.



Die Finanzaufwendungen enthalten insbesondere Aufwendungen aus der Zinsabgrenzung
der Inhaberschuldverschreibungen (Mio. EUR 49,4) und aus Darlehenszinsen (Mio. EUR
1,4). Der zahlungswirksame Zinsaufwand belauft sich auf TEUR 679.

(13) Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Laufende Ertragsteuern fallen nicht an. Die Aktivierung eines latenten Steueranspruchs
kommt mangels Verwertbarkeit des bestehenden Verlustvortrages in Form von Verrech-
nung mit steuerpflichtigen Einklinften aus anderen Geschéaftsaktivitdten in der Zukunft
nicht in Betracht.

Zum 30. Juni 2011 betrégt der kérperschaftsteuerliche Verlust Mio. EUR 42 und der ge-
werbesteuerliche Verlust Mio. EUR 29.

SONSTIGE ANGABEN
(14) Angaben zur Kapitalflussrechnung

In der Kapitalflussrechnung werden die Zahlungsstréme nach betrieblicher Tatigkeit, In-
vestitions- und Finanzierungstatigkeit gegliedert. Dabei wird der Cashflow aus betriebli-
cher Tatigkeit nach der indirekten Methode, der Cashflow aus Investitions- und Finanzie-
rungstatigkeit dagegen nach der direkten Methode zahlungsbezogen ermittelt. Der Zah-
lungsmitteifonds ergibt sich aus den unter (4) dargestellten Guthaben bei Kreditinstitu-
ten.

Im Cashflow aus betrieblicher Tatigkeit sind insbesondere vereinnahmte Dividendenzah-
lungen sowie Zinszahlungen ausgewiesen. Der Cashflow aus Investitionstatigkeit enthait
die Anschaffungskosten flir die Anteile an der EnBW AG. Die Mittelzuflisse anldsslich der
Finanzierung dieses Aktienerwerbs sind im Cashflow aus Finanzierungstétigkeit enthailten.



(15) Finanzinstrumente - Zusdtzliche Angaben

Die Buch- und Marktwerte von Finanzinstrumenten sind in der nachfolgenden Darstellung
nach Klassen zugeordnet:

im Anwendungsbereich von IFRS 7 nicht im
Anwendungs-
bereich von
IFRS 7
Erfoigswirksam
Kredite und Forderungen zum beizulegen-
2u fortgefiihrten Anschaf- finanzlelle Verbindlichkelten zu den Zeltwert
fungskosten fortgefilhrten Anschaffungskosten bewertet
Buchwert =

Buchwert Zeitwert Buchwert Zeltwert Zeltwert Buchwert
Klassen von Finanzinstrumenten TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
Langfristige finanzielle Ver-
mégenswerte
At equity bewertetes Unterneh-
men - - - - - 3.836.000
Werthaltigkeltsgarantie -~ - - - 1.097.949 -
Kurzfristige finanzielle Ver~
migenswerte
Zahlungsmitte! 54 54 - -— - ---
Langfristige finanzielle Ver-
bindlichkeiten
Verbindlichkeiten gegendber
Kredittnstituten - - 159.868 159.868 .- .-
Anlelhen - -=- 4,500.703 4.477.650 ——— -
Kurzfristige finanzielle Ver-
bindlichkeiten
Verbindlichkeiten gegendiber
Kreditinstituten - --- 57.000 57.000 - ---
Verbindlichkeiten aus Zinsab-
grenzung 50.788 50.788
Verbindlichkelten aus Lieferungen
und Leistungen und sonstige
Verbindlichkelten == o= 211 211 -m- ——
Gesamt 54 54 4.768.570 4,745.517 1.097.949 3.836.000

Die Ermittlung des Zeitwertes der zum beizulegenden Zeitwert bewerteten finanziellen
Vermdgenswerte erfolgte z.T. unter Verwendung von nicht am Markt beobachtbaren Pa-
rametern (Stufe 3 im Sinne des IFRS 7.27A). Vergleiche Erlduterungen zu (2).

Beziiglich der Anleihen wurde der Fair Value aus dem Bdrsenkurs zum Bilanzstichtag be-
stimmt (vgl. (7)). Im Ubrigen entsprechen die Zeitwerte den Buchwerten, da der Zu-
gangszeitpunkt jeweils kurzfristig vor dem Bilanzstichtag lag.



Uberleitungsrechnung fiir die nach Stufe 3 bewerteten
finanziellen Vermdgenswerte

_ Mio. EUR

Beginn Geschaftsjahr 0
erfolgsneutraler Zugang Februar 2011 358
erfolgsneutraler Zugang April 2011 13
erfolgswirksame Erfassung Wertdnderung zum Bilanzstichtag 727
Ende Geschaftsjahr 1.098

__Mio. EUR _

Nettogewinne (+) / Verluste (-) aus:

- erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewerteten finanziellen Vermdgens-
werten 727

- Krediten und Forderungen {entspricht Gesamtzinsertrag der nicht erfolgswirksam
zum beizulegenden Zeitwert bewerteten finanziellen Vermogenswerte)

- finanziellen Verbindlichkeiten, die zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet
werden (entspricht Gesamtzinsaufwand der nicht erfolgswirksam zum beizulegen-
den Zeitwert bewerteten finanziellen Verbindlichkeiten) -51

(16) Finanzinstrumente - Risikomanagement

Die Finanzierung der Geschdftstétigkeit des Konzerns erfolgt durch Inhaberschuldver-
schreibungen und Darlehen. Die Steuerung der Risiken aus diesen Verpflichtungen ob-
liegt dem Management des Konzerns. Der Handel mit Derivaten zu spekulativen Zwecken
wird entsprechend den konzerninternen Anweisungen nicht betrieben, Zur Sicherung be-
stehender und kiinftiger Erfolgspotenziale ist im Rahmen des Finanzrisikcmanagements
erforderlich, wesentliche Finanzrisiken frihzeitig zu erkennen und sinnvolle MaBnahmen
einzuleiten,

Im Konzern wird das Liquiditadtsrisiko als wesentliches Risiko eingestuft. Langfristig wird
der Liquiditatsbedarf im Rahmen eines mehrjdhrigen Wirtschaftsplans abgebildet. Der
kurzfristige Liquiditdtsbedarf wird durch einen Rahmenkredit von Mio. EUR 120 abge-
deckt, der zum Bilanzstichtag nicht in Anspruch genommen wurde. Die unterjdhrige Li-
quiditatsentwicklung wird laufend Gberwacht und gesteuert. Liquiditdtsrisiken aus finan-
ziellen Verbindlichkeiten in Form von abweichenden Falligkeitszeitpunkten oder Zah-
lungsbetrdgen bestehen nicht. Beziglich der Falligkeit der Finanzverbindlichkeiten wird
auf die Ausfiihrungen unter (7) verwiesen.



Im Ubrigen handelt es sich bei den mit Finanzinstrumenten verbundenen Risiken insbe-
sondere um Marktrisiken, Dazu zdhlen

a) zinsbedingte Fair-Value-Risiken, die aufgrund der Schwankungen des
Marktzinssatzes zu einer Anderung des beizulegenden Wertes eines
Finanzinstrumentes fiihren und

b) zinsbedingte Cashflow-Risiken, die zu einer Verdnderung der kiinftigen Cashflows
eines Finanzinstruments auf Grund sich andernder Marktzinssatze fiihren.

Da die Inhaberschuldverschreibungen bis zur Endfélligkeit gehalten werden, beschrankt
sich das Risiko auf die Unsicherheiten beztiglich der Zinskonditionen fiir die Anschlussfi-
nanzierung von diesen zuklnftig fallig werdenden Inhaberschuldverschreibungen und
Darlehensverpflichtungen. Angesichts des derzeit glinstigen Zinsniveaus besteht ein nicht
unerhebliches Risiko, dass zukiinftige Anschlussfinanzierungen mit héheren Zinsbelas-
tungen verbunden sein werden.

Unmittelbare Wahrungsrisiken bestehen mangels wesentlicher Fremdwahrungstransakti-
onen derzeit nicht. Ausfallrisiken, die eintreten wenn Vertragspartner ihren Verpflichtun-
gen nicht nachkommen, sind ebenfalls von untergeordneter Bedeutung.

Das sonstige Preisrisiko infolge einer zukiinftigen negativen Verdnderung des Bdrsenkur-
ses der EnBW AG-Aktien bzw. des Unternehmenswertes der EnBW AG wurde in Form ei-
ner Werthaltigkeitsgarantie, die mit dem Gesellschafter der NECKARPRI GmbH vertraglich
vereinbart wurde, abgedeckt. Danach kann sich bei einer zukiinftigen VerduBerung der
EnBW Aktien zu einem Preis, der unter den Anschaffungskosten liegt keine Belastung fiir
die NECKARPRI GmbH ergeben, da ein solcher Minderertrag infolge dieser Garantieerkla-
rung durch den Gesellschafter auszugleichen ware.

Das Risiko geringerer zukiinftiger Dividendenausschiittungen dagegen ist nicht abgesi-
chert und kann mangels Einflussnahme auf die Geschéftsentwicklung der EnBW AG nicht
beeinflusst werden.

Eine Anderung der Dividenden der EnBW AG um +/- EUR 0,10 je Aktie fiihrt zu einer Er-
gebnisauswirkung von +/- Mio. EUR 11,6, Die Berechnung basiert auf einem Anteilsbesitz
von 116.369.805 Aktien.

Da die Finanzierung nahezu vollstdndig mittel- bis langfristig ausgelegt ist, haben Zins-
satzanderungen im Hinblick auf die bestehende Fremdfinanzierung keine wesentliche
Auswirkung auf die kurzfristige Ergebnisentwicklung.

Eine Anderung des Zinsniveaus um +/- 0,50% fiihrt beziiglich des Ansatzes der Werthal-
tigkeitsgarantie zu einer Ergebnisauswirkung von -/+ Mio. EUR 10,5.

Da der Konzern im Berichtsjahr mit Ausnahme der Geschéftsfilhrer liber keine eigenen
Mitarbeiter verfiigt, erfolgt die Uberwachung der Geschiftsprozesse durch Vertreter des
Gesellschafters. Ein dokumentiertes Risikomanagementsystem, welches die vorgenann-



ten Risiken beinhaltet, befand sich im Griindungsjahr noch im Aufbau. Zu weiteren Ein-
zelheiten wird auf die Ausfiihrungen im Lagebericht verwiesen.

(17) Angaben zum Kapitalmanagement

Das Kapitalmanagement stellt sicher, dass die NECKARPRI GmbH wirksam ihre Ziele und
Strategien im Interesse der Anteilseigner erreichen kann. Es erstreckt sich sowohl auf die
Steuerung der Finanzverbindlichkeiten als auch das Management des Finanzanlagever-
maogens.

Grundlage fiir alle Uberlegungen zum langfristigen Kapitalmanagement der NECKARPRI
GmbH ist die mittel- bis langfristige Finanzierung des EnBW AG-Aktienbesitzes. Von zent-
raler Bedeutung ist dabei die zuklnftige Zinsentwicklung am Kapitalmarkt. Das libergrei-
fende Risikomanagement des Konzerns ist auf die Unvorhersehbarkeit der Entwicklungen
an den Finanzmarkten fokussiert und zielt darauf ab, die potenziell negativen Auswirkun-
gen auf die Finanzlage des Konzerns zu minimieren, indem eine mittel- bis langfristige
Finanzierung des Kapitalbedarfs erfolgt ist. Der Konzern nutzt aktuell keine derivativen
Finanzinstrumente, um sich gegen bestimmte Risiken abzusichern.

Der zukiinftige Finanzierungsbedarf ist kurz- und mittelfristig von der Dividendenaus-
schiittung der EnBW AG abhéngig. So weit die Zinsbelastung die Dividende ubersteigt,
steht bis auf Weiteres ein Rahmenkredit zur Verfligung, um diese Unterdeckung aus-
zugleichen. Die Geschéftsflihrung analysiert einen méglichen Handlungsbedarf anhand
eines Liquiditatsstatus sowie eines Wirtschaftsplanes. Diese Instrumente sind geeignet,
den Liquiditdtsbedarf unter Berilicksichtigung verschiedener Szenarien - insbesondere
hinsichtlich der Dividendenerwartung - zu prognostizieren.

Beziiglich des Finanzmanagements der Aktiva wird eine langfristige Anlagestrategie ver-
folgt.

Zur Risikoabsicherung besteht eine Werthaltigkeits- und Ausstattungsgarantie seitens
des Landes Baden-Wirttemberg (vgl. Erlduterungen zu (2)).

(18) Segmentberichterstattung

Die NECKARPRI GmbH hat nur eine berichtspflichtige Tatigkeit und damit nur ein Seg-
ment. Es handelt sich um die Verwaltung eigenen Vermégens durch Halten von Beteili-
gungen. Darunter fallt auch die Refinanzierung getétigter Investitionen.

Unterjdhrig erfolgt die Berichterstattung an das Management auf Basis konsolidierter Da-
ten, die unter Berilicksichtigung handelsrechtlicher Bilanzierungs- und Bewertungsgrund-
sdtze erstellt werden.



Die Uberleitung des im internen Berichtswesen ausgewiesenen
zernergebnis nach IFRS stellt sich wie folgt dar:

Ergebnisses zum Kon-

Mio. EUR
Jahresiberschuss NECKARPI GmbH HGB 2010/2011 129,971
Aufwand aus Kapitalkonsolidierung -6
Konsolidierter Konzernjahresiiberschuss HGB 2010/2011 126.965
Konsolidierung Dividende -178.046
Verlustanteil an assoziiertem Unternehmen -809.528
Ertrag Werthaltigkeitsgarantie 727.408
Konzernfehlbetrag IFRS 2010/2011 -133.201

(19) Ausstattungsgarantie

Der Gesellschafter der NECKARPRI GmbH hat sich aufgrund schriftlicher Vereinbarung
verpflichtet, die NECKARPRI GmbH so mit Mitteln auszustatten und ausgestattet zu hal-
ten, dass bei der Gesellschaft weder eine Zahlungsunfahigkeit (§ 17 InsO) noch eine
Uberschuldung (§ 19 InsO) eintritt und so der Fortbestand der Gesellschaft gesichert Ist.

Die Voraussetzungen fiir die Aktivierung einer Eventualforderung sind zum Bilanzstichtag
nicht erfiilit.

(20) Durchschnittliche Mitarbeiterzahi

Der Konzern beschiftigt keine Mitarbeiter.

(21) Geschiftsvorfille mit nahe stehenden Unternehmen und Personen

Neben den in den Konzernabschiuss einbezogenen Tochterunternehmen kommen hierfiir
grundsatzlich Mitglieder der Geschéftsfiihrung im Sinne von IAS 24 "Related Party Disclo-
sures" in Betracht. Die Beziehung zu diesem Kreis an nahe stehenden Personen wird zu
marktiblichen Konditionen abgewickelt. Im Berichtsjahr bestanden keine Vorschiisse und
Kredite gegeniber der Geschéftsfiihrung.

Nahe stehende Unternehmen, die von der NECKARPRI GmbH beherrscht werden oder auf
die die NECKARPRI GmbH einen maBgeblichen Einfluss ausiibt, sind im Rahmen der Er-
lauterungen zum Konsolidierungskreis aufgefiihrt.



Zwischen der NECKARPRI GmbH und der NECKARPRI Beteiligungsgesellschaft mbH be-
steht ein Ergebnisabfiihrungsvertrag, wonach samtliche Gewinne an die NECKARPRI
GmbH abgefiihrt bzw. Verluste von dieser ausgeglichen werden.

Zwischen dem Land Baden-Wirttemberg und der NECKARPRI GmbH wurde eine Ausstat-
tungs- und Werthaltigkeitsgarantie vereinbart, wonach die NECKARPRI GmbH von Risiken
im Zusammenhang mit der EnBW AG-Beteiligung befreit wird. Diese Vereinbarung gilt
entsprechend auch fiir die NECKARPRI-Beteiligungsgeselischaft mbH. Dabei verpflichtet
sich das Land Baden-Wiirttemberg, als alleiniger Gesellschafter der NECKARPRI GmbH,
die Gesellschaft schadlos zu halten, wenn die Gesellschaft im Falle einer Ubertragung der
EnBW AG-Beteiligung an das Land oder einen Dritten nicht mindestens die Anschaffungs-
kosten erlést. Diese Verpflichtung ist auf einen Héchstbetrag von Mrd. EUR 5,9 begrenzt.
Weiterhin wird die Gesellschaft so mit Mitteln ausgestattet sein, dass weder eine Zah-
lungsunfihigkeit noch eine Uberschuldung eintreten kann und so der Fortbestand des
Unternehmens gesichert ist. Diese Ausstattungsgarantie beladuft sich auf Mio. EUR 50,

Ergdnzend garantiert das Land Baden Wirttemberg die Riickzahlung der beiden Inhaber-
schuldverschreibungen sowie der bestehenden Bankdarlehen.

Fir die Bereitstellung samtlicher Garantien wurde keine Verglitung vereinbart.

(22) Ereignisse nach dem Bilanzstichtag |

Die Refinanzierung der im Januar 2012 félligen kurzfristigen Bankverbindlichkeiten er-
folgte im Volumen von Mio. EUR 40 zu einem Zinssatz von 1,21% (Laufzeit 2 Jahre).

Zur Wahrung der Interessen des NECKARPRI-Konzerns wurde eine Schiedsklage einge-
reicht, die die Wirksamkeit des Kaufvertrags zwischen der NECKARPRI GmbH und der
E.D.F. INTERNATIONAL S.A., Paris, Frankreich, zum Inhalt hat. Es kann nicht ausge-
schlossen werden, dass der Kaufpreis der EnBW AG-Aktien ein europarechtswidriges Bei-
hilfeelement enthalt.

Angesichts der gednderten Rahmenbedingungen am Energiemarkt sowie den finanziellen
Belastungen und Herausforderungen infolge der Energiewende war die seitens der EnBW
AG am 27. April 2012 ausgeschiittete Dividende mit EUR 0,85 je Aktie (insgesamt EUR
98.914.334,25) deutlich geringer als im Vorjahr.

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. Sie bezog insge-
samt 12.929.978 Aktien zum Kurs von EUR 30,90. Die Finanzierung dieses Betrages er-
folgte im NECKARPRI-Konzern (iber die NECKARPRI GmbH durch Ausgabe einer Inhaber-
schuldverschreibung.



Zwischen der NECKARPRI GmbH und der NECKARPRI Beteiligungsgesellschaft mbH (kurz
NECKARPRI) einerseits und dem Zweckverband Oberschwabische Elektrizitdtswerke
GmbH und der OEW Energie-Beteiligungs GmbH (kurz: OEW) andererseits wurde am 10.
September 2012 eine Vereinbarung unterzeichnet. Diese réumt der OEW das Recht ein,
die beiden EnBW AG-Aktienpakete der NECKARPRI aus dem freiwilligen Ubernahmeange-
bot vom 7. Januar 2011 (Stlick 3.852.236) sowie der am 5. Juli 2012 durchgefiihrten
Kapitalerhéhung (Stick 12.929.978) zu erwerben, falls es im Rahmen der Schiedsklage
gegen die E.D.F. INTERNATIONAL S.A., Paris, Frankreich zu einer Rilickabwicklung des
Kaufs der EnBW AG-Aktien kommen sollte. Der Kaufpreis wird gegebenenfalls nach Ab-
schluss des Schiedsverfahrens in einem nachvoliziehbaren Verfahren festgelegt.

Der Kurs der EnBW AG-Aktie war seit dem Bilanzstichtag weiter riickldufig. Der Schluss-
kurs betrug am 22, Oktober 2012 EUR 32,59 (XETRA) je Aktie.
(23) Organe
Geschéftsfiihrer der NECKARPRI GmbH waren im Rumpfgeschéftsjahr 2010/2011:
Herr Swend Kohnen, Buxtehude (8. Oktober 2010 bis 30. November 2010)
Herr Helmut Rau, Staastsminister a.D. Stuttgart
(30. November 2010 bis 4. Mai 2011)
Frau Dr. Gisela Meister-Scheufelen, Ministerialdirektorin a.D. Lenningen
(4. Mai 2011 bis 16. Juni 2011)
Herr Wolfgang Leidig, Ministerialdirektor, Schwabisch Gmiind (seit 16. Juni 2011)

Der Geschéftsfiihrer ist alleinvertretungsberechtigt und befugt, im Namen der Gesell-
schaft mit sich eigenen Namen als Vertreter eines Dritten Rechtsgeschafte abzuschlieBen.

Die Geschéftsflihrung erhéit von der Gesellschaft keine Vergtitung.

(24) Honorar des Abschlusspriifers

Das Honorar des Abschlusspriifers betrdagt TEUR 125. Es sind ausschlieBlich Abschluss-
prifungsleistungen angefallen.



(25) Freigabe des Konzernabschlusses zur Verbdffentlichung

Der vorliegende Konzernabschluss wurde am 22. Oktober 2012 von der Geschéftsfiihrung
zur Verdffentlichung freigegeben.

Stuttgart, den 22, Oktober 2012

NECKARPRI GmbH, Stuttgart

Wolfgang Leidig
Geschaftsfiihrer



Versicherung des gesetzlichen Vertreters der NECKARPRI GmbH, Stuttgart, zum
Konzernabschluss und Konzern-Lagebericht zum 30. Juni 2011

Nach bestem Wissen versichere ich, dass gemaB den anzuwendenden Rechnungsle-
gungsvorschriften der Konzernabschluss ein den tatsachlichen Verhaltnissen entspre-
chendes Bild der Vermégens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt und im
Konzern-Lagebericht der Geschéftsverlauf einschlieBlich des Geschéftsergebnisses und
die Lage des Konzerns so dargestellt sind, dass ein den tatsachlichen Verhéltnissen ent-
sprechendes Bild vermittelt wird, sowle die wesentlichen Chancen und Risiken der vor-
aussichtlichen Entwicklung des Konzerns beschrieben sind.

Stuttgart, den 22. Oktober 2012

Wolfgang Leidig
Geschaftsfuhrer



Bestatigungsvermerk des Abschlussprifers

Wir haben den von der NECKARPRIGmbH, Stuttgart, aufgesteliten Konzernabschluss
--bestehend aus Konzernbilanz, Konzern-Gesamtergebnisrechnung, Konzern-Eigenkapital-
verinderungsrechnung, Konzern-Kapitalflussrechnung und Konzernanhang-- sowie den Kon-
zernlagebericht fiir das Rumpfgeschiftsjahr vom 8. Oktober 2010 bis 30. Juni 2011 gepriift. Die
Aufstellung von Konzernabschluss und Konzernlagebericht nach den IFRS, wie sie in der EU
anzuwenden sind, und den ergénzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtli-
chen Vorschriften liegt in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unse-
re Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten Priifung eine Beurteilung {iber
den Konzernabschluss und den Konzernlagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlusspriifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut
der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsitze ordnungsméfiger Abschluss-
priifung vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzufiihren, dass Unrich-
tigkeiten und Verst6Be, die sich auf die Darstellung des durch den Konzernabschluss unter
Beachtung der anzuwendenden Rechnungslegungsvorschriften und durch den Konzernlagebe-
richt vermitteiten Bildes der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit
hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Priifungshandlungen werden
die Kenntnisse iiber die Geschiftstitigkeit und {iber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld
des Konzerns sowie die Erwartungen iiber mogliche Fehler beriicksichtigt. Im Rahmen der Prii-
fung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie
Nachweise fiir die Angaben im Konzernabschluss und Konzernlagebericht iiberwiegend auf der
Basis von Stichproben beurteilt. Die Priifung umfasst die Beurteilung der Jahresabschliisse der
in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen, der Abgrenzung des Konsolidierungs-
kreises, der angewandten Bilanzierungs- und Konsolidierungsgrundsétze und der wesentlichen
Einschitzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die Wiirdigung der Gesamtdarstellung des
Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts. Wir sind der Auffassung, dass unsere Prii-
fung eine hinreichend sichere Grundlage fiir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.
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Nach unserer Beurteilung auf Grund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht
der Konzernabschluss den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den erginzend nach
§ 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt unter Be-
achtung dieser Vorschriften ein den tatsdchlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der Ver-
mdogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns. Der Konzernlagebericht steht in Einklang mit
dem Konzernabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns
und stellt die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Ohne diese Beurteilung einzuschrénken, weisen wir auf Ausfithrungen der Gesellschaft im
Konzernlagebericht unter F. ,,Vorginge von Bedeutung nach Abschluss des Geschiftsjahres*
hin. Dort ist ausgefiihrt, dass zur Wahrung der Interessen des NECKARPRI-Konzerns vorsorg-
lich zur Fristwahrung eine Schiedsklage vor der Internationalen Handelskammer in Paris einge-
reicht worden ist, die die Wirksamkeit des Kaufvertrags zwischen der NECKARPRI GmbH und
der ED.F. INTERNATIONAL S.A., Paris, Frankreich, zum Inhalt hat. Es kann nicht ausge-
schlossen werden, dass der Kaufpreis der EnBW-Aktien ein europarechtswidriges Beihilfeele-
ment enthélt.

Stuttgart, den 22. Oktober 2012

KPMG AG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft
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