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LAGEBERICHT FUR DAS GESCHAFTSJAHR
VOM 1. JULI 2011 BIS 30. JUNI 2012
DER
NECKARPRI GMBH, STUTTGART

A. Geschéaftstatigkeit

Die NECKARPRI GmbH, Stuttgart, wurde am 8. Oktober 2010 gegrundet. 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 (kurz: EDF), und einem sich daran anschlieRenden 6ffentlichen Ubernahme-
angebot hat die NECKARPRI GmbH insgesamt rund 46,55 % der Aktien (Kaufpreis rund
Mrd. EUR 4,8) der EnBW Energie Baden-Wiurttemberg AG, Karlsruhe (kurz: EnBW AG),
erworben. Zur Finanzierung des Erwerbs wurden offentliche Inhaberschuldverschreibun-
gen ausgegeben.

Am 5. April 2011 wurde die NECKARPRI-Beteiligungsgesellschaft mbH, Stuttgart, ge-
grundet. In diesem Zusammenhang wurden Aktien an der EnBW AG im Wege der Sach-
einlage in die NECKARPRI-Beteiligungsgesellschaft mbH eingebracht. Danach héalt die
NECKARPRI GmbH alle Anteile an der NECKARPRI-Beteiligungsgesellschaft mbH, in deren
Eigentum sich die erworbenen Aktien der EnBW AG befinden, soweit sie nicht infolge der
Paritatsvereinbarung mit der OEW Energie-Beteiligungs-GmbH, Ravensburg (kurz: OEW),
an diese veraulRert wurden.

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

B. Gesamtwirtschaftliche Rahmenbedingungen

Der Geschaftsverlauf der NECKARPRI GmbH hangt einerseits mafRgeblich von der Ent-
wicklung der EnBW AG, dem drittgro3ten Energieversorgungsunternehmen Deutschlands,
und andererseits von der Zinsentwicklung am Kapitalmarkt ab.

Als mafigebliche Faktoren, die den Geschaftsverlauf der EnBW AG und damit auch denje-
nigen der NECKARPRI GmbH beeinflussen, sind folgende zu nennen: die gesamtwirt-
schaftliche Situation in Deutschland, die Preisentwicklung an den Markten fur Strom,
Brennstoffe und CO2-Zertifikate, die Verfugbarkeit und Auslastung des Kraftwerkparks,
die Entwicklung des Wettbewerbs sowie die politischen, gesetzlichen und regulatorischen
Rahmenbedingungen.



Die gesamtwirtschaftliche Situation der deutschen Wirtschaft wurde im ersten Halbjahr
2012 gepragt von einem gegenuber dem Vorjahr verlangsamten Wachstum. Angesichts
der nachlassenden globalen Konjunkturdynamik ist zukiunftig mit fortgesetzt geringen
Wachstumsimpulsen zu rechnen.

Die Preise an den Energieméarkten haben sich insgesamt nachteilig fur die EnBW AG ent-
wickelt. Dies gilt vor allem hinsichtlich des ricklaufigen Trends bei Grof3handelstermin-
preisen fur Strom und Uberwiegend ricklaufigen Erzeugungsmargen konventioneller
Kraftwerke. Daneben fuhrt vor allem der fortgesetzte Ausbau erneuerbarer Energien zu
einer rucklaufigen Auslastung des konventionellen Kraftwerkparks. Der Wettbewerb ins-
besondere im Vertrieb an Privat- und Industriekunden ist als anhaltend intensiv zu be-
schreiben.

Die politischen, gesetzlichen und regulatorischen Rahmenbedingungen stellen sich in
Deutschland insbesondere durch die Mitte 2011 getroffene Entscheidung zur beschleunig-
ten Energiewende herausfordernd dar. Die beschleunigte Energiewende war und ist zu-
nachst mit uberwiegend finanziellen Belastungen fur die EnBW AG verbunden. Sie eroff-
net jedoch auch Chancen insbesondere im Bereich erneuerbarer Energien, dem Netzaus-
bau und Energiedienstleistungen, die perspektivisch an Bedeutung gewinnen sollten.

Die Zinsentwicklung am Kapitalmarkt gemessen an den Renditen langer laufender
Staatsanleihen hat sich riucklaufig entwickelt. Sie bewegen sich nahe von Rekordtiefs,
durften sich jedoch mittel- bis langerfristig aufgrund von Realzinsaspekten auf etwas ho-
herem Niveau normalisieren.

C. Geschaftsverlauf und Lage der Gesellschaft
1. Ertragslage

Die NECKARPRI GmbH hat im Geschaftsjahr vom 1. Juli 2011 bis zum 30. Juni 2012 ei-
nen Jahresfehlbetrag in Hohe von Mio. EUR 25,8 erwirtschaftet. Dieses Ergebnis resultiert
im Wesentlichen aus der Gewinnabfuhrung durch die NECKARPRI-Beteiligungsgesellschaft
mbH (Mio. EUR 98,8) abziglich Finanzierungskosten fur den Erwerb der in die
NECKARPRI-Beteiligungsgesellschaft mbH eingebrachten Anteile an der EnBW AG (Mio.
EUR 115,6). Daruber hinaus war das Ergebnis durch Aufwendungen in Héhe von Mio.
EUR 8,4 im Zusammenhang mit mdglichen Prozesskosten belastet, wovon Mio EUR 7,3
als Ruckstellung passiviert wurden. Das seitens der NECKARPRI-Beteiligungsgesellschaft
mbH erwirtschaftete Ergebnis beinhaltet nahezu ausschlieRlich die am 27. April 2012
ausbezahlte Dividende der EnBW AG fiur das Geschéftsjahr 2011, welche EUR 0,85 (Vj.
EUR 1,53) je Aktie betrug.



2. Vermogenslage

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

Aufgrund einer zwischen dem Land Baden-Wiurttemberg und der NECKARPRI GmbH ge-
schlossenen Ausstattungs- und Werthaltigkeitsgarantie des Landes Baden-Wurttemberg
wird die NECKARPRI GmbH von Risiken im Zusammenhang mit der Beteiligung an der
EnBW AG befreit. Diese Vereinbarung gilt entsprechend auch fir die NECKARPRI-
Beteiligungsgesellschaft mbH. Dabei verpflichtet sich das Land, die Gesellschaft schadlos
zu halten, wenn die Gesellschaft im Falle einer Ubertragung der Anteile an der EnBW AG
an das Land oder einen Dritten nicht mindestens die Anschaffungskosten erldst. Diese
Verpflichtung ist auf einen Hochstbetrag von Mrd. EUR 5,9 begrenzt. Weiterhin wird die
Gesellschaft so mit Mitteln ausgestattet sein, dass weder eine Zahlungsunfahigkeit noch
eine Uberschuldung eintreten und so der Fortbestand des Unternehmens gesichert ist.
Diese Garantie belauft sich auf Mio. EUR 50. Daruiber hinaus garantiert das Land Baden-
Wirttemberg aufgrund separater Erklarung fur die ordnungsgeméafRe Zahlung von Zins
und Tilgung der bestehenden Verbindlichkeiten aus Inhaberschuldverschreibungen und
Darlehen.

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

Zum Bilanzstichtag werden auflerdem Kapitalertragsteuererstattungsanspriuche in Héhe
von Mio. EUR 26 aktiviert. Diese resultieren aus Dividendenertrdagen der NECKARPRI-
Beteiligungsgesellschaft mbH und sind aufgrund der steuerlichen Organschaft durch den
Organtrager gegentber dem Finanzamt im Rahmen der Steuererkldrung 2012 geltend
gemacht worden.

3. Finanzlage

Die Finanzierung der Gesellschaft erfolgt Uberwiegend mittelfristig durch zwei Inhaber-
schuldverschreibungen tber 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 zweier Darlehen Uber Mio. EUR 160 (Laufzeit bis 12. April 2017; Zinssatz
3,4795 % p.a.) und Uber Mio EUR 40 (Laufzeit bis 17. Januar 2014; Zinssatz 1,21 %

p.a.).

Die zum 17. Januar 2014 befristeten, vorstehend genannten Verbindlichkeiten werden
voraussichtlich langfristig mittels einer bzw. mehrerer Inhaberschuldverschreibungen re-
finanziert werden. Die Besicherung soll weiterhin durch eine Landesgarantie erfolgen.



Der Kurswert der beiden Inhaberschuldverschreibungen lag am Bilanzstichtag mit Mio.
EUR 4.717 um Mio. EUR 216 uber dem Nominalwert.

Kurzfristig - innerhalb eines Jahres - sind neben dem Girokonto (Mio. EUR 13) die Zinsen
aus den genannten Inhaberschuldverschreibungen und Darlehen fallig (insgesamt Mio.
EUR 116). Die anschlieBende Finanzierung dieser Zahlungen erfolgt teilweise kurzfristig,
da aufgrund der Kapitalertragsteuererstattung fur das Geschéaftsjahr 2012 und der Divi-
dende fur 2012 der EnBW AG, welche durch unsere Tochtergesellschaft vereinnahmt
wird, Mittelzuflisse in 2013 erfolgen. Die Anschlussfinanzierung des restlichen Betrags
wird voraussichtlich langfristig mittels einer bzw. mehrerer Inhaberschuldverschreibun-
gen durchgefuhrt werden. Die Besicherung soll weiterhin durch eine Landesgarantie er-
folgen.

Der wesentliche finanzielle Leistungsindikator ist im Verhéltnis der Dividendenrendite,
welche von der NECKARPRI-Beteiligungsgesellschaft mbH vereinnahmt wird, zu den
durchschnittlichen Finanzierungskosten zu sehen. Die Dividendenrendite betrug im Ge-
schéftsjahr 2011/2012 ca. 2,0 %. Die durchschnittlichen Finanzierungskosten beliefen
sich auf rund 2,4 % p.a., so dass insoweit eine Unterdeckung erzielt wurde. Unter Be-
ricksichtigung der derzeitigen Finanzierungskosten und der im Rahmen der Kapitalerh6-
hung der EnBW AG im Juli 2012 neu bezogenen Aktien ist eine Dividende von EUR 0,97
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 Geschaftsta-
tigkeit unterschiedlichen Risiken ausgesetzt. Das Finanzrisikomanagement zielt daher da-
rauf ab, sdmtliche wesentlichen Finanzrisiken frihzeitig zu erkennen und sinnvolle Mal3-
nahmen zur Sicherung bestehender und kuinftiger Erfolgspotenziale zu ergreifen.

Als wesentliches Risiko wird einerseits das Liquiditatsrisiko eingestuft. Der Liquiditatsbe-
darf der Gesellschaft wird durch einen mehrjahrigen Wirtschaftsplan abgebildet. Die un-
terjahrige Liquiditatsentwicklung wird kontinuierlich Uberwacht. Die Gesellschaft verfugt
zum 30. Juni 2012 Uber einen Rahmenkredit von Mio. EUR 120. Zum Bilanzstichtag wur-
de diese Kreditlinie mit Mio. EUR 13 in Anspruch genommen.

Da die Inhaberschuldverschreibungen bis zur Endfalligkeit gehalten werden, beschrankt
sich das Risiko letztendlich auf die Unsicherheit beziglich der Zinskonditionen fur die An-
schlussfinanzierung von diesen zukunftig fallig werdenden Inhaberschuldverschreibungen
und Darlehensverpflichtungen. Angesichts des derzeit glinstigen Zinsniveaus besteht ein
nicht unerhebliches Risiko, dass zukunftige Anschlussfinanzierungen mit hoheren Zinsbe-
lastungen verbunden sein werden.



Als weiteres Risiko kann die Veranderung des Boérsenkurses 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 zukinftigen Verauferung keine Belastung fur die NECKARPRI
GmbH ergeben. Dies gilt allerdings nicht fur zukinftige Dividendenausschittungen, die
regelmaRig durch die Ertragssituation der EnBW AG beeinflusst sein werden. Das Risiko
geringerer Dividenden kann die NECKARPRI GmbH im Hinblick auf ihre Einflussnahme-
maoglichkeiten auf die Geschaftsentwicklung der EnBW AG nur begrenzt beeinflussen.

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

E. Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung der Gesellschaft

Die Ertragslage der NECKARPRI GmbH héngt im Wesentlichen von der Ergebnisabfihrung
unserer Tochtergesellschaft, welche ausschlief3lich durch die Dividende der EnBW AG ge-
pragt ist und der Zinsentwicklung am Kapitalmarkt ab.

Am Kapitalmarkt sind die Zinssatze derzeit noch auf einem niedrigen Niveau, wobei das
Risiko einer Zinssatzerh6hung gegeben ist. Zur Absicherung der derzeitigen Kreditkondi-
tionen erfolgt die Finanzierung grof3tenteils bis 2014 bzw. 2017. Soweit der durchschnitt-
liche Zinssatz der fremdfinanzierten Mittel Uber der Dividendenrendite (Verhéltnis Divi-
dende zu den Anschaffungskosten der EnBW AG-Aktien) liegt, wird die NECKARPRI GmbH
entsprechend negative Jahresergebnisse erwirtschaften. Diese Entwicklung ist bereits im
Geschaftsjahr 2011/2012 eingetreten, da die durchschnittliche Dividendenrendite (rund
2 %) unter dem durchschnittlichen Zinssatz der fremdfinanzierten Mittel (ca. 2,4 %)
liegt.

Sofern die Dividendenausschittung der EnBW AG im Folgejahr bei EUR 0,97 pro Aktie
liegen wird, ergibt sich fur das Geschaftsjahr 2012/2013 ein ausgeglichenes Ergebnis. Bei
einer Dividende von EUR 0,85 je Aktie, dies entspricht den Ausschuttungen im April 2012
und April 2013, wird die NECKARPRI GmbH einen handelsrechtlichen Jahresfehlbetrag
von rund Mio. EUR 15 ausweisen. Fur das Geschéaftsjahr 2013/2014 ergibt sich bei einer
Dividende von EUR 0,85 je Aktie ein Jahresfehlbetrag von rund Mio. EUR 19.

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

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.



F. Vorgange von Bedeutung nach Abschluss des Geschéaftsjahres
Diesbezuglich wird auf folgende Sachverhalte hingewiesen:

Die Refinanzierung der im Januar 2013 falligen Zinsen erfolgt zunachst kurzfristig inner-
halb der Rahmenkreditlinie, die fur den Zeitraum Januar 2013 bis 15. Mai 2013 von Mio.
EUR 120 auf Mio. EUR 135 erhéht wurde.

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. Der prozentuale Anteil an der EnBW
AG betragt nunmehr 46,75 %. Die Finanzierung dieses Betrags durch eine Inhaber-
schuldverschreibung in entsprechender Hohe erfolgt Uber die NECKARPRI GmbH. Die
Kreditkosten (Zins und Tilgung) der Inhaberschuldverschreibungen sind durch eine Lan-
desgarantie abgedeckt.

Zwischen der NECKARPRI GmbH und der NECKARPRI-Beteiligungsgesellschaft mbH ei-
nerseits und dem Zweckverband Oberschwabische Elektrizitatswerke und der OEW ande-
rerseits wurde am 10. September 2012 eine Vereinbarung unterzeichnet. Diese r&umt
der OEW das Recht ein, die beiden EnBW AG-Aktienpakete der NECKARPRI-
Beteiligungsgesellschaft mbH aus dem freiwilligen Ubernahmeangebot vom 7. Januar
2011 (Stuck 3.852.236) sowie der am 5. Juli 2012 durchgefuhrten Kapitalerhéhung
(Stuck 12.929.978) zu erwerben, falls es im Rahmen der Schiedsklage gegen die E.D.F.
INTERNATIONAL S.A., Paris, Frankreich zu einer Ruckabwicklung des Kaufs der EnBW
AG-Aktien kommen sollte. Der Kaufpreis wird gegebenenfalls nach Abschluss des
Schiedsverfahrens in einem nachvollziehbaren Verfahren festgelegt.

Am 27. April 2013 wurde seitens der EnBW AG eine Dividende in H6he von EUR 0,85 je
Aktie (insgesamt Mio. EUR 110) ausgeschuttet.

Der Schlusskurs betrug am 30. April 2013 EUR 30,01 (XETRA) je Aktie.

Stuttgart, den 30. April 2013

Wolfgang Leidig
Geschéftsfuhrer



BILANZ ZUM 30. JUNI 2012
NECKARPRI GMBH, STUTTGART

AKTIVA PASSIVA
Vorjahr Vorjahr
EUR EUR EUR EUR EUR EUR
A. Anlagevermogen A. Eigenkapital
Finanzanlagen 1. Gezeichnetes Kapital 25.000,00 25.000,00
Anteile an verbundenen Unternehmen 4.848.605.039,77 4.848.605.039,77 11. Gewinnvortrag 126.971.185,93 0,00

B. Umlaufvermégen

1. Forderungen und sonstige
Vermogensgegenstande
Sonstige Vermogensgegenstande

1l.  Guthaben bei Kreditinstituten

26.088.655,66

0,00

47.215.443,76

34.040,18

26.088.655,66 47.249.483,94

4.874.693.695,43 4.895.854.523,71

11. Jahresfehlbetrag/-uberschuss

Ruckstellungen

Sonstige Ruckstellungen

Verbindlichkeiten

1. Verbindlichkeiten aus Inhaberschuldverschreibungen
Verbindlichkeiten gegenuiber Kreditinstituten
Verbindlichkeiten gegenuiber verbundenen Unternehmen

> wnN

Sonstige Verbindlichkeiten

-25.769.161,20

4.500.702.760,00
213.125.433,92
86.026,31

52.020.489,98

126.971.185,93

101.227.024,73 126.996.185,93

7.531.960,49 272.500,00

4.500.702.760,00
216.867.794,00
30.610,94
50.984.672,84

4.765.934.710,21 4.768.585.837,78

4.874.693.695,43 4.895.854.523,71




GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

FUR DIE ZEIT VOM 1. JULI 2011 BIS 30. JUNI 2012

DER NECKARPRI GMBH, STUTTGART

Sonstige betriebliche Aufwendungen
Ertrage aus Gewinnabfiihrungsvertragen
Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage

Zinsen und &hnliche Aufwendungen
--davon an verbundenen Unternehmen EUR 0,00 (Vj. TEUR 349)--

Jahresfehlbetrag/-uberschuss

8.10.2010-
30.06.2011
EUR EUR
9.012.197,95 545.659,89

98.805.548,20

0,00

-115.562.511,45

178.364.526,51

968.967,15

-51.816.647,84

-25.769.161,20

126.971.185,93




ANHANG FUR DAS GESCHAFTSJAHR 2011/2012
DER
NECKARPRI GMBH, STUTTGART
VOM 1. JULI 2011 BIS 30. JUNI 2012

A. Allgemeine Angaben zum Jahresabschluss

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 88 266 ff. HGB
aufgestellt.

B. Angaben zu Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Der vorliegende Jahresabschluss ist nach den flur groRe Kapitalgesellschaften geltenden
Vorschriften des Handelsgesetzbuches und den ergédnzenden Vorschriften des GmbH-
Gesetzes aufgestellt.

Im Jahresabschluss sind samtliche Vermodgensgegenstdnde, Schulden, Aufwendungen
und Ertrage 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 Fortfuhrung des Unternehmens ausgegangen. Die
Vermoégensgegenstéande 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 berucksichtigt.

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

Die Finanzanlagen werden mit den Anschaffungskosten angesetzt.

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



Die Ruckstellungen wurden in Hohe des nach vernunftiger kaufmannischer Beurteilung
notwendigen Erfullungsbetrages angesetzt. Die sonstigen Ruckstellungen bericksichtigen
alle erkennbaren Risiken und ungewissen Verpflichtungen. Langfristige Ruckstellungen
wurden mit dem ihrer Laufzeit entsprechenden marktublichen Zinssatz der Deutschen
Bundesbank mit 3,90 % abgezinst.

Die Verbindlichkeiten sind mit dem Erfullungsbetrag bilanziert.

Der Jahresabschluss 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 Geschaftsjahr 2011/2012 wurden nur unwesentliche Fremdwé&hrungstransaktionen
getéatigt, die sofort zum Transaktionszeitpunkt mit dem jeweiligen Wechselkurs umge-
rechnet worden sind.

C. Erlauterungen zur Bilanz

1. Anlagevermogen
Die Entwicklung des Finanzanlagevermégens ist in der Anlage zum Anhang dargestelit.

Unter der Position Beteiligungen wurden zuné&chst die im Vorjahr erworbenen Aktien der
EnBW Energie Baden-Wirttemberg AG, Karlsruhe, (im Folgenden auch EnBW AG ge-
nannt) ausgewiesen. Der Ansatz erfolgte zu Anschaffungskosten. Unser Gesellschafter,
das Land Baden-Wiurttemberg, hat bezuglich dieser Anteile eine Werthaltigkeitsgarantie
erteilt.

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

Die seitens des Landes Baden-Wirttemberg ausgesprochene Werthaltigkeitsgarantie gilt
auch gegenuber 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 durchgefuhrte Wert-
haltigkeitstest der Uber die NECKARPRI-Beteiligungsgesellschaft mbH gehaltenen Beteili-
gung an der EnBW AG zu einem Abwertungsbedarf in Hohe von Mio. EUR 1.212 gefuhrt
hatte, der auf Grund der Werthaltigkeitsgarantie nicht gebucht worden ist.



2. Forderungen und sonstige Vermodgensgegenstande

Samtliche Forderungen und sonstigen Vermdgensgegenstande sind innerhalb eines Jah-
res fallig. Die Position enthalt Steuererstattungsanspriche in Hohe von Mio. EUR 26 (Vj.
Mio. EUR 47).

3. Eigenkapital

Das Gezeichnete Kapital wurde in voller Hohe einbezahlt.

4. Ruckstellungen

Die sonstigen Ruckstellungen enthalten insbesondere die voraussichtlichen Kosten fur die
Erstellung und Prufung des Einzel- und Konzernabschlusses nach HGB und IFRS sowie
eine Ruckstellung fur Prozesskosten. Die Prozesskostenriuckstellung hat eine Laufzeit von
2 Jahren und wurde mit dem marktiublichen Zinssatz der Deutschen Bundesbank mit
3,90 % abgezinst.

5. Verbindlichkeiten

Verbindlichkeitenspiegel zum 30. Juni 2012

Verbindlichkeiten Gesamt davon davon
Restlaufzeiten gesichert
unter 1 Jahr 1 - 5Jahre uber 5 Jahre
EUR EUR EUR EUR EUR

1. Verbindlichkeiten aus
Inhaberschuldver-

schreibungen 4.500.702.760,00 0,00 4.500.702.760,00 0,00 4.500.702.760,00
Vorjahr 4.500.702.760,00 0,00 2.000.000.000,00 2.500.702.760,00 4.500.702.760,00

2. Verbindlichkeiten
gegenuber Kreditinsti-

tuten 213.125.433,92 13.257.639,92 199.867.794,00 0,00 213.125.433,92
Vorjahr 216.867.794,00 57.000.000,00 0,00 159.867.794,00 216.867.794,00

3. Verbindlichkeiten
gegenuber verbunde-

nen Unternehmen 86.026,31 86.026,31 0,00 0,00 0,00
Vorjahr 30.610,94 30.610,94 0,00 0,00 0,00

4. Sonstige
Verbindlichkeiten 52.020.489,98 52.020.489,98 0,00 0,00 0,00
Vorjahr 50.984.672,84 50.984.672,84 0,00 0,00 0,00
4.765.934.710,21 65.364.156,21 4.700.570.554,00 0,00 4.713.828.193,92

Vorjahr 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 fir die Verbindlichkeiten aus Inhaberschuldverschreibungen und gegen-
Uber Kreditinstituten werden vom Gesellschafter, dem Land Baden-Wurttemberg, in Form
von Burgschaften/Garantien gestelit.

Die Sonstigen Verbindlichkeiten beinhalten insbesondere Zinsabgrenzungen zum Bilanz-
stichtag.

Da die NECKARPRI GmbH im Wesentlichen steuerfreie Dividendenertrédge aus der Beteili-
gung der EnBW AG erzielt, werden aktive latente Steuern mangels Realisierbarkeit nicht
angesetzt. Passive latente Steuern sind nicht vorhanden.

Fur den Fall, dass bis zwei Jahre nach dem Closingtag Anteile an der EnBW AG zu einem
hdéheren Verkaufspreis verau3ert werden, ist eine nachtragliche Kaufpreisanpassung ver-
traglich vereinbart. Im Februar 2013 ist diese Frist abgelaufen, sodass eine Inanspruch-
nahme aufgrund dieser Vereinbarung zwischenzeitlich ausgeschlossen ist.

D. Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

Die Gewinn- und Verlustrechnung wurde nach dem Gesamtkostenverfahren (8§ 275 Abs.
2 HGB) aufgestellt.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen betreffen im Wesentlichen Prozesskosten (Mio.
EUR 8,4).

Die Ertrage aus Gewinnabfihrung betreffen ausschliellich Ertrage der NECKARPRI-
Beteiligungsgesellschaft mbH, Stuttgart.

E. Sonstige Angaben

1. Finanzielle Verpflichtungen

Die Gesellschaft hat sich mit einem Betrag in Hohe von Mio. EUR 400 verpflichtet, die
Finanzierung der im Rahmen einer Kapitalerhdhung bei der EnBW AG von der
NECKARPRI-Beteiligungsgesellschaft mbH gezeichneten neuen Aktien vorzunehmen. Ent-
sprechend wurde im Juli 2012 eine Zuzahlung in die Kapitalricklage der NECKARPRI-
Beteiligungsgesellschaft Gber Mio. EUR 400 geleistet. Der Betrag wurde durch eine Inha-
berschuldverschreibung in Hohe von Mio. EUR 400 finanziert.



2. Personal

Die Gesellschaft beschéaftigt keine Mitarbeiter.

3. Organe der Gesellschaft

Geschéftsfuhrer war im Geschéaftsjahr:
Herr Wolfgang Leidig, Ministerialdirektor, Schwabisch Gmund

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

Ren.

Die Geschaftsfuhrung erhalt von der Gesellschaft keine Vergitung.

4, 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 Ergebnisabfuhrungsvertrag,
wonach der gesamte Gewinn abgefuhrt bzw. ein Verlust ausgeglichen wird.

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

Jahres-
Eigenkapital ergebnis
Beteiligung 31.12.2012 2012
% Mio. EUR Mio. EUR
EnBW Energie Baden-Wiurttemberg AG,
Karlsruhe 46,55 3.422 337

5. Honorar Abschlussprufer

Die Angaben zum Gesamthonorar des Abschlussprufers sind gemall § 285 Nr. 17 HGB im
Konzernanhang der NECKARPRI GmbH enthalten.



6. 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 verdffentlicht.

7. Gewinnverwendung
Die Geschaftsfihrung schlagt vor, den Jahresfehlbetrag zum 30. Juni 2012 in H6he von

EUR -25.769.161,20 mit dem Gewinnvortrag von EUR 126.971.185,93 zu verrechnen
und auf neue Rechnung vorzutragen.

Stuttgart, 30. April 2013

Wolfgang Leidig
Geschéftsfuhrer



ENTWICKLUNG DES ANLAGEVERMOGENS
NECKARPRI GMBH, STUTTGART

Anschaffungs- und Herstellungskosten Kumulierte Abschreibungen Buchwerte

Abschreibungen

des
1.7.2011 Zugange Abgange 30.6.2012 1.7.2011 Geschéftsjahres Abgéange 30.6.2012 30.6.2012 30.6.2011
EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR

Finanzanlagen

Anteile an verbundenen Unternehmen 4.848.605.039,77 0,00 0,00 _ 4.848.605.039,77 0,00 0,00 0,00 0,00 4.848.605.039,77 4.848.605.039,77




Versicherung des gesetzlichen Vertreters der NECKARPRI GmbH, Stuttgart, zum
Jahresabschluss und Lagebericht zum 30. Juni 2012

Ich versichere nach bestem Wissen, dass gemadR den anzuwendenden
Rechnungslegungsvorschriften der Jahresabschluss ein den tatsachlichen Verhéltnissen
entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt
und im Lagebericht der Geschaftsverlauf einschliellich des Geschéftsergebnisses und die
Lage der Gesellschaft so dargestellt sind, dass ein den tatsachlichen Verhéaltnissen
entsprechendes Bild vermittelt wird, sowie die wesentlichen Chancen und Risiken der
voraussichtlichen Entwicklung der Gesellschaft beschrieben sind.

Stuttgart, den 30. April 2013

Wolfgang Leidig
Geschéftsfuhrer



Bestatigungsvermerk des Abschlussprifers

Wir haben den Jahresabschluss --bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie
Anhang-- unter Einbeziehung der Buchfiithrung und den Lagebericht der NECKARPRI GmbH,
Stuttgart, fiir das Geschéftsjahr vom 1. Juli 2011 bis 30. Juni 2012 geprift. Die Buchfiihrung
und die Aufstellung von Jahresabschluss und Lagebericht nach den deutschen handelsrechtli-
chen Vorschriften liegen in der Verantwortung der Geschiftsfiihrung der Gesellschaft. Unsere
Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten Priifung eine Beurteilung iiber
den Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchfithrung und tiber den Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlusspriifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut
der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsitze ordnungsmaBiger Abschluss-
priifung vorgenommen. Danach ist die Prifung so zu planen und durchzufiihren, dass Unrich-
tigkeiten und VerstoBe, die sich auf die Darstellung des durch den Jahresabschluss unter
Beachtung der Grundsitze ordnungsméBiger Buchfithrung und durch den Lagebericht vermittel-
ten Bildes der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender
Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Priifungshandlungen werden die Kenntnisse
iber die Geschiftstitigkeit und iber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Gesellschaft
sowie die Erwartungen tiber mogliche Fehler beriicksichtigt. Im Rahmen der Priifung werden
die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise
fiir die Angaben in Buchfiithrung, Jahresabschluss und Lagebericht iiberwiegend auf der Basis
von Stichproben beurteilt. Die Priifung umfasst die Beurteilung der angewandten Bilanzie-
rungsgrundsitze und der wesentlichen Einschitzungen der Geschéftsfithrung 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.



Nach unserer Beurteilung auf Grund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht
der Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der Grundsit-
ze ordnungsmiBiger Buchfiihrung ein den tatsdchlichen Verhiltnissen entsprechendes Bild der
Vermogens-, 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 einzuschrianken, weisen wir auf Ausfithrungen der Gesellschaft im La-
gebericht unter E. ,,Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung der Gesellschaft™
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. INTERNATIONAL S.A., Paris, Frankreich, zum Inhalt hat. Es kann nicht ausgeschlos-
sen werden, dass der Kaufpreis der EnBW-Aktien ein europarechtswidriges Beihilfeelement
enthiilt.

Stuttgart, den 6. Mai 2013

KPMG AG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Wildermuth Rettich
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer



NECKARPRI GMBH

Stuttgart

Konzernabschluss
Konzernlagebericht

30. Juni 2012



KONZERNLAGEBERICHT FUR DAS GESCHAFTSJAHR
VOM 1. JULI 2011 BIS 30. JUNI 2012
DER
NECKARPRI GMBH, STUTTGART

A. Geschéaftstatigkeit

Die NECKARPRI GmbH, Stuttgart wurde am 8. Oktober 2010 gegrundet. 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 anschlieRenden 6ffentlichen Ubernahmeangebot hat die
NECKARPRI GmbH insgesamt rund 46,55 % der Aktien (Kaufpreis rund Mrd. EUR 4,8)
der EnBW Energie Baden-Wiurttemberg AG, Karlsruhe (kurz: EnBW AG), erworben. Zur
Finanzierung des Erwerbs wurden Inhaberschuldverschreibungen ausgegeben.

Am 5. April 2011 wurde die NECKARPRI-Beteiligungsgesellschaft mbH, Stuttgart, ge-
grundet. In diesem Zusammenhang wurden Aktien an der EnBW AG im Wege der Sach-
einlage eingebracht. Danach hélt die NECKARPRI GmbH nur noch die Anteile an der
NECKARPRI-Beteiligungsgesellschaft mbH, in deren Eigentum sich die erworbenen EnBW
AG-Aktien befinden, so weit sie nicht infolge der Paritatsvereinbarung mit der OEW Ener-
gie-Beteiligungs GmbH, Ravensburg, an diese verdufRert wurden.

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

Die NECKARPRI GmbH als Mutterunternehmen bildet zusammen mit deren einziger Toch-
tergesellschaft, der NECKARPRI-Beteiligungsgesellschaft mbH, einen Konzern im Sinne
von § 290 HGB. Die Gesellschaft war im Berichtsjahr kapitalmarktorientiert, da die Inha-
berschuldverschreibungen im geregelten Markt der Borse Stuttgart notiert waren.

B. Gesamtwirtschaftliche Rahmenbedingungen

Der Geschaftsverlauf des NECKARPRI-Konzerns hangt einerseits malgeblich von der
Entwicklung der EnBW AG, dem drittgrof3ten Energieversorgungsunternehmen Deutsch-
lands, und andererseits von der Zinsentwicklung am Kapitalmarkt ab.

Als maligebliche Faktoren, die den Geschaftsverlauf der EnBW AG und damit auch denje-
nigen des NECKARPRI-Konzerns beeinflussen, sind folgende zu nennen: die gesamtwirt-
schaftliche Situation in Deutschland, die Preisentwicklung an den Markten fur Strom,
Brennstoffe und CO2-Zertifikate, die Verfugbarkeit und Auslastung des Kraftwerkparks,
die Entwicklung des Wettbewerbs sowie die politischen, gesetzlichen und regulatorischen
Rahmenbedingungen.



Die gesamtwirtschaftliche Situation der deutschen Wirtschaft wurde im ersten Halbjahr
2012 gepragt von einem gegenuber dem Vorjahr verlangsamten Wachstum. Angesichts
der nachlassenden globalen Konjunkturdynamik ist zukinftig mit fortgesetzt geringen
Wachstumsimpulsen zu rechnen.

Die Preise an den Energieméarkten haben sich insgesamt nachteilig fur die EnBW AG ent-
wickelt. Dies gilt vor allem hinsichtlich des ricklaufigen Trends bei Grof3handelstermin-
preisen fur Strom und Uberwiegend ricklaufigen Erzeugungsmargen konventioneller
Kraftwerke. Daneben fuhrt vor allem der fortgesetzte Ausbau erneuerbarer Energien zu
einer rucklaufigen Auslastung des konventionellen Kraftwerkparks. Der Wettbewerb, ins-
besondere im Vertrieb an Privat- und Industriekunden, ist als anhaltend intensiv zu be-
schreiben.

Die politischen, gesetzlichen und regulatorischen Rahmenbedingungen stellen sich in
Deutschland insbesondere durch die Mitte 2011 getroffene Entscheidung zur beschleunig-
ten Energiewende herausfordernd dar. Die beschleunigte Energiewende war und ist zu-
nachst mit uberwiegend finanziellen Belastungen fur die EnBW AG verbunden. Sie eroff-
net jedoch auch Chancen insbesondere im Bereich erneuerbarer Energien, dem Netzaus-
bau und Energiedienstleistungen, die perspektivisch an Bedeutung gewinnen sollten.

Die Zinsentwicklung am Kapitalmarkt gemessen an den Renditen langer laufender
Staatsanleihen hat sich riucklaufig entwickelt. Sie bewegen sich nahe von Rekordtiefs,
durften sich jedoch mittel- bis langerfristig aufgrund von Realzinsaspekten auf etwas ho-
herem Niveau normalisieren.

C. Geschaftsverlauf und Lage der Gesellschaft
1. Ertragslage
Der NECKARPRI-Konzern hat im Geschéaftsjahr 2011/2012 einen Jahresitberschuss in HO-

he von Mio. EUR 145 erwirtschaftet. Dieses Ergebnis setzt sich im Wesentlichen aus fol-
genden Komponenten zusammen:

Mio. EUR
a) Verlustanteil aus EnBW AG aus Equity-Bewertung -16
b) Sonstige Aufwendungen -9
c) Finanzierungskosten der EnBW AG Anteile -116

d) Ertrag aus Werthaltigkeitsgarantie 286



Das EnBW AG Engagement wird im Konzernabschluss der NECKARPRI nach der Equity
Methode abgebildet. Dabei werden die Anschaffungskosten der Beteiligung in den Folge-
perioden um den auf die NECKARPRI entfallenden Gewinn oder Verlust entsprechend
dem Beteiligungsverhéltnis fortgeschrieben. Fur die Bemessung der planméaRigen Ab-
schreibungen der Folgeperioden wird der beizulegende Zeitwert der Vermégenswerte 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 167 Bestandteil des Verlustanteils von insgesamt Mio.
EUR 16. Daneben ist noch der anteilige laufende Gewinn der EnBW AG im Zeitraum
1. Juli 2011 bis 30. Juni 2012 einzubeziehen, der mit Mio EUR 122 zu beziffern ist. Zum
30. Juni 2012 wurde der Equity-Ansatz einem Impairmenttest unterzogen. Auf Basis des
Impairmenttests ergab sich ein Zuschreibungsbedarf in Hohe von Mio. EUR 29.

Die Finanzierungskosten belaufen sich im Berichtsjahr auf Mio EUR 116. Dies entspricht
einer durchschnittlichen Zinsbelastung von rund 2,4 % bezogen auf die Anschaffungskos-
ten des Aktienpakets.

Aufgrund einer zwischen dem Land Baden-Wiurttemberg 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 fur 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 Héchstbetrag 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 belauft 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 HO-
he von Mio. EUR 1.384 aktiviert. Der Wert der Ausstattungs- und Werthaltigkeitsgarantie
wurde im Zugangszeitpunkt (17. Februar 2011 bzw. 6. April 2011) erfolgsneutral als Ein-
lage (Mio. EUR 371) im Eigenkapital erfasst. Die Folgebewertung erfolgt nach den Rege-
lungen des IAS 39.47 fur derivative Finanzinstrumente erfolgswirksam (Mio. EUR 286;
Vorjahr Mio. EUR 727) mit dem beizulegenden Zeitwert.

2. Vermogenslage

Der Konzern besitzt Aktien an der EnBW AG. Der Wertansatz nach der Equity Methode
belauft sich - unter Berucksichtigung einer Abwertung als Ergebnis eines Impairmenttests
- auf Mio. EUR 3.576. Diese Abwertung belauft sich auf Mio. EUR 102. Im Berichtsjahr er-
folgte eine Zuschreibung um Mio. EUR 29 (Vj: Mio. EUR -131).

Zum Bilanzstichtag werden neben der unter den langfristigen Vermégenswerten bilan-
zierten Werthaltigkeitsgarantie gegenuiber dem Land Baden-Wiirttemberg noch Kapitaler-
tragsteuererstattungsanspriche in H6he von Mio. EUR 26 (Vj: Mio. EUR 47) unter der Po-



sition Sonstige Vermdgenswerte ausgewiesen. Diese resultieren aus Dividendenertréagen
infolge der Dividendenauszahlung der EnBW AG.

Der beizulegende Zeitwert der beiden Inhaberschuldverschreibungen lag zum Bilanzstich-
tag mit Mio. EUR 4.717 (Vj: Mio. EUR 4.478) um Mio. EUR 216 (Vj: Mio. EUR 23) Uber
(Vj: unter) dem Nominalwert.

3. Finanzlage

Die Finanzierung des Konzerns erfolgt Uberwiegend mittelfristig durch zwei Inhaber-
schuldverschreibungen tber 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 zweier Darlehen uber Mio. EUR 160 (Laufzeit bis 12. April 2017;
Zinssatz 3,4795 % p.a.) und uber Mio. EUR 40 (Laufzeit bis 17. Januar 2014; Zinssatz
1,21 % p.a.).

Die zum 17. Januar 2014 befristeten, vorstehend genannten Verbindlichkeiten werden
voraussichtlich langfristig mittels einer bzw. mehrerer Inhaberschuldverschreibungen re-
finanziert werden. Die Besicherung soll weiterhin durch eine Landesgarantie erfolgen.

Kurzfristig - innerhalb eines Jahres - sind neben dem Girokonto (Mio. EUR 13) die Zinsen
aus den genannten Inhaberschuldverschreibungen und Darlehen fallig (insgesamt Mio.
EUR 116). Die Finanzierung dieser Zahlungen erfolgt teilweise kurzfristig, da aufgrund
der Kapitalertragsteuererstattung fur das Geschéaftsjahr 2012 und der Dividende fur 2012
der EnBW AG, Mittelzuflisse in 2013 vereinnahmt werden. Die Anschlussfinanzierung des
restlichen Betrags wird voraussichtlich langfristig mittels einer bzw. mehrerer Inhaber-
schuldverschreibungen durchgefuhrt werden. Die Besicherung soll weiterhin durch eine
Landesgarantie erfolgen.

Der wesentliche finanzielle Leistungsindikator ist im Verhaltnis der Dividendenrendite zu
den durchschnittlichen Finanzierungskosten zu sehen. Die Dividendenrendite betrug im
Geschéftsjahr 2011/2012 ca. 2,0 %. Die durchschnittlichen Finanzierungskosten beliefen
sich auf rund 2,4 %, sodass insoweit eine Unterdeckung erzielt wurde. Unter Berucksich-
tigung der derzeitigen Finanzierungskosten und der im Rahmen der Kapitalerhdhung der
EnBW AG im Juli 2012 neu bezogenen Aktien ist eine Dividende von EUR 0,97 je Aktie er-
forderlich, um zumindest die 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 da-
rauf ab, sdmtliche wesentlichen Finanzrisiken frihzeitig zu erkennen und sinnvolle Mal3-
nahmen zur Sicherung bestehender und kinftiger Erfolgspotenziale zu ergreifen.

Als wesentliches Risiko wird einerseits das Liquiditatsrisiko eingestuft. Der Liquiditatsbe-
darf der Gesellschaft wird durch einen mehrjahrigen Wirtschaftsplan abgebildet. Die un-
terjahrige Liquiditatsentwicklung wird kontinuierlich Gberwacht. Die Gesellschaft verfugt
Uber einen Rahmenkredit von Mio. EUR 120. Zum Bilanzstichtag wurde diese Kreditlinie
mit Mio. EUR 13 in Anspruch genommen.

Da die Inhaberschuldverschreibungen bis zur Endfalligkeit gehalten werden, beschrankt
sich das Risiko auf die Unsicherheit bezuglich der Zinskonditionen fur die Anschlussfinan-
zierung von diesen zukunftig fallig werdenden Inhaberschuldverschreibungen und Darle-
hensverpflichtungen. Angesichts des derzeit gunstigen Zinsniveaus besteht ein nicht un-
erhebliches Risiko, dass zuktlnftige Anschlussfinanzierungen mit héheren Zinsbelastun-
gen verbunden sein werden.

Als sonstiges Preisrisiko bei Finanzinstrumenten kann die Verédnderung des Bdrsenkurses
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 zukunftigen VerduRerung keine Belas-
tung fur die NECKARPRI GmbH ergeben. Dies gilt allerdings nicht fur zukinftige Dividen-
denausschittungen, die regelmaRig durch die Ertragssituation der EnBW AG beeinflusst
sein werden. Das Risiko geringerer Dividenden kann die NECKARPRI GmbH - im Hinblick
auf ihre Einflussnahmemaglichkeiten auf die Geschaftsentwicklung der EnBW AG - nur
begrenzt beeinflussen.

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



E. Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung der Gesellschaft

Die Ertragslage des NECKARPRI-Konzerns héngt 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 maf3geblich den Konzernabschluss der NECKARPRI GmbH.

Angesichts der seitens des Landes Baden-Wiirttemberg gewédhrten Ausstattungs- und
Werthaltigkeitsgarantie besteht bezlglich des Wertansatzes des Beteiligungsbesitzes kein
Risiko einer Vermdgensminderung, da ein gegentber den Anschaffungskosten geringerer
Verkaufserlos, der im Rahmen einer unterstellten zukunftigen VerauRerung erzielt wer-
den wirde, im Rahmen dieser Garantieerklarung durch das Land Baden-Wiurttemberg
auszugleichen waére.

Aufgrund der nahezu ausschliellichen Fremdfinanzierung unserer Gesellschaft sehen wir
ein nicht unerhebliches Risiko im Anstieg der Kreditkosten. Am Kapitalmarkt sind die
Zinsséatze derzeit auf einem niedrigen Niveau, wobei das Risiko einer Zinssatzerh6hung
gegeben ist. Zur Absicherung der derzeitigen Kreditkonditionen erfolgt die Finanzierung
groltenteils bis 2014 bzw. 2017. Die Kreditkosten (Zins und Tilgung) der Inhaberschuld-
verschreibungen sind durch eine Landesgarantie abgedeckt.

Wir rechnen fur die beiden kommenden Jahre mit einem negativen Konzernergebnis bzw.
Konzerngesamtergebnis, da die Zinsaufwendungen nicht vollstandig erwirtschaftet wer-
den.

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.



F. Vorgange von Bedeutung nach Abschluss des Geschéaftsjahres
Diesbezuglich wird auf folgende Sachverhalte hingewiesen:

Die Refinanzierung der im Januar 2013 falligen Zinsen erfolgt zunachst kurzfristig inner-
halb der Rahmenkreditlinie, die fur den Zeitraum Januar 2013 bis 15. Mai 2013 von Mio.
EUR 120 auf Mio. EUR 135 erhéht wurde.

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. Der prozentuale Anteil an der EnBW
AG betragt nunmehr 46,75 %. Die Finanzierung dieses Betrages erfolgte im NECKARPRI-
Konzern tber die NECKARPRI GmbH durch Ausgabe einer Inhaberschuldverschreibung.

Zwischen der NECKARPRI GmbH und der NECKARPRI-Beteiligungsgesellschaft mbH (kurz
NECKARPRI) einerseits und dem Zweckverband Oberschwabische Elektrizitdtswerke 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 Ubernahmeangebot vom
7. Januar 2011 (Stuck 3.852.236) sowie der am 5. Juli 2012 durchgefuhrten Kapitalerho-
hung (Stick 12.929.978) zu erwerben, falls es im Rahmen der Schiedsklage gegen die
E.D.F. INTERNATIONAL S.A., Paris, Frankreich, zu einer Riuckabwicklung des Kaufs der
EnBW AG-Aktien kommen sollte. Der Kaufpreis wird gegebenenfalls nach Abschluss des
Schiedsverfahrens in einem nachvollziehbaren Verfahren festgelegt.

Am 27. April 2013 wurde seitens der EnBW AG eine Dividende in H6he von EUR 0,85 je
Aktie (insgesamt Mio. EUR 110) ausgeschuttet.

Der Schlusskurs betrug am 30. April 2013 EUR 30,01 (XETRA) je Aktie.
Stuttgart, den 30. April 2013

Wolfgang Leidig
Geschéftsfuhrer



KONZERNBILANZ ZUM 30. JUNI 2012
DER NECKARPRI GMBH, STUTTGART

AKTIVA PASSIVA
Vorjahr Vorjahr
Anmerkung EUR TEUR Anmerkung EUR TEUR
Langfristige Vermogenswerte Eigenkapital
At Equity bewertetes Unternehmen @ 3.576.000.000,00 3.836.000 Anteile der Gesellschafter der NECKARPRI GmbH
Werthaltigkeitsgarantie @) 1.384.000.000,00 1.097.949 Gezeichnetes Kapital (5) 25.000,00 25
Rucklagen (5) 370.541.523,03 370.541
Summe langfristige Vermodgenswerte 4.960.000.000,00 4.933.949 Verlustvortrag (5) -133.201.266,69 (0]
Kumulierte erfolgsneutrale Veréanderungen (5) -170.200.000,00 -25.000
Kurzfristige Vermdgenswerte Konzernergebnis 145.481.728,62 -133.201
Ertragsteuererstattungsanspriiche 3) 26.088.679,19 47.215
Forderung gegen Gesellschafter 0,00 (o] Summe Eigenkapital 212.646.984,96_ 212.365
Sonstige kurzfristige Vermogenswerte 4.793,18 (o]
Zahlungsmittel “4) 0,00 54 Langfristige Schulden
Summe kurzfristige Vermogenswerte 26.093.472,37 47.269 Verbindlickeiten gegeniber Kreditinstituten @) 199.867.794,00 159.868
Anleihen @) 4.500.702.760,00 4.500.703
Ruckstellungen (6) 7.312.762,49 0]
Summe langfristige Schulden 4.707.883.316,49 4.660.571
Kurzfristige Schulden
Ruckstellungen (6) 237.358,00 283
Verbindlickeiten gegeniber Kreditinstituten @) 13.257.639,92 57.000
Verbindlichkeiten aus Zinsabgrenzung @) 50.808.023,93 50.788
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
und sonstige Verbindlichkeiten () 1.260.149,07 211
Summe kurzfristige Schulden 65.563.170,92 108.282
Summe Schulden 46.4: 4.768.853
4.986.093.472,37 4.981.218 4.986.093.472,37 4.981.218




KONZERN-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

FUR DIE ZEIT VOM 1. JULI 2011 BIS 30. JUNI 2012

DER NECKARPRI GMBH, STUTTGART

Verlustanteile an assoziiertem Unternehmen
Sonstige Ertrage

Personalaufwand

Sonstige Aufwendungen

Ergebnis der betrieblichen Tatigkeit (EBIT)

Finanzergebnis

- davon Finanzertrage:
- davon Finanzaufwendungen:

Konzernuberschuss/ -fehlbetrag

- davon auf Gesellschafter der NECKARPRI GmbH entfallendes Ergebnis

KONZERN-GESAMTERGEBNISRECHNUNG

Konzernuberschuss/ -fehlbetrag
At Equity bewertetes Unternehmen

Summe der direkt im Eigenkapital erfassten Aufwendungen

Konzern-Gesamtergebnis

8.10.2010 -
30.06.2011

Anm. EUR TEUR
9 -15.885.665,75 -809.528
(10) 286.050.889,82 727.408
-41.877,66 0
11) -9.079.078,46 -583
261.044.267,95 -82.703
-115.562.539,33 -50.498
12) (0,00) (969)
12) (-115.562.539,33) (-51.467)
145.481.728,62 -133.201
(145.481.728,62) (-133.201)
145.481.728,62 -133.201
@ ; ) -145.200.000,00 -25.000
-145.200.000,00 -25.000
281.728,62 -158.201
(281.728,62) (-158.201)

- davon auf Gesellschafter der NECKARPRI GmbH entfallendes Ergebnis



KONZERN-EIGENKAPITALVERANDERUNGSRECHNUNG
FUR DIE ZEIT VOM 1. JULI 2011 BIS 30. JUNI 2012

DER NECKARPRI GMBH, STUTTGART

Stand am 8. Oktober 2010
Einlage Werthaltigkeitsgarantie

Konzernergebnis im Zeitraum vom 8. Oktober 2010
30. Juni 2011

Kumulierte erfolgsneutrale Veranderungen

Stand am 30. Juni 2011

Verlustvortrag Vorjahr

Konzernergebnis im Zeitraum vom 1. Juli 2011
30. Juni 2012

Kumulierte erfolgsneutrale Veranderungen

Stand am 30. Juni 2012

®)

®)

Gezeichnetes Rucklagen Gewinnvortrag Erfolgsneutrale Veranderungen Konzernergebnis Konzerngesamtergebnis Summe
Kapital At Equity bewertetes Eigenkapital
Unternehmen
EUR EUR EUR EUR EUR EUR
25.000,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 25.000,00
0,00 370.541.523,03 0,00 0,00 0,00 0,00 370.541.523,03
0,00 0,00 0,00 0,00 -133.201.266,69 -133.201.266,69 -133.201.266,69
0,00 0,00 0,00 -25.000.000,00 0,00 -25.000.000,00 -25.000.000,00
25.000,00 370.541.523,03 0,00 -25.000.000,00 -133.201.266,69 -158.201.266,69 212.365.256,34
0,00 0,00 -133.201.266,69 0,00 133.201.266,69 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00 0,00 145.481.728,62 145.481.728,62 145.481.728,62
0,00 0,00 0,00 -145.200.000,00 0,00 -145.200.000,00 -145.200.000,00
25.000,00 370.541.523,03 -133.201.266,69 -170.200.000,00 145.481.728,62 281.728,62 212.646.984,96




KONZERN-KAPITALFLUSSRECHNUNG
FUR DIE ZEIT VOM 1. JULI 2011 BIS 30. JUNI 2012
DER NECKARPRI GMBH, STUTTGART

8.10.2010 -
30.06.2011
EUR TEUR
Ergebnis der betrieblichen Tatigkeit (EBIT) 261.044.267,95 -82.703
Erhaltene Zinsen (12) 0,00 969
Gezahlte Zinsen 12) -115.543.008,90 -679
Verlustanteil an assoziiertem Unternehmen ) 15.885.665,75 809.528
Abnahme der sonstigen Vermodgenswerte
sowie anderer Aktiva, die nicht der Investitions- oder Finanzierungstatigkeit
zuzuordnen sind 21.121.971,39 -47.215
Zunahme der sonstigen Verbindlichkeiten
sowie anderer Passiva, die nicht der Investitions- oder Finanzierungstatigkeit
zuzuordnen sind 1.049.150,73 211
Dividende aus at equity bilanziertem Unternehmen 98.914.334,25 178.046
Nicht zahlungswirksame Ertrage
- erfolgswirksame Veranderung Werthaltigkeitsgarantie 2) -286.050.889,82 -727.408
Zunahme der Ruckstellungen 7.267.120,49 283
Cash Flow aus betrieblicher Tatigkeit 3.688.611,84 131.032
Auszahlung aus Erwerb at equity bilanziertem Unternehmen (¢D) 0,00 -4.848.574
Cash Flow aus der Investitionstatigkeit 0,00 -4.848.574
Einzahlungen aus Ausgabe von Inhaberschuldverschreibungen @) 0,00 4.500.703
Einzahlung aus Aufnahme von Bankverbindlichkeiten @) 40.000.000,00 385.644
Inanspruchnahme Kontokorrentrahmenkredit 13.257.639,92 o]
Auszahlungen fur die Tilgung von Finanzkrediten -57.000.000,00 -168.776
Cash Flow aus der Finanzierungstéatigkeit -3.742.360,08 4.717.571
Zahlungswirksame Veranderungen der Zahlungsmittel -53.748,24 29
Zahlungsmittel am Anfang der Periode 4) 53.748,24 25
Zahlungsmittel am Ende der Periode ) 0,00 54




KONZERNANHANG
FUR DAS GESCHAFTSJAHR
VOM 1. JULI 2011 BIS 30. JUNI 2012
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 Ener-
gie Baden-Wiurttemberg AG, Karlsruhe (kurz: EnBW AG), erworben. Nach Zustimmung
der Kartellbehérden wurde am 17. Februar 2011 der Kaufpreis entrichtet. Mit Zahlung
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 Aktionare 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 gegriundete Tochtergesellschaft NECKARPRI-Beteiligungsgesellschaft mbH
(Anteilsbesitz 100 %) Ubertragen. Die NECKARPRI GmbH ist damit oberste Muttergesell-
schaft des Konzerns, in die die EnBW AG at equity einfliel3t.

Grundlagen der Konzernabschlusserstellung

Der Konzernabschluss der NECKARPRI GmbH wurde nach den International Financial Re-
porting Standards (IFRS), wie sie in der Europaischen Union (EU) anzuwenden sind, und
den ergdnzend nach § 315a Abs. 1 HGB zu beachtenden handelsrechtlichen Vorschriften
aufgestellt. Dabei wurden alle zum Bilanzstichtag verpflichtend anzuwendenden Stan-
dards, Auslegungen und Interpretationen des International Financial Reporting Interpre-
tations Committee (IFRIC) bertcksichtigt. Noch nicht verpflichtend in Kraft getretene
IFRS und IFRIC werden nicht angewendet. Der Konzernabschluss entspricht damit den
vom International Accounting Standard Board (IASB) verabschiedeten und verpflichtend
anzuwendenden IFRS und IFRIC, so weit diese in EU-Recht iUbernommen wurden.

Die in den Konzernabschluss einbezogenen Abschlisse der Gesellschaften werden nach
einheitlichen Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatzen auf den Stichtag der Mutterge-
sellschaft zum 30. Juni 2012 aufgestellt. Das Geschéaftsjahr beginnt am 1. Juli 2011 und



endet am 30. Juni 2012. Die Gewinn- und Verlustrechnung wird nach dem Gesamtkos-
tenverfahren erstellt. Konzernwahrung ist der Euro. Soweit in der Bilanz oder in der Ge-
winn- und Verlustrechnung einige Positionen zur Verbesserung der Klarheit zusammen-
gefasst werden, werden diese im Anhang ausgewiesen und erlautert.

Die Geschaftsleitung hat den Konzernabschluss auf Basis der UnternehmensfortfUhrung
aufgestellt.

Neue und uUberarbeitete Standards

Folgende in Kraft getretene Standards wurden von der Europdischen Union (EU) Uber-
nommen, jedoch noch nicht im Konzernabschluss zum 30. Juni 2012 bericksichtigt, da
diese noch nicht verpflichtend anzuwenden waren:

IAS 1 Darstellung des Abschlusses: Sonstiges Gesamtergebnis
(Uberarbeitet)

GemaR 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
dazugehorige Steuerbetrag gleichermallen fur jede Kategorie getrennt auszuweisen. Des
Weiteren wird der in IAS 1 verwendete Begriff fur die Gesamtperiodenerfolgsrechnung
geandert in "Gewinn- und Verlustrechnung und sonstiges Ergebnis". Die Anderungen sind
auf Geschaftsjahre 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 (Uberarbeitet)

Die bedeutendste Anderung des IAS 19 besteht darin, dass kiinftig unerwartete Schwan-
kungen der Pensionsverpflichtungen aus den versicherungsmathematischen Gewinnen
und Verlusten unmittelbar im Eigenkapital (kumulierte erfolgsneutrale Verdnderungen)
erfasst werden mussen. Das bisherige Wahlrecht zwischen einer sofortigen ergebniswirk-
samen Erfassung, einer erfolgsneutralen Erfassung oder der zeitverzdgerten Erfassung
nach der sogenannten Korridormethode wird abgeschafft. Die Anderungen sind auf Ge-
schaftsjahre anzuwenden, die am oder nach dem 1. Januar 2013 beginnen. Die Anderun-
gen werden voraussichtlich keine Auswirkungen auf den Konzernabschluss haben.



IFRS 10 Konzernabschlisse

Der Standard IFRS 10 ,Konzernabschlisse" (IFRS 10) ersetzt die bisher in IAS 27 ,Kon-
zern- und Einzelabschlisse™ sowie SIC-12 ,Konsolidierung Zweckgesellschaften™ (SI1C-12)
enthaltenen Bestimmungen bezuglich Beherrschung und Konsolidierung. IFRS 10 schafft
eine einheitliche Definition des Beherrschungsbegriffs und kann damit zu einer verander-
ten Abgrenzung des Konsolidierungskreises fuhren. IFRS 10 ist grundsatzlich retrospektiv
fur Geschaftsjahre anzuwenden, die am oder nach dem 1. Januar 2014 beginnen. Die
Anderungen werden voraussichtlich keine Auswirkungen auf den Konzernabschluss ha-
ben.

1AS 27 Einzelabschlisse

Die neue Fassung des IAS 27 enthélt nun ausschlie8lich Vorschriften zu IFRS-
Einzelabschlissen (vorher Konzern- und Einzelabschlisse). Der neue Standard ist ver-
pflichtend fur Geschaftsjahre anzuwenden, die am oder nach dem 1. Januar 2014 begin-
nen. Die Anderungen werden voraussichtlich keine Auswirkungen auf den Konzernab-
schluss haben.

I1AS 28 Anteile an assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen

Die Neufassung des IAS 28 sieht bei einer geplanten TeilverauRerung von Anteilen an
assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen vor, dass der zu verauf3ernde
Anteil unter den Voraussetzungen des IFRS 5 ,Zur VerduRerung gehaltene langfristige
Vermogenswerte und aufgegebene Geschaftsbereiche® (IFRS 5) als zur VeraulRerung ge-
haltener langfristiger Vermogenswert auszuweisen ist. Der verbleibende Anteil ist weiter-
hin nach der Equity-Methode zu bilanzieren. Besteht nach der Veraulerung ein assoziier-
tes Unternehmen, ist dieses ebenfalls nach der Equity-Methode zu bilanzieren. Die Ande-
rung ist verpflichtend fur Geschaftsjahre anzuwenden, die am oder nach dem 1. Januar
2014 beginnen. Die Anderungen werden voraussichtlich keine Auswirkungen auf den
Konzernabschluss haben.

IFRS 11 Gemeinschaftliche Vereinbarungen

Der Standard ersetzt IAS 31 ,Anteile an Gemeinschaftsunternehmen™ (IAS 31) sowie
SIC-13 ,Gemeinschaftlich gefuhrte Unternehmen - Nichtmonetére Einlagen durch Part-
nerunternehmen® (SIC-13). Zukunftig wird zwischen den folgenden beiden Arten von
gemeinschaftlichen Vereinbarungen (Joint Arrangements) unterschieden: Gemeinschafts-
unternehmen (Joint Ventures) sowie gemeinschaftliche Tatigkeiten (Joint Operations).
MaRgebend fur die Bestimmung der gemeinsamen Kontrolle (Joint Control) sind die Vor-
gaben des IFRS 10. Bei Vorliegen eines Joint Venture ist dieses nach der Equity-Methode
zu bilanzieren. Der neue Standard ist verpflichtend fur Geschaftsjahre anzuwenden, die



am oder nach dem 1. Januar 2014 beginnen. Die Anderungen werden voraussichtlich
keine Auswirkungen auf den Konzernabschluss haben.

IFRS 12 Angaben zu Anteilen an anderen Unternehmen

IFRS 12 enthalt Bestimmungen zu den notwendigen Anhangangaben fur IFRS 10 und
IFRS 11. Der Standard verpflichtet Unternehmen, Angaben bezuglich ihrer Beteiligungen
sowie den damit verbundenen Risiken und Auswirkungen auf die Vermégens-, Finanz-
und Ertragslage zu verdffentlichen. Der Standard sieht Pflichtangaben fir Tochterunter-
nehmen, Joint Arrangements, assoziierte Unternehmen und nicht konsolidierte struktu-
rierte Einheiten (Zweckgesellschaften) vor. Ebenfalls missen bedeutende Ermessensent-
scheidungen und Annahmen erlautert werden. Der neue Standard ist verpflichtend fur
Geschéaftsjahre anzuwenden, die am oder nach dem 1. Januar 2014 beginnen. Die Ande-
rungen werden voraussichtlich keine Auswirkungen auf den Konzernabschluss haben.

IFRS 13 Bewertung zum beizulegenden Zeitwert

Der Standard definiert den Begriff des , beizulegenden Zeitwerts" und schafft Leitlinien fur
seine Ermittlung sowie Angabepflichten, die standardubergreifend anzuwenden sind. IFRS
13 tritt am 1. Januar 2013 in Kraft und ist prospektiv anzuwenden. Die Anderungen wer-
den voraussichtlich keine Auswirkungen auf den Konzernabschluss haben.

Sammelstandard zu Anderungen verschiedener International Financial Report-
ing Standards

Der Standard ist der vierte vom IASB im Rahmen des sogenannten ,Annual Improve-
ments Process" verdéffentlichte Sammelstandard. Er sient Anderungen fur die Standards
IFRS 1, IAS 1, IAS 16, IAS 32 und IAS 34 vor. Diese sind erstmals fur Geschéaftsjahre,
die am oder nach dem 1. Januar 2013 beginnen, anzuwenden. Die Anderungen werden
voraussichtlich keine Auswirkungen auf den Konzernabschluss haben.

Anderungen zu IFRS 1: Erstmalige Anwendung der International Financial Re-
porting Standards — Darlehen der 6ffentlichen Hand

Eine weitere vom IASB veroffentlichte Anderung zu IFRS 1 ,Erstmalige Anwendung der
IFRS", bezieht sich auf Darlehen der offentlichen Hand zu Zinssatzen, die unter dem
Marktzins liegen. Der Standard gewahrt kiinftig Erstanwendern der IFRS beim Ubergang
auf IFRS eine Ausnahme von der retrospektiven Anwendung der IFRS. Die Neufassung ist
far Berichtsperioden verbindlich, die am oder nach dem 1. Januar 2013 beginnen. Die
Anderungen werden keine Auswirkungen auf den Konzernabschluss haben.



Anderungen an IFRS 10, IFRS 11 und IFRS 12: Konzernabschliisse, Gemein-
schaftliche Vereinbarungen und Angaben zu Anteilen an anderen Unternehmen:
Ubergangsvorschriften

Der Standard enthalt Anderungen an IFRS 10, IFRS 11 und IFRS 12. Die Standards kon-
kretisieren Ubergangsregelungen in IFRS 1 und gewéhren zusétzlich Erleichterungen fir
die erstmalige Anwendung aller drei Standards. Angepasste Vergleichsangaben sind nun
lediglich far die unmittelbar vorangegangene Periode anzugeben. Die Angabepflicht von
Vergleichsinformationen entféllt fur unkonsolidierte strukturierte Unternehmen fur Perio-
den vor der erstmaligen Anwendung von IFRS 12. Analog zum erstmaligen Inkrafttreten
der Standards IFRS 10, IFRS 11 und IFRS 12 sind die Anderungen fir Geschéftsjahre
anzuwenden, die am oder nach dem 1. Januar 2014 beginnen. Die Anderungen werden
voraussichtlich keine Auswirkungen auf den Konzernabschluss haben.

Anderungen zu IAS 12: Ertragsteuern — Latente Steuern: Realisierung zugrunde
liegender Vermogenswerte

Der Standard sieht vor, dass bei temporéren steuerlichen Differenzen im Zusammenhang
mit als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien grundsétzlich davon auszugehen ist,
dass die Umkehrung dieser Differenzen durch Veraul3erung und nicht durch fortgefuhrte
Nutzung erfolgt. Die Anderung ist fiir Geschéftsjahre, die am oder nach dem 1. Januar
2013 beginnen, anzuwenden. Die Anderungen werden voraussichtlich keine Auswirkun-
gen auf den Konzernabschluss haben.

Anderungen zu IAS 32 Finanzinstrumente: Darstellung und zu IFRS 7 Finanzin-
strumente: Angaben

Die Anderungen der Standards sehen vor, dass Unternehmen kiinftig verpflichtet sind,
Brutto- und Nettobetrdge aus der Saldierung sowie Betrage fir bestehende Saldierungs-
rechte, die nicht den bilanziellen Saldierungskriterien gentigen, anzugeben. Ebenfalls
werden Inkonsistenzen in der Auslegung der bestehenden Vorschriften zur Saldierung
von finanziellen Vermogenswerten und Verbindlichkeiten eliminiert. Die Anderungen des
IAS 32 sind fur Geschéaftsjahre, die am oder nach dem 1. Januar 2014 beginnen, anzu-
wenden. Die Anderungen des IFRS 7 sind bereits fir Geschaftsjahre, die am oder nach
dem 1. Januar 2013 beginnen, anzuwenden. Die Anderungen werden voraussichtlich kei-
ne Auswirkungen auf den Konzernabschluss haben.



Konsolidierungskreis

In den Konzernabschluss wird neben der Muttergesellschaft deren einzige Tochtergesell-
schaft, die NECKARPRI-Beteiligungsgesellschaft mbH, einbezogen. Tochterunternehmen
sind alle Unternehmen, bei denen der Konzern die Kontrolle Uber die Finanz- und Ge-
schaftspolitik austbt. Bei der Vollkonsolidierung werden die Vermégenswerte und Schul-
den einer Tochtergesellschaft vollstandig in den Konzernabschluss Gilbernommen.

Daruber 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 Mdglichkeit eines mafigeblichen 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 Energie Baden-Wurttemberg AG,
Karlsruhe At Equity 46,55 %

KONSOLIDIERUNGSGRUNDSATZE

Nachdem die einzige Tochtergesellschaft durch Bareinlage mit anschlielender Sacheinla-
ge gegriundet 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 Bewertungsmethoden werden bei der Muttergesellschaft und der einzigen Tochterge-
sellschaft einheitlich ausgeubt, sodass keine Anpassungen an konzerneinheitliche Bilan-
zierungsvorschriften erforderlich sind.

Beteiligungen an assoziierten Unternehmen (EnBW AG) werden unter Anwendung der
Equity-Methode bilanziert und anféanglich mit ihren Anschaffungskosten angesetzt. Der
Anteil des Konzerns am assoziierten Unternehmen beinhaltet den beim Erwerb entstan-
denen Geschéafts- oder Firmenwert sowie die beim Erwerb aufgedeckten stillen Reserven.
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 kumu-
lierten Veranderungen nach Erwerb, z.B. aus ausgeschutteten Dividenden, werden gegen



den Beteiligungsbuchwert verrechnet. Der Equity-Ansatz wird bei objektiven Anhalts-
punkten fur 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 2011/2012 wurden nur unwesentliche Fremdwé&hrungs-
transaktionen getatigt, die sofort zum Transaktionszeitpunkt mit dem jeweiligen Wech-
selkurs umgerechnet worden sind.

WESENTLICHE BILANZIERUNGS- UND BEWERTUNGSMETHODEN

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

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 ausgeschuttete Dividende und die sonstigen
Eigenkapitalveranderungen fortgeschrieben. Ein Geschéfts- oder Firmenwert ist im Betei-
ligungsansatz enthalten.

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

An jedem Abschlussstichtag wird geprift, ob objektive Anhaltspunkte dafur vorliegen,
dass der Anteil am assoziierten Unternehmen wertgemindert sein kdnnte. 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 Vermodgenswerte
Die Bilanzierung von finanziellen Vermégenswerten erfolgt grundsatzlich zum Erfullungs-

tag (Settlement Date). Bei erstmaliger Erfassung werden die finanziellen Vermé&genswer-
te mit ihrem beizulegenden Zeitwert angesetzt. Dabei werden Transaktionskosten mit



einbezogen, sofern die finanziellen Vermégenswerte nicht der Kategorie "erfolgswirksam
zum beizulegenden Zeitwert bewertet" zugeordnet werden.

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

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

Werthaltigkeitsgarantie

Die Position beinhaltet den Anspruch aus einer zwischen dem alleinigen Gesellschafter,
dem Land Baden-Wirttemberg, 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 zuziglich Anschaffungsnebenkosten) erldst werden. Diese Vereinba-
rung gilt entsprechend auch fur die NECKARPRI-Beteiligungsgesellschaft mbH. Die Ver-
pflichtung ist auf einen Hochstbetrag von Mrd. EUR 5,9 begrenzt.

Die Werthaltigkeitsgarantie kann seitens des Landes Baden-Wurttemberg mit einer Frist
von 6 Monaten zum Ende eines Geschaftsjahres gekiindigt werden. Eine Kindigung 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 fur derivative Finanzinstrumente erfolgswirksam mit dem
beizulegenden Zeitwert.

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

Ertragssteuererstattungsanspruche
Ertragssteuererstattungsanspriiche werden zu fortgefihrten Anschaffungskosten bilan-

ziert. Wertberichtigungen sind nicht erforderlich, da die Erstattung innerhalb eines Jahres
zum Nominalwert erfolgt.



Zahlungsmittel

Die Zahlungsmittel des Vorjahres umfassen jederzeit fallige Kontokorrentguthaben. Der
Buchwert zum Bilanzstichtag entspricht dem beizulegenden Zeitwert.

Ruckstellungen

Die Position bertcksichtigt alle am Bilanzstichtag erkennbaren rechtlichen und faktischen
Verpflichtungen und Risiken gegenuber Dritten, die auf vergangenen Geschéftsvorféllen
oder vergangenen Ereignissen beruhen, die kunftig wahrscheinlich zu einem Abfluss von
Ressourcen fuhren und verldsslich geschatzt werden kénnen. Sie werden in Hohe ihres
wahrscheinlichen Erfullungsbetrages gebildet und nicht mit evtl. Ruckgriffsansprichen
verrechnet.

Langfristige Ruckstellungen werden mit ihrem auf den Bilanzstichtag abgezinsten Erful-
lungsbetrag angesetzt.

Finanzielle Verbindlichkeiten

Finanzielle Verbindlichkeiten (Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten, Verbindlich-
keiten aus den begebenen Anleihen, Verbindlichkeiten aus Zinsabgrenzungen, Verbind-
lichkeiten aus Lieferungen und Leistungen und sonstige Verbindlichkeiten) werden bei
ihrem erstmaligen Ansatz zum beizulegenden Zeitwert angesetzt. Die Folgebewertung
erfolgt zu fortgefuhrten Anschaffungskosten. Dem Geschaftsjahr zuzurechnende, zum
Bilanzstichtag noch nicht gezahlte 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 kurzfristigen 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 gegentiber Dritten oder um gegen-
wartige Verpflichtungen, bei denen ein Abfluss von Ressourcen zur Erfullung der Ver-



pflichtung unwahrscheinlich ist oder deren Hohe nicht ausreichend verlasslich geschatzt
werden kann. Eventualverbindlichkeiten bestanden nicht.

Fur den Fall, dass bis zwei Jahre nach dem Closingtag Anteile an der EnBW AG zu einem
hdéheren Verkaufspreis veraul3ert werden, ist eine nachtragliche Kaufpreisanpassung ver-
traglich vereinbart. Im Februar 2013 ist diese Frist abgelaufen, sodass eine Inanspruch-
nahme aufgrund dieser Vereinbarung zwischenzeitlich nicht mehr maéglich ist.

Latente Steuern

Latente Ertragsteuern werden entsprechend IAS 12 fur samtliche temporére Differenzen
zwischen den steuerlichen und den bilanziellen Wertansatzen sowie auf Konsolidierungs-
maflnahmen gebildet.

Da die NECKARPRI im Wesentlichen steuerfreie Dividendenertradge aus der Beteiligung an
der EnBW AG erzielt, werden aktive latente Steuern mangels Realisierbarkeit nicht ange-
setzt. Passive latente Steuern sind nicht vorhanden.

ERMESSENSENTSCHEIDUNGEN UND SCHATZUNGEN BEI DER ANWENDUNG DER
BILANZIERUNGS- UND BEWERTUNGSMETHODEN

Bei der Erstellung des Konzernabschlusses nach IFRS werden vom Management Ermes-
sensentscheidungen, Schatzungen und Annahmen getroffen, die sich auf die H6he der
zum Ende der Berichtsperiode ausgewiesenen Ertrdge, Aufwendungen, Vermédgenswerte
und Schulden sowie die Angabe von Eventualverbindlichkeiten auswirken. Durch die mit
diesen Annahmen und Schatzungen verbundene Unsicherheit kdnnten jedoch Ergebnisse
entstehen, die in zukiUnftigen Perioden zu erheblichen Anpassungen des Buchwerts der
betroffenen Vermégenswerte oder Schulden fuhren.

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

At Equity bewertetes Unternehmen

Die im Vorjahr erworbenen Anteile an der EnBW AG werden nach der Equity-Methode
bilanziert. Dabei werden die Anschaffungskosten der Beteiligung in den Folgeperioden um
den auf den jeweiligen Anteilseigner entfallenden Gewinn oder Verlust entsprechend dem
Beteiligungsverhéltnis fortgeschrieben. Fur die Bemessung der planmafigen Abschrei-
bungen muss der beizulegende Zeitwert der Vermdgenswerte und Schulden der EnBW AG
zum Erwerbszeitpunkt ermittelt werden. Sowohl im Rahmen der Ermittlung der beizule-
genden Zeitwerte der Vermoégenswerte und Schulden als auch bei der Bestimmung der
Abschreibungsdauer dieser Vermdgenswerte missen Annahmen und Schatzungen hin-



sichtlich der anzuwenden Methode der Bewertung materieller und immaterieller Vermo-
genswerte getroffen werden. Daruber hinaus sind im Rahmen des Impairment Tests in
Bezug auf kinftige ZahlungsmittelUberschiisse sowie bei der Ermittlung des Diskontie-
rungssatzes Schatzungen vorzunehmen.

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

Werthaltigkeitsgarantie

Der Wert der vom Land Baden-Wiurttemberg gewédhrten Werthaltigkeitsgarantie ist ab-
hangig von der kunftigen Entwicklung des Unternehmenswertes der EnBW AG. Fur die
EnBW AG-Aktie ist zwar ein Bdrsenkurs verfugbar (sog. Level 1-Input). Dieser ist jedoch
aufgrund des geringen Free Floats der Aktien und der geringen Handelsaktivitat nicht
aussagekraftig. Entsprechend wurde zum Bilanzstichtag eine Unternehmensbewertung
der EnBW AG nach géangigem Standard (Discounted Cashflow Methode) vorgenommen.
Dabei sind Annahmen und Schatzungen in Bezug auf kinftige Zahlungsmitteltiberschisse
sowie bei der Ermittlung des Diskontierungssatzes vorgenommen worden. Die Beruck-
sichtigung eines eventuellen Ausfallrisikos war angesichts der Bonitat des Garantiegebers
nicht notwendig.

Bei der darauf aufbauenden Ermittlung des zu bilanzierenden Zeitwerts der Werthaltig-
keitsgarantie mittels finanzmathematischer Modelle fir derivative Finanzinstrumente
musste teilweise ebenfalls auf Schatzungen zurickgegriffen werden, insbesondere im
Hinblick auf den Abschlag auf den Zeitwert der Werthaltigkeitsgarantie, der in Anlehnung
an vergleichbare Abschlage fur anteilsbasierte Vergutungen mit 50 % geschéatzt wurde.

Kunftige Anderungen der gesamtwirtschaftlichen Rahmenbedingungen, der Unterneh-
mens- oder Branchensituation der EnBW AG kdnnen 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) AtEquity bewertetes Unternehmen

2011/2012 2010/2011
Mio. EUR Mio. EUR
Stand 1. Juli 2011 (Vj: Stand 8. Oktober 2010) 3.836 0
Zugénge aufgrund Erwerb 0 4.849
Verlustanteil assoziiertes Unternehmen (erfolgswirk-
sam) -16 -810
Verlustanteil assoziiertes Unternehmen (erfolgsneutral) -145 -25
Abgang aufgrund der Dividendenausschittungen -99 -178
Stand 30. Juni 2012 (Vj: Stand 30. Juni 2011) 3.576 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 ¢ffentlichen Ubernahmeangebot vom
6. Januar 2011 insgesamt 46,55 % der Aktien (insgesamt 116.369.805 Aktien) an der
EnBW AG fur insgesamt Mio. EUR 4.849 erworben worden. Mit Zustimmung der Kartell-
behdrde 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 - Borsenwert dieser An-
teile betrug zum Bilanzstichtag Mio. EUR 3.588 (Vj: Mio. EUR 4.608) (Schlusskurs XETRA
30,83 je Aktie, Vj: 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 2012 und des Ergebnisses des 2. Halbjahres 2011.

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

Name Sitzland Vermdogen Schulden Umsatz- Gewinn Anteil
erlése
1.7.2011- 1.7.2011-

30.6.2012 30.6.2012 30.6.2012 30.6.2012

Mrd. EUR Mrd. EUR Mrd. EUR Mrd. EUR %
EnBW AG Deutschland 36 30 19 0,3 46,55
Vorjahr (17.2.- 35 29 7 -0,8 46,55

30.6.11)

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



Zum 30. Juni 2012 wurde der Equity-Ansatz einem Impairmenttest unterzogen. Auf Basis
von Planungsdaten des EnBW AG-Konzerns (Stand: 4. Quartal 2012) 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
Detailplanungszeitraum bis 2015 zugrunde. Um angesichts der weit reichenden Konse-
quenzen aus der so genannten Energiewende zu einer differenzierten Zukunftsbetrach-
tung zu gelangen, wurde die Ergebniserwartung fur das letzte Planjahr 2015 in die hierin
enthaltenen Ergebnisbeitrage, die einerseits auf den Kraftwerkspark zur Stromerzeugung
und andererseits auf die Ubrigen Geschéftsbereiche des EnBW AG-Konzerns entfallen,
aufgeteilt. Fur 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 kédnnen. Hingegen konnte fur die Ubrigen Ge-
schaftsaktivitaten des EnBW AG-Konzerns die Einschatzung getroffen werden, dass der
auf diese Bereiche entfallende Plan-Ergebnisbeitrag 2015 auch fiur eine Prolongation ab
2016 geeignet erscheint. Aufgrund von Prognoseunsicherheiten wurde das nachhaltige
Ergebnis um einen Abschlag korrigiert. Als Diskontierungssatz wurden die gewichteten
durchschnittlichen Kapitalkosten in Hohe von 8,38 % (vor Unternehmenssteuern; ent-
spricht 6,05 % nach Unternehmenssteuern) herangezogen, welche sich auf das gesamte
investierte Kapital beziehen. Bei der Ermittlung des Diskontierungssatzes wurde ein Ba-
siszins von 2,25 %, eine Marktrisikoprdmie von 6,75 % und ein verschuldetes Beta von
0,98 zugrunde gelegt. Der Wachstumsabschlag wurde mit 1 % berucksichtigt.

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 Bdrsenkurs kam nicht in Betracht,
da nur wenige Aktien frei gehandelt werden und zudem im Nachgang zu dem seitens der
NECKARPRI GmbH unterbreiteten o6ffentlichen Ubernahmeangebot kaum Transaktionen
statt fanden. Der Bdrsenkurs zum 30. Juni 2012 représentiert daher den Wert der Aktie
nicht angemessen.

Auf Basis des Impairmenttests ergab sich eine Wertanpassung in Hoéhe von Mio. EUR 29,
(Vj: Mio. EUR -131) der ergebniswirksam den Wert des At Equity bewerteten Unterneh-
mens im Geschaftsjahr erhdht hat. Der gesamte in der Gewinn- und Verlustrechnung
ausgewiesene Verlustanteil belauft sich auf Mio. EUR 16 (Vj: Mio. EUR 810) zuzuglich
einer erfolgsneutralen Anpassung von Mio. EUR 145 (Vj: Mio. EUR 25) aus dem anteiligen
OCI der EnBW AG.

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.



(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 fur Verkaufsoptionen (Black-
Scholes) - unter Berucksichtigung 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:

Bilanzstichtag Bilanzstichtag

30.6.2012 30.6.2011
Anzahl EnBW AG-Aktien: Stuck 116.369.805 116.369.805
Austbungspreis je EnBW AG-Aktie: EUR 41,66 41,66
Zeitwert je EnBW AG-Aktie: EUR 30,73 32,96
Innerer Wert Werthaltigkeitsgarantie je EnBW-AG Aktie: EUR 10,93 8,69
Zeitwert Werthaltigkeitsgarantie je EnBW AG-Aktie (50 %): EUR 0,96 0,75
Wertabschlag auf Zeitwert wg. spezieller Merkmale: % 50 50
Risikoloser Zinssatz: % 0,03 1,97
Volatilitdt der EnBW AG-Aktie: % 34,87 26,71
Kindigungstermin: 30.6.2013 30.6.2012
Ansatz Werthaltigkeitsgarantie: Mio.EUR 1.384 1.098

Auf den Zeitwert der Werthaltigkeitsgarantie wurde ein Abschlag von 50 % vorgenom-
men, da eine potenzielle VerauRerung des EnBW AG Aktienpaketes nur eingeschrankt
madglich ist und dariber hinaus die Werthaltigkeitsgarantie nicht ohne Zustimmung des
Garantiegebers uUbertragen bzw. verkauft werden kann. Der Abschlag von 50% wurde in
Anlehnung an vergleichbare Abschlage fur anteilsbasierte Vergutungen bestimmt.

Die Position entwickelte sich wie folgt:

2011/2012 2010/2011

Mio. EUR Mio. EUR
Stand 1. Juli 2011 (Vj: Stand 8. Oktober 2010) 1.098 0]
Zugange (erfolgsneutral) 0 371
Erfolgswirksame Veranderung im Geschéaftsjahr 286 727
Stand 30. Juni 2012 (Vj: Stand 30. Juni 2011) 1.384 1.098

(3) Ertragsteuererstattungsanspruche

Die Position beinhaltet ausschlief3lich Steuererstattungsanspriiche, insbesondere aus der
einbehaltenen Kapitalertragsteuer sowie den darauf entfallenden Solidaritatszuschlag an-
lasslich der Ausschuttung der EnBW AG. Samtliche Betrage sind innerhalb eines Jahres
fallig.



(4) Zahlungsmittel

Die Vorjahresposition umfasst Kontokorrentguthaben, Verfigungsbeschrdnkungen beste-
hen 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 Geschaftsanteile zu jeweils
EUR 1,00. Die Anteile werden zu 100% vom Land Baden-Wiurttemberg gehalten. Es exis-
tieren keinerlei Einschrédnkungen beziglich Stimmrechte, Dividendenrechte oder sonsti-
ger Rechte.

Als Folge der zwischen dem alleinigen Gesellschafter, dem Land Baden-Wiurttemberg und
der NECKARPRI GmbH geschlossenen Werthaltigkeitsgarantie wurde gleichzeitig mit dem
Erwerb von EnBW-Aktien eine Rucklage in Hohe des beizulegenden Wertes dieser Garan-
tie dotiert.

Die kumulierten erfolgsneutralen Veranderungen 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 dargestellit.

Das Konzernergebnis, sowie das Konzerngesamtergebnis, ist vollstdndig dem Eigentimer
des Mutterunternehmens zuzuordnen.
(6) Ruckstellungen

Die Ruckstellungen entwickelten sich im Geschaftsjahr 2011/2012 wie folgt:

Vortrag zum Stand am

1.7.2011/ 30.6.2012/

8.10.2010 Verbrauch Auflésung Zufuhrung 30.6.2011

Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
Ruckstellung fur Prozesskosten 0,0 0,0 0,0 7,3 7,3
Vorjahr 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ubrige Riickstellungen 0,3 0,3 0,0 0,2 0,2
Vorjahr 0,0 0,0 0,0 0,3 0,3
Summe 0,3 0,3 0,0 7,5 7,5

Vorjahr 0,0 0,0 0,0 0,3 0,3




Bei der Ruckstellung fur Prozesskosten handelt es sich um eine langfristige Ruckstellung.
Langfristige Ruckstellungen werden mit ihrem auf den Bilanzstichtag abgezinsten Erful-
lungsbetrag angesetzt. Die Abzinsung erfolgte mit 3,9 % und belauft sich auf
Mio. EUR 0,6.

Die ubrigen Ruckstellungen betreffen Gberwiegend Abschluss- und Beratungskosten und
sind grundsatzlich kurzfristig fallige Verpflichtungen.

(7) Verbindlichkeiten

Finanzschulden

Gesamt
Laufzeit bis Laufzeit bis 30.6.2012/
2014 2017 30.6.2011
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
Langfristig
Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinsti-
tuten 40 160 200
Vorjahr 0 160 160
Anleihen 2.000 2.501 4.501
Vorjahr 2.000 2.501 4.501
Langfristige Finanzschulden gesamt 2.040 2.661 4.701
Vorjahr 2.000 2.661 4.661
30.6.2012 30.6.2011
Mio. EUR Mio. EUR
Kurzfristig
Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten 13 57
Verbindlichkeiten aus Zinsabgrenzung 51 51
Kurzfristige Finanzschulden gesamt 64 108

(a) Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten

Die langfristigen Bankverbindlichkeiten haben eine Laufzeit bis 2014 (Verzinsung 1,21 %
p.a.) bzw. 2017 (Verzinsung 3,4795 % p. a.).

Die kurzfristigen Bankverbindlichkeiten betreffen Kontokorrentverpflichtungen mit variab-
lem Zins.



Die Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten sind in voller Hohe durch Garantien und
Burgschaften vom Gesellschafter, dem Land Baden-Wiurttemberg, besichert.

Die langfristigen Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten werden fix verzinst.
Zinsanpassungstermine wurden - abgesehen von den genannten Laufzeiten - keine ver-
abredet.

Es besteht zum Bilanzstichtag ein Kreditrahmenvertrag tuber Mio. EUR 120 (Vj: Mio. EUR
120), der zum Bilanzstichtag in Hohe von Mio. EUR 13 (Vj: Mio. EUR 0) in Anspruch ge-
nommen wurde.

(b) Anleihen

Der Posten enthalt Inhaberschuldverschreibungen mit einer Restlaufzeit bis Januar 2014
in Hohe von nominal Mio. EUR 2.000 (Vj: Mio. EUR 2.000). Diese werden mit einem Zins-
satz von 1,904 % p.a. verzinst. Zum 30. Juni 2012 betrug der Kurswert 101,84 % (Vj:
99,26 %).

Aullerdem wurden in Hohe von nominal Mio. EUR 2.501 (Vj: Mio. EUR 2.501) Inhaber-
schuldverschreibungen mit einer Laufzeit bis Januar 2017 und einem Zinssatz von
2,836 % p.a. ausgegeben. Zum 30. Juni 2012 betrug der Kurswert 107,16 %
(Vj: 99,67 %).

(8) Verbindlichkeiten 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 betragt Mio. EUR 16 (Vj: Mio. EUR 810).
Dieser beinhaltet den anteiligen Gewinn der EnBW AG mit Mio. EUR 122 (Vj: Verlust
Mio. EUR 389), einen Aufwand aus der Fortschreibung der im Rahmen der Kaufpreisallo-
kation aufgedeckten stillen Reserven mit Mio. EUR 167 (Vj: Mio. EUR 290) sowie einen
Ertrag aus Wertanpassung von Mio. EUR 29 (Vj: Aufwand Mio. EUR 131) des nach der
Equity Methode bewerteten Beteiligungsansatzes des assoziierten Unternehmens.

(10) Sonstige Ertrage
Die Position enthalt ausschliellich den Ertrag aus der Wertdnderung der in der Bilanz er-

fassten Werthaltigkeitsgarantie des Landes Baden-Wirttemberg, die im Geschéftsjahr zu
verzeichnen war. Der Ertrag ist in vollemm Umfang nicht zahlungswirksam.



(11) Sonstige Aufwendungen

Die anderen Aufwendungen umfassen insbesondere Rechts- und Beratungskosten, Ab-
schlusskosten und Prozesskosten. Der Aufwand ist in Hohe von Mio. EUR 8,5 nicht zah-
lungswirksam.

(12) Finanzergebnis
Es wurden keine (Vj: TEUR 969) Zinsertrage vereinnahmt.

Die im Geschéftsjahr 2011/2012 gezahlten Zinsen belaufen sich auf Mio. EUR 115,5 (Vj:
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 positiven steuerpflichtigen Einkinften aus anderen Geschaftsaktivitaten in der
Zukunft nicht in Betracht.

Zum 30. Juni 2012 betragt der kdrperschaftsteuerliche Verlustvortrag Mio. EUR 162 (Vj:
Mio. EUR 42) und der gewerbesteuerliche Verlustvortrag Mio. EUR 120 (Vj: Mio. EUR 29).

SONSTIGE ANGABEN
(14) Angaben zur Kapitalflussrechnung

In der Kapitalflussrechnung werden die Zahlungsstrome 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
Zahlungsmittelfonds ergibt sich aus den unter (4) dargestellten Guthaben bei Kreditinsti-
tuten.

Im Cashflow aus betrieblicher Tatigkeit sind insbesondere vereinnahmte Dividendenzah-
lungen sowie Zinszahlungen ausgewiesen. Der Cashflow aus Investitionstatigkeit enthielt
im Vorjahr die Anschaffungskosten fiur die Anteile an der EnBW AG. Die Mittelzu- und ab-
flusse anlasslich der Finanzierung dieses Aktienerwerbs sind im Cashflow aus Finanzie-
rungstatigkeit enthalten.



(15) Finanzinstrumente - Zusatzliche 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
Erfolgswirksam
Kredite und Forderungen zum beizulegen-
zu fortgefihrten Anschaf- finanzielle Verbindlichkeiten zu den Zeitwert
fungskosten fortgefuhrten Anschaffungskosten bewertet
Buchwert =

Buchwert Zeitwert Buchwert Zeitwert Zeitwert Buchwert
Klassen von Finanzinstrumenten TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
Langfristige finanzielle Ver-
mogenswerte
At equity bewertetes Unterneh-
men - - - - - 3.576.000
Vorjahr - - - - - 3.836.000
Werthaltigkeitsgarantie - - - - 1.384.000 -
Vorjahr - - - - 1.097.949 -
Kurzfristige finanzielle Ver-
mogenswerte
Zahlungsmittel - - - - - -
Vorjahr 54 54 - - - -
Langfristige finanzielle Ver-
bindlichkeiten
Verbindlichkeiten gegentiber
Kreditinstituten - - 199.868 199.868 -— -—
Vorjahr - - 159.868 159.868 - -
Anleihen - - 4.500.703 4.716.553 - -
Vorjahr - - 4.500.703 4.477.650 - -
Kurzfristige finanzielle Ver-
bindlichkeiten
Verbindlichkeiten gegeniiber
Kreditinstituten - - 13.258 13.258 -— -—
Vorjahr - - 57.000 57.000 - -
Verbindlichkeiten aus Zinsab-
grenzung 50.808 50.808 - -
Vorjahr - - 50.788 50.788 - -
Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen und sonstige
Verbindlichkeiten --- --- 1.260 1.260 --- ---
Vorjahr --= --= 211 211 --= --=
Gesamt - - 4.765.897 4.981.747 1.384.000 3.576.000
Vorjahr 54 54 4.768.570 4.745.517 1.097.949 3.836.000

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




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

30.6.2012 30.6.2011
Mio. EUR Mio. EUR
Uberleitungsrechnung fiir die nach Stufe 3 bewerteten
finanziellen Vermdgenswerte
Beginn Geschaftsjahr 1.098 0
erfolgsneutraler Zugang Februar 2011 0 358
erfolgsneutraler Zugang April 2011 0 13
erfolgswirksame Erfassung Wertanderung zum Bilanzstichtag 286 727
Ende Geschéftsjahr 1.384 1.098
30.6.2012 30.6.2011
Mio. EUR Mio. EUR
Nettogewinne (+) / Verluste (-) aus:
- erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete
finanzielle Vermdgenswerte 286 727
- Krediten und Forderungen (entspricht Gesamtzinsertrag
der nicht erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert be-
werteten finanziellen Vermdgenswerte) 0 1
- finanziellen Verbindlichkeiten, die zu fortgefuhrten An-
schaffungskosten bewertet werden (entspricht Gesamt-
zinsaufwand der nicht erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewerteten finanziellen Verbindlichkeiten) - 115 -51

(16) Finanzinstrumente - Risikomanagement

Die Finanzierung der Geschéftstatigkeit 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 kunftiger Erfolgspotenziale ist im Rahmen des Finanzrisikomanagements
erforderlich, wesentliche Finanzrisiken frihzeitig zu erkennen und sinnvolle MalBhahmen
einzuleiten.

Im Konzern wird das Liquiditatsrisiko als wesentliches Risiko eingestuft. Langfristig wird
der Liquiditatsbedarf im Rahmen eines mehrjadhrigen Wirtschaftsplans abgebildet. Der



kurzfristige Liquiditatsbedarf wird durch einen Rahmenkredit von Mio. EUR 120 (Vj: Mio.
EUR 120) abgedeckt, der zum Bilanzstichtag in H6he von Mio. EUR 13 (Vj: Mio. EUR 0) in
Anspruch genommen wurde. Die unterjahrige Liquiditatsentwicklung wird laufend uber-
wacht und gesteuert. Liquiditatsrisiken aus finanziellen Verbindlichkeiten in Form von
abweichenden Félligkeitszeitpunkten oder Zahlungsbetragen bestehen nicht. Bezlglich
der Falligkeit der Finanzverbindlichkeiten wird auf die Ausfuhrungen unter (7) verwiesen.

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

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

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

Da die Inhaberschuldverschreibungen bis zur Endfalligkeit gehalten werden, beschrankt
sich das Risiko auf die Unsicherheiten bezuglich der Zinskonditionen fir die Anschlussfi-
nanzierung von diesen zukunftig fallig werdenden Inhaberschuldverschreibungen und
Darlehensverpflichtungen. Angesichts des derzeit glinstigen Zinsniveaus besteht ein nicht
unerhebliches Risiko, dass zukuUnftige Anschlussfinanzierungen mit hdheren Zinsbelas-
tungen verbunden sein werden.

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

Das sonstige Preisrisiko infolge einer zukinftigen negativen Verdnderung des Bérsenkur-
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 zukinftigen VerauRerung der
EnBW Aktien zu einem Preis, der unter den Anschaffungskosten liegt keine Belastung fur
die NECKARPRI GmbH ergeben, da ein solcher Minderertrag infolge dieser Garantieerkla-
rung durch den Gesellschafter auszugleichen wére.

Das Risiko geringerer zukunftiger Dividendenausschiuttungen dagegen ist nicht abgesi-
chert. Das Risiko geringerer Dividenden kann die NECKARPRI GmbH - im Hinblick auf ihre
Einflussmdglichkeiten auf die Geschaftsentwicklung der EnBW AG - nur begrenzt beein-
flussen.

Eine Anderung der Dividenden der EnBW AG um +/- EUR 0,10 je Aktie fuhrt zu einer Er-
gebnisauswirkung von +/- Mio. EUR 12 (Vj: Mio. EUR 12). Die Berechnung basiert auf
einem Anteilsbesitz von 116.369.805 Aktien.



Da die Finanzierung nahezu vollstandig 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 (Vj: Mio. EUR 10).

Da der Konzern im Berichtsjahr mit Ausnahme der Geschéaftsfuhrer Uber keine eigenen
Mitarbeiter verfiigt, erfolgt die Uberwachung der Geschéaftsprozesse auch durch Vertreter
des Gesellschafters. Ein dokumentiertes Risikomanagementsystem, welches die vorge-
nannten Risiken beinhaltet, ist eingerichtet. Zu weiteren Einzelheiten wird auf die Ausfih-
rungen 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 fur 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 zukinftige Zinsentwicklung am Kapitalmarkt. Das uUbergrei-
fende Risikomanagement des Konzerns ist auf die Unvorhersehbarkeit der Entwicklungen
an den Finanzmaérkten 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 zukuUnftige Finanzierungsbedarf ist kurz- und mittelfristig von der Dividendenaus-
schittung der EnBW AG abhéngig. So weit die Zinsbelastung die Dividende Ubersteigt,
steht bis auf Weiteres ein Rahmenkredit zur Verfugung, um diese Unterdeckung auszu-
gleichen. Die Geschéaftsfuhrung analysiert einen mdglichen Handlungsbedarf anhand ei-
nes Liquiditatsstatus sowie eines Wirtschaftsplanes. Diese Instrumente sind geeignet,
den Liquiditatsbedarf unter Berucksichtigung verschiedener Szenarien - insbesondere
hinsichtlich der Dividendenerwartung - zu prognostizieren.

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

Zur Risikoabsicherung besteht eine Werthaltigkeits- und Ausstattungsgarantie seitens
des Landes Baden-Wiurttemberg (vgl. Erlauterungen 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 Vermdgens durch Halten von Beteili-

gungen. Darunter fallt auch die Refinanzierung getatigter Investitionen.

Unterjahrig erfolgt die Berichterstattung an das Management auf Basis konsolidierter Da-
ten, die unter Berlcksichtigung handelsrechtlicher Bilanzierungs- und Bewertungsgrund-

satze erstellt werden.

Die Uberleitung des im internen Berichtswesen ausgewiesenen Ergebnisses zum Kon-

zernergebnis nach IFRS stellt sich wie folgt dar:

2011/2012 2010/2011
TEUR TEUR
Jahresfehlbetrag NECKARPRI GmbH HGB -25.769 129.971
Aufwand aus Kapitalkonsolidierung 0 -6
Konsolidierter Konzernjahresuberschuss HGB -25.769 126.965
Konsolidierung Dividende -98.914 -178.046
Verlustanteil an assoziiertem Unternehmen -15.886 -809.528
Ertrag Werthaltigkeitsgarantie 286.051 727.408
Konzerntberschuss /-fehlbetrag IFRS 145.482 -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 (8 17 InsO) noch eine
Uberschuldung (& 19 InsO) eintritt und so der Fortbestand der Gesellschaft gesichert ist.

Die Voraussetzungen fur die Aktivierung einer Eventualforderung sind zum Bilanzstichtag

nicht erfullt.

(20) Durchschnittliche Mitarbeiterzahl

Der Konzern beschaftigt - abgesehen von den Geschaftsfuhrern - keine Mitarbeiter.



(21) Geschaftsvorfalle mit nahestehenden Unternehmen und Personen

Neben den in den Konzernabschluss einbezogenen Tochterunternehmen kommen hierfur
grundséatzlich Mitglieder der Geschaftsfuhrung 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 Vorschisse und
Kredite gegenuber der Geschéftsfuhrung.

Nahestehende Unternehmen, die von der NECKARPRI GmbH beherrscht werden oder auf
die die NECKARPRI GmbH einen mafgeblichen Einfluss austibt, sind im Rahmen der Er-
lauterungen zum Konsolidierungskreis aufgefuhrt.

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

Zwischen dem Land Baden-Wiirttemberg 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 fur die NECKARPRI-Beteiligungsgesellschaft mbH. Dabei verpflichtet
sich das Land Baden-Wirttemberg, 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 erldst. Diese Verpflichtung ist auf einen Hochstbetrag von Mrd. EUR 5,9 begrenzt.
Weiterhin wird die Gesellschaft so mit Mitteln ausgestattet sein, dass weder eine Zah-
lungsunfahigkeit noch eine Uberschuldung eintreten kann und so der Fortbestand des
Unternehmens gesichert ist. Diese Ausstattungsgarantie belauft sich auf Mio. EUR 50.

Erganzend garantiert das Land Baden Wurttemberg die Ruckzahlung der beiden Inhaber-
schuldverschreibungen sowie der bestehenden Bankdarlehen.

Fur die Bereitstellung sdmtlicher Garantien wurde keine Vergutung vereinbart.

Mit dem Gesellschafter der NECKARPRI GmbH wurde mit Wirkung zum 1. Januar 2012
ein Geschaftsbesorgungsvertrag geschlossen, wonach beim Gesellschafter anfallende
Verwaltungstatigkeiten sowie externe Beratungskosten, die die NECKARPRI GmbH bzw.
ihre Tochtergesellschaft betreffen, vergltet werden.

(22) Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Die Refinanzierung der im Januar 2013 falligen Zinsen erfolgt zunachst kurzfristig inner-
halb der Rahmenkreditlinie, die fur den Zeitraum Januar 2013 bis 15. Mai 2013 von Mio.
EUR 120 auf Mio. EUR 135 erhéht wurde.



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 uber die NECKARPRI GmbH durch Ausgabe einer Inhaber-
schuldverschreibung. Der prozentuale Anteil an der EnBW AG betragt nunmehr 46,75 9%.

Zwischen der NECKARPRI GmbH und der NECKARPRI-Beteiligungsgesellschaft mbH ei-
nerseits und dem Zweckverband Oberschwébische Elektrizitatswerke und der OEW Ener-
gie-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-Beteiligungsgesellschaft aus dem freiwilligen Ubernahme-
angebot vom 7. Januar 2011 (Stuck 3.852.236) sowie der am 5. Juli 2012 durchgefiuhr-
ten Kapitalerhbhung (Stuck 12.929.978) zu erwerben, falls es im Rahmen der
Schiedsklage gegen die E.D.F. INTERNATIONAL S.A., Paris, Frankreich, zu einer Ruckab-
wicklung des Kaufs der EnBW AG-Aktien kommen sollte. Der Kaufpreis wird gegebenen-
falls nach Abschluss des Schiedsverfahrens in einem nachvollziehbaren Verfahren festge-
legt.

Am 27. April 2013 wurde seitens der EnBW AG eine Dividende in H6he von EUR 0,85 je
Aktie (insgesamt Mio. EUR 110) ausgeschuttet.

Der Schlusskurs der EnBW-Aktie betrug am 30. April 2013 EUR 30,01 (XETRA).

(23) Organe
Geschéftsfuhrer der NECKARPRI GmbH war im Geschéftsjahr 2011/2012:
Herr Wolfgang Leidig, Ministerialdirektor, Schwabisch Gmund
Der Geschaftsfuhrer ist alleinvertretungsberechtigt und befugt, im Namen der Gesell-
schaft mit sich im eigenen Namen als Vertreter eines Dritten Rechtsgeschéafte abzuschlie-

Ren.

Die Geschaftsfuhrung erhalt von der Gesellschaft keine Vergitung.

(24) Honorar des Abschlussprufers

Das Honorar des Abschlussprifers betragt TEUR 27 (Vj: TEUR 125). Es sind ausschliel3-
lich Abschlussprufungsleistungen angefallen.



(25) Freigabe des Konzernabschlusses zur Veroffentlichung

Der vorliegende Konzernabschluss wurde am 30. April 2013 von der Geschaftsfihrung
zur Veroéffentlichung freigegeben.

Stuttgart, den 30. April 2013

NECKARPRI GmbH, Stuttgart

Wolfgang Leidig
Geschéftsfuhrer



Versicherung des gesetzlichen Vertreters der NECKARPRI GmbH, Stuttgart, zum
Konzernabschluss und Konzern-Lagebericht zum 30. Juni 2012

Nach bestem Wissen versichere ich, dass geméafl 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 einschlie3lich des Geschéftsergebnisses und
die Lage des Konzerns so dargestellt sind, dass ein den tatsachlichen Verhaltnissen ent-
sprechendes Bild vermittelt wird, sowie die wesentlichen Chancen und Risiken der vo-
raussichtlichen Entwicklung des Konzerns beschrieben sind.

Stuttgart, den 30. April 2013

Wolfgang Leidig
Geschéftsfuhrer



Bestatigungsvermerk des Abschlussprifers

Wir haben den von der NECKARPRI GmbH, Stuttgart, aufgestellten Konzernabschluss
--bestehend aus Konzernbilanz, Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung, Konzern-Gesamt-
ergebnisrechnung, Konzemn-Eigenkapitalverinderungsrechnung, Konzern-Kapitalflussrechnung
und Konzernanhang-- sowie den Konzernlagebericht flir das Geschiftsjahr vom 1. Juli 2011 bis
30. Juni 2012 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 anzu-
wendenden handelsrechtlichen Vorschriften liegt in der Verantwortung der Geschiftsfithrung
der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten Priifung
eine Beurteilung tiber den Konzernabschluss und den Konzernlagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlusspriifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut
der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsitze ordnungsmaBiger Abschluss-
priifung vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzufiihren, dass Unrich-
tigkeiten und VerstoBe, die sich auf die Darstellung des durch den Konzernabschluss unter
Beachtung der anzuwendenden Rechnungslegungsvorschriften und durch den Konzernlagebe-
richt vermittelten Bildes der Vermdogens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit
hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Priifungshandlungen werden
die Kenntnisse tiber die Geschéftstitigkeit und tiber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld
des Konzerns sowie die Erwartungen {iber mogliche Fehler berticksichtigt. Im Rahmen der Prii-
fung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie
Nachweise fiir die Angaben im Konzernabschluss und Konzernlagebericht {iberwiegend 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 Konsolidierungsgrundsitze und der wesentlichen
Einschitzungen der Geschiftsfiihrung sowie die Wiirdigung der Gesamtdarstellung des Kon-
zernabschlusses und des Konzernlageberichts. Wir sind der Auffassung, dass unsere Priifung
eine hinreichend sichere Grundlage fiir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.



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 ergénzend nach
§ 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt unter Be-
achtung dieser Vorschriften ein den tatsdchlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der Ver-
mogens-, 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 einzuschrinken, weisen wir auf Ausfithrungen der Gesellschaft im
Konzernlagebericht unter E. ,,Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung der Ge-
sellschaft“ hin. Dort ist ausgefiihrt, dass zur Wahrung der Interessen des NECKARPRI-
Konzerns vorsorglich zur Fristwahrung eine Schiedsklage vor der Internationalen Handelskam-
mer in Paris eingereicht worden ist, 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 ausgeschlossen werden, dass der Kaufpreis der EnBW-Aktien ein europa-
rechtswidriges Beihilfeelement enthilt.

Stuttgart, den 6. Mai 2013

KPMG AG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Wildermuth Rettich
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer



