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Wir sind eine Beteiligungsgesellschaft, die als
Eigenkapitalpartner Wachstums- und Verande-
rungsphasen von Unternehmen begleitet.

Wir konzentrieren uns auf etablierte Unterneh-
men, die durch die Aufnahme von Kapital oder
Veranderung des Gesellschafterkreises ihren
nachsten Wachstumsschritt anstreben. Dabei
sind wir verlassliche Partner, die auch in kom-
plexen Finanzierungssituationen Losungen an-
bieten.

Als verlassliche Partner handeln wir unterneh-
merisch, zuigig und verantwortlich.

Unsere Borsennotierung gewahrleistet nicht nur
eine hohe finanzielle Flexibilitat, sondern auch
ein Hochstmaf an Transparenz und rechtlicher
Sicherheit samtlicher Aktivitaten.
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Wir kennen unsere Verantwortung gegen-
uber allen Stakeholdern und handeln nach
dieser Maxime.

Die Fokussierung unserer Aktivitaten und
unserer Organisationsstrukturen auf diese
Mission soll dazu beitragen, unsere Vision
zu verwirklichen:

Wir streben an, zu den ersten Adressen in
dem Sektor der Spezialfinanzierungen mit
Eigenkapital zu gehoren und wollen uns
durch Professionalitat, Netzwerk und unse-
re unternehmerische Herangehensweise
differenzieren.
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Strategie

Portfoliobereinigung durch die erfolgreiche Ver-
auf3erung von Beteiligungen und Fonds in 2011
weitestgehend abgeschlossen

Steigerung der freien Liquiditat fuir Neuinvestitio-
nen

Verbreiterung des Investitionsfokus vor dem Hin-
tergrund der Entwicklungen an den Kapitalmark-
ten

Portfolio
Fokussierung des Portfolios durch den Verkauf
von funf Beteiligungen und zwei Fonds im Jah-

resverlauf

Abschluss der Restrukturierung fur Heliad bei
zwei Portfoliounternehmen

Investition in ein borsennotiertes Unternehmen
auf gunstigem Bewertungsniveau
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Operatives

Nachhaltige Kosteneinsparung auf Holding-
ebene, unter anderem durch den Wechsel des
Borsensegments eingeleitet

Aktienriickkaufprogramm planmaf3ig mit dem
Ziel der Einziehung erworbener Aktien durchge-
fuhrt

Bis zu drei weitere Beteiligungsverauf3erungen
im ersten Halbjahr 2012

Zwei bis drei Neuinvestitionen, insbesondere im
zweiten Halbjahr, geplant
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Sehr geehrte Damen und Herren,
sehr geehrte Aktionarinnen und Aktionare,

die Heliad Equity Partners konnte im Geschaftsjahr 2011 durch eine Reihe notwendiger Ver-
anderungen im Portfolio und durch Anpassungen der Investitionsstrategie die Basis fur eine
erfolgreiche Geschéaftsentwicklung schaffen.

Neben der VerauRerung von Fondsanteilen und Portfoliounternehmen, die nicht mehr dem
Beteiligungsfokus entsprachen, konnten wir aktiv die Restrukturierung zweier Portfoliounter-
nehmen begleiten und auf diese Weise die geplante Ubertragung der Anteile an Kaufer der
Gesellschaften vorbereiten. Mit der Verauf3erung der R. Hasler AG zum Ende des Jahres
wurde darlber hinaus die erfolgreiche Entwicklung dieser Beteiligung durch ein erfreuliches
Verkaufsergebnis abgeschlossen.

Leider wirkte sich die negative Entwicklung an den Kapitalméarkten — besonders der Borsen-
sturz im zweiten Halbjahr - auch auf das Ergebnis der Heliad aus. So fihrte der Kursruck-
gang bei den borsennotierten Beteiligungen zu unrealisierten Verlusten, die sich im Gesamt-
ergebnis niederschlagen. Wir gehen bei einer Aufhellung des allgemeinen Borsenklimas von
einer Wiederaufholung dieser Rlickgange aus.
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Steigerung der freien Liquiditat
schafft Basis fuir Neuinvestitionen

Durch die im Jahresverlauf vollzogenen Verkaufe konnte die freie Liquiditat der Gesell-
schaft weiter gesteigert werden. Durch die Ruckfihrung von Finanzverbindlichkeiten und
die Entkonsolidierung der zur Aufgabe bestimmten ehemaligen Beteiligungen konnte die
Eigenkapitalquote im Konzern im Jahresvergleich signifikant gesteigert werden. Heliad
verfligt damit Uber eine solide Basis und ausreichende Ressourcen flr attraktive Neuinves-
titionen in 2012.

Anpassung der Investitionsstrategie
an das Kapitalmarktumfeld -
Erste Investition in 2011 getatigt

Vor dem Hintergrund der im zweiten Halbjahr gesunkenen Borsenbewertung einiger Unter-
nehmen haben wir vermehrt mogliche Beteiligungen an glinstig bewerteten borsennotier-
ten Gesellschaften geprift (sogenannte PIPE Transaktionen). Im Ergebnis konnten wir ein
erstes Investment in die Varengold Wertpapierhandelsbank AG im vierten Quartal tatigen
und nach Eintritt samtlicher Verkaufsbedingungen Mitte Februar 2012 abschliel3en.

Heliad plant dieses Marktsegment weiter zu beobachten und im Falle von gunstigen Ein-
stiegsmaoglichkeiten fur einen signifikanten Unternehmensanteil auch weitere Investitionen
zu tatigen.
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Nachhaltige Kosteneinsparungen und
Durchfiihrung eines Aktienriuckkaufprogramms

Mit dem Ziel der Steigerung der Kosteneffizienz hat Heliad im Jahresverlauf verschiedene
Mafinahmen zur nachhaltigen Ausgabenreduktion initiiert. In diesem Zusammenhang ist un-
ter anderem auch der vorbereitete Segmentwechsel in den Entry Standard zu erwahnen,
durch den einzelne Kapitalmarktkosten entfallen obgleich Transparenz und Handelbarkeit der
Heliad Aktie sichergestellt bleiben.

Da die Heliad Aktie im Jahresverlauf unter ihrem Substanzwert — dem Net Asset Value (NAV)
pro Aktie — notierte, wurde ein Aktienrlickkaufprogramm mit dem Ziel der Einziehung der er-
worbenen eigenen Aktien gestartet und im Jahresverlauf fortgesetzt.

Wir gehen davon aus, in 2011 die richtigen Weichen flr eine langfristig nachhaltige Profita-
bilitat der Gesellschaft gestellt zu haben. Dafiir moéchten wir uns bei den Mitarbeiterinnen
und Mitarbeitern des Unternehmens und unserer Beteiligungen bedanken. Unseren Aktiona-
ren mochten wir ebenso fur das in uns gesetzte Vertrauen danken und versichern, zum Ziel
der Steigerung des Unternehmenswertes und des Aktienkurses auch in Zukunft mit vollem
Einsatz an der erfolgreichen Entwicklung der Heliad zu arbeiten.

Frankfurt am Main, im Marz 2012
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Sehr geehrte Aktionarinnen
und Aktionare,

der Aufsichtsrat hat die ihm nach Gesetz, Satzung und seiner Geschaftsordnung obliegenden
Aufgaben auch im Geschéftsjahr 2011 gewissenhaft wahrgenommen. Die Geschaftsfiihrer
der personlich haftenden Komplementarin haben die Mitglieder des Aufsichtsrats laufend
mundlich und schriftlich Gber alle Fragen der Planung und Geschaftsentwicklung, der Er-
trags- und Finanzlage, der Risikolage, des Risikomanagements und der Compliance infor-
miert. Der Aufsichtsrat war in alle wichtigen Geschéftsvorfalle eingebunden, hat regelmaflig
mit der Geschaftsfliihrung Uber die Geschéftspolitik und grundséatzliche Fragen beraten und
seine Aufgabe, die Geschaftsflihrung zu Gberwachen, wahrgenommen. Die strategische Aus-
richtung und der Stand ihrer Umsetzung wurden von der Geschéftsleitung mit dem Auf-
sichtsrat erortert und abgestimmt. Der Aufsichtsrat war stets mit solchen Angelegenheiten
befasst, die nach Gesetz und Satzung der Mitwirkung des Aufsichtsrats unterliegen. Die Zu-
sammenarbeit mit der Geschaftsflihrung war stets von Verbindlichkeit, der notwendigen Ver-
traulichkeit und die Diskussion vom offenen Umgang untereinander gepragt.

Sitzungen im Geschaiftsjahr 2011

Im Geschaftsjahr 2011 fanden insgesamt sechs Aufsichtsratssitzungen statt.

Die Beratungen und Beschllisse des Aufsichtsrates bezogen sich insbesondere auf die
folgenden Themen:

In der Aufsichtsratssitzung am 18. Marz 2011 wurde die Geschéaftsentwicklung einzelner
Portfoliounternehmen und der Heliad erortert. Zudem wurden die Griinde einer notwendigen
Verschiebung der Veroffentlichung des Jahresabschlusses thematisiert.

Gegenstand der Aufsichtsratssitzung am 18. April 2011 war die Besprechung der strategi-
schen Ausrichtung und aktuellen Geschéaftsentwicklung der Gesellschaft.

In der Aufsichtsratssitzung am 26. April 2011 wurde ein Wechsel in der Geschaftsflihrung
der personlich haftenden Komplementarin der Heliad thematisiert, sowie der Jahres- und
Konzernabschluss 2010 erortert und gebilligt.

Herr Bernd Sexauer fuhrte die Geschafte als alleiniger Geschaftsflihrer bis zum 26. April
2011 und ist aufgrund unterschiedlicher Auffassungen Uber die konkrete Ausrichtung des
Investmentfokus im Einvernehmen mit dem Aufsichtsrat ausgeschieden. Herr Andreas Lan-
ge hat sein Mandat als Aufsichtsrat am 26. April 2011 niedergelegt und folgte Herrn Bernd
Sexauer in der Geschaftsfiihrung nach.

In der Aufsichtsratssitzung am 2. August 2011 wurden die Geschaftsentwicklung im ersten
Halbjahr 2011, Veranderungen im Portfolio und die strategische Ausrichtung erortert.
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Gegenstand der Aufsichtsratssitzung am 5. Oktober 2011 war die aktuelle Geschaftsent-
wicklung und mogliche Neuinvestitionen.

In der Aufsichtsratssitzung am 16. Dezember 2011 wurden die aktuelle Geschaftsentwick-
lung und Veranderungen im Portfolio erortert.

Corporate Governance

Hinsichtlich der Corporate Governance Praxis in Deutschland haben wir die aktuellen Ent-
wicklungen verfolgt und mit der Geschéftsfihrung besprochen. An seiner Umsetzung und
der Entsprechenserklarung haben wir mitgewirkt. Die Entsprechenserklarung gemaf § 161
des Aktiengesetzes wurde von der Geschaftsfuhrung und dem Aufsichtsrat im Marz 2012
abgegeben und den Aktionaren auf der Internetseite der Gesellschaft dauerhaft zuganglich
gemacht.

Besetzung des Aufsichtsrats

Herr Andreas Lange war bis zu seiner Niederlegung des Mandats am 26. April 2011 Mitglied
des Aufsichtsrats. Er hat daraufhin die Geschéaftsflihrung der personlich haftenden Komple-
mentarin der Gesellschaft tbernommen. Mit Wirkung zum 31. Mai 2011 wurde Herr David
Zimmer gerichtlich zum Aufsichtsrat bestellt.

In der ordentlichen Hauptversammlung am 29. Juni 2011 wurden Herr Prof. Dr.-Ing. E.h.
Hans-Olaf Henkel, Herr Volker Rofalski und Herr David Zimmer als Mitglieder des Aufsichts-
rats wiedergewahlt.

Priifung des Jahresabschlusses
ohne Beanstandungen

Zur Abschlusspruferin fur das Geschaftsjahr 2011 hat die Hauptversammlung am 29. Juni
2011 die MAZARS GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Frankfurt am Main, Niederlassung
Bielefeld gewahlt. Diese hat den vorliegenden Jahresabschluss und den Konzernabschluss der
Heliad Equity Partners GmbH & Co. KGaA fiir das Geschaftsjahr 2011 sowie den Lagebericht
und den Konzernlagebericht gepruft und mit dem uneingeschrankten Bestatigungsvermerk
versehen. Der Bericht des Abschlussprufers enthalt keine Vermerke auf etwaige Unrichtigkei-
ten zu den Angaben des 8 289 Absatz 4 und 8 315 Absatz 4 des Handelsgesetzbuchs.

Der Aufsichtsrat hat den gepruften und testierten Jahresabschluss und Konzernabschluss fur
das Geschaftsjahr 2011 sowie den Lagebericht und Konzernlagebericht rechtzeitig erhalten,
selbst geprift und die Unterlagen mit der Geschaftsfliihrung im Einzelnen besprochen. Die im
Lagebericht und Konzernlagebericht erfolgten Ausfihrungen zu den Angaben nach den 88

12

HELIAD GESCHAFTSBERICHT
2011

13

289 Absatz 4, 315 Absatz 4 des Handelsgesetzbuchs wurden mit der Geschaftsfuhrung eror-
tert und durch den Aufsichtsrat selbst geprtft. Das Ergebnis der Prifung ergab keinen Anlass
zu Beanstandungen der Ausflihrungen des Lageberichts und Konzernlageberichts. In der Sit-
zung vom 19. Marz 2012 haben wir den Jahresabschluss und Konzernabschluss ausfuhrlich
diskutiert. Wir haben den Konzernabschluss gebilligt und vorgeschlagen, den Jahresabschluss
der Hauptversammlung der Gesellschaft zur Feststellung gemalf’ § 286 Abs. 1 Satz 1 des Akti-
engesetzes vorzulegen.

Im Geschaftsjahr 2011 konnte die Heliad Equity Partners durch aktive Betreuung der Portfolio-
gesellschaften und das Voranschreiten der Portfoliobereinigung den Grundstein fiir eine er-
folgreiche Entwicklung legen. Bei den Geschaftsflihrern und den Mitarbeiterinnen und Mitar-
beitern der personlich haftenden Gesellschafterin méchten wir uns flr ihre Tatigkeit und ihren
Einsatz im Geschéftsjahr 2011 bedanken.

Frankfurt am Main, im Marz 2012

Flr den Aufsichtsrat
Volker Rofalski

AUFSICHTSRATSMITGLIEDER

Volker Rofalski
Vorsitzender
Verwaltungsrat bei einem Schweizer Frihphaseninvestor

Professor Dr. h.c. Hans-Olaf Henkel

Honorarprofessor am Lehrstuhl fur Internationales Management an
der betriebswirtschaftlichen Fakultat der Universitat Mannheim

u. a. Mitglied der Aufsichtsrate von Bayer AG, Continental AG und
der Daimler Luft- und Raumfahrt Holding AG

David Zimmer
Vorstand der Altira AG
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2011 ein schwieriges Jahr
fur die Borse

Das Borsenjahr 2011 war gepragt von einem massi-
ven Kursriickgang an den globalen Aktienmarkten
in der zweiten Jahreshalfte. Vor dem Hintergrund
einer unsicheren makrookonomischen Lage, der
Schuldenkrise in Europa und verschiedenen Son-
dereffekten gaben die Bewertungen von Unterneh-
men an den Borsen weltweit ab Mitte des Jahres
nach. Die wichtigsten Indizes in Europa, Amerika
und Asien mussten dementsprechend Verluste ver-
zeichnen. Der DAX ging im Jahresverlauf um insge-
samt 14,7 % zurlck. Er unterschritt im September
zeitweise die wichtige psychologische Marke von
5.000 Punkten. Einzelne Werte der kleineren Bor-
senindizes wurden zum Teil weniger stark von der
globalen Krise getroffen. Dennoch ging der MDAX
insgesamt um 12,1 % zurlck und auch der SDAX
gab im Jahresvergleich 14,5 % nach. Der TecDAX
verlor insgesamt 19,5 %. Borsennotierte Private
Equity-Gesellschaften wurden von der allgemeinen
Marktentwicklung ebenso getroffen. Dies spiegelt
sich in der Entwicklung des LPX 50-Index wieder,
der die 50 liquidesten und grof3ten Private Equity-
Unternehmen abbildet. Er verzeichnete im Jahres-
verlauf einen Rickgang um 16,8 % und konnte
nach einem starken Rickgang ab Ende Juli erst
zum Jahresende wieder leicht zulegen. Der US-Leit-
index Dow Jones schaffte den zwischenzeitlich
starken Rickgang zum Jahresende wieder aufzuho-
len und gewann im Jahresvergleich 5,5 %. Der ja-
panische Nikkei 225 gab - insbesondere auch vor
dem Hintergrund der Umweltkatastrophe in Japan
im Méarz 2011 - insgesamt um 17,3 % nach.

Heliad-Aktie vom allgemei-
nen Borsenklima beein-
flusst

Der Kurs der Heliad Aktie entwickelte sich im Jah-
resverlauf 2011 entsprechend dem allgemeinen
Borsentrend und aufgrund einzelner Sondereffekte
im Portfolio insgesamt negativ. Die Aktie notierte
zum 31. Dezember 2011 bei EUR 2,40 was gegen-
Uber dem Vorjahresendkurs von EUR 4,12 einen
Riickgang um 41,7 % bedeutet. Uber das gesamte
Jahr gesehen zeigte die Aktie eine relativ hohe Vo-
latilitat. Der Kurs der Heliad bewegte sich im Laufe
des Jahres zwischen EUR 4,10 und EUR 1,90 auf
Tagesschlusskursbasis. Nach der Veroffentlichung
der vorlaufigen Zahlen fir das Geschaftsjahr 2010
gab der Kurs im Marz deutlich nach und konnte
diesen Rlckgang im ersten Quartal nur teilweise
aufholen. Die voranschreitende Portfoliobereini-
gung und die Mitteilung tber den Verkauf von
Fonds und Beteiligungen konnen als positive Ein-
flusse auf die Entwicklung zum Ende des ersten
Quartals genannt werden. Die Vermeldung zweier
weiterer Verkaufe und der Start des Aktienrick-
kaufprogramms im zweiten Quartal wurden eben-
so Uberwiegend positiv vom Kapitalmarkt aufge-
nommen. Ab August des Jahres entwickelte sich
die Heliad Aktie entsprechend dem allgemeinen
Markttrend negativ und der Aktienkurs ging signi-
fikant zurtick. Nach dem Erreichen des Tiefstandes
des Aktienkurses im September erholte sich dieser
in der Folgezeit wieder und stieg um 26 % auf den
Jahresendwert von EUR 2,40. Der Abschlag zum
Substanzwert (Net Asset Value) pro Aktie lag zum
Jahresende bei 54,8 %. Dieses Kursniveau wird
aus Sicht von Heliad aufgrund des hohen Ab-
schlags auf den Net Asset Value als nicht zufrie-
denstellend angesehen. Die durchgeflihrte Portfo-
liobereinigung und die strategische Ausrichtung
sehen wir als eine gute Basis flir eine klinftige
Steigerung des Unternehmenswertes. Eine solche
Steigerung — und die mogliche Aufhellung des
Borsenklimas — sollten entscheidende Faktoren fur
eine Verbesserung des Kursniveaus darstellen.
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Aktienruckkaufprogramm
im Jahresverlauf gestartet
und fortgesetzt

Am 7. Juni 2011 wurde unter Ausnutzung der
entsprechenden Ermachtigung der Hauptver-
sammlung vom 26. August 2010 ein Aktienrick-
kaufprogramm gestartet. Dieses Programm wurde
am 9. Juni 2011 dahingehend erweitert, dass tag-
lich eine groRRere Anzahl an Aktien zurlickerwor-
ben werden konnte. Bis zum 31. August 2011
wurden insgesamt 323.996 Stuck eigene Aktien
im Rahmen des Aktienrtickkaufprogramms zu-
rickerworben. Am 31. August 2011 wurde plan-
maRig die Einziehung dieser Aktien, zusammen
mit den bereits im Bestand befindlichen 874.500
Stiick eigenen Aktien, beschlossen. Die Eintra-
gung der Kapitalherabsetzung in das Handelsre-
gister wurde am 1. Oktober 2011 vorgenommen.

Das Aktienrlickkaufprogramm wurde gemalR der
Ermachtigung der Hauptversammlung vom 29.
Juni 2011 fortgesetzt und es wurden im Zeitraum
vom 1. September 2011 bis zum Bilanzstichtag
insgesamt 597.160 Stick eigene Aktien zu einem
Durchschnittskurs von EUR 2,31 erworben. Nach
der Ermachtigung kénnen insgesamt bis zu zehn
Prozent des Grundkapitals der Gesellschaft zu-
rickgekauft werden, d.h. 1.214.580 Stlick. Diese
Gesamtsumme schliel3t die bereits nach dem 29.
Juni 2011 bis zur Einziehung der eigenen Aktien
zuruckgekauften 237.997 Aktien ein. Per
31.12.2011 verblieben somit weitere 379.423 Ak-
tien zum Erwerb. Das Aktienrlickkaufprogramm
wurde am 6. Februar 2012 nach dem Kauf weite-
rer 175.384 Stlick eigener Aktien beendet. Die
seit dem 1. September erworbenen eigenen Akti-
en werden bis auf Weiteres im Bestand der Ge-
sellschaft gehalten und sollen zu einem spateren
Zeitpunkt fur einen nach der Ermachtigung mogli-
chen Zweck verwendet werden.

Aktienruckkauf statt
Dividendenzahlung

Mit der durchgefuhrten Portfoliobereinigung und
strategischen Anpassung wurden wichtige Schritte
fur die erfolgreiche Entwicklung der Gesellschaft
vollzogen. Der Ausbau und die Entwicklung des
Portfolios stehen in den kommenden Jahren an ers-
ter Stelle bei der Verwendung des Gewinns und der
zur Verfiigung stehenden Liquiditat. Generell strebt
das Unternehmen an, bei Erreichen eines entspre-
chenden handelsrechtlichen Gewinns eine Dividen-
de auszuschutten und die Anteilseigner angemes-
sen am Unternehmenserfolg zu beteiligen.

Das Jahresergebnis hat zur Folge, dass Heliad fur
das Geschaftsjahr 2011 keine Dividende zahlen
wird. Stattdessen hat die Geschaftsflihrung von ih-
rem Recht Gebrauch gemacht, eigene Aktien zu er-
werben.

Net Asset Value der Heliad
Aktie deutlich uber aktuel-
lem Kursniveau

Die zwei von Heliad beobachteten Finanzanalysten
stufen die Aktie der Heliad zum Ende des Jahres
2011 als unterbewertet ein. Die Analysten erwarten
einen Anstieg der Aktie auf ein Niveau zwischen
EUR 3,00 und EUR 4,00 und empfehlen ein Halten
der Aktie. Diese Einschatzung wird weiterhin durch
den relativ hohen Abschlag des Borsenkurses auf
den NAV unterstutzt. Der Abschlag lag zum Jahres-
ende bei 54,8 %.
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Investor Relations-
Aktivitaten

Der Dialog mit Investoren und Analysten hat fir
Heliad einen hohen Stellenwert. Vor dem Hinter-
grund der Turbulenzen an den Aktienmarkten in
2011 war es auch im vergangenen Jahr unser An-
spruch, Kapitalmarktteilnehmer transparent und
zeitnah Uber die aktuelle Unternehmensentwicklun-
gen zu informieren.

Das Investor Relations Team war Uber verschiedene
Kommunikationswege fuir Anleger erreichbar.

Fragen von Privatanlegern wurden in Emails und te-
lefonisch beantwortet. Die Geschaftsfliihrung such-
te regelmafig den Kontakt zu institutionellen Inves-
toren, um die Aktie ebenso bei GroRinvestoren zu
positionieren. Hierzu gehorten sowohl inlandische
als auch zu einem grofRen Anteil auslandische In-
vestoren.

Stammdatentabelle 2011

Borsensegment zum 31.12.2011

ISIN

Kirzel

Aktienzahl

Marktkapitalisierung

Durchschnittliches Handelsvolumen (Xetra, 3 Monate)
Spezialist

Ergebnis je Aktie

Substanzwert (NAV) je Aktie

Pramie (+) / Abschlag (-) Substanzwert (NAV) zum Aktienkurs
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Interessierte Aktionare konnen sich jederzeit auf
unserer Homepage uber aktuelle Entwicklungen in
den Portfoliounternehmen und der Heliad informie-
ren. Zudem stehen im Bereich Investor Relations
die publizierten Ad-hoc-Mitteilungen, Corporate
News, Finanzberichte sowie aktuelle Investor Rela-
tions-Prasentationen zum Download bereit. Der Fi-
nanzkalender bietet eine Ubersicht der wichtigsten
Unternehmenstermine.

Im Geschaftsjahr 2012 werden wir den aktiven Kurs
in der Kapitalmarktkommmunikation weiter fortset-
zen und ausbauen, um den Erfolg des Geschafts-
modells der Heliad und das Vertrauen der Aktionare
Zu untermauern.

Kontakt

investor-relations@heliad.com
T+49 (0)69/7191596 50

Prime Standard
DEOOOAOLTNN5

HPBK

10.947.306 Namensaktien
EUR 26,3 Mio.

7.898 Stiicke

Baader Bank AG

EUR 0,43

EUR 5,31

-54,8%



Corporate Governance
Bericht
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Allgemeine Aussagen
zur Fuhrungs-
und Kontrollstruktur

Corporate Governance bezeichnet die verantwor-
tungsvolle Fiihrung und Uberwachung eines Unter-
nehmens. Sie ist unabdingbar fir den nachhaltigen
Unternehmenserfolg und, ebenso wie eine hohe
Transparenz, eine wesentliche Voraussetzung fur
das Vertrauen unserer Kommanditaktionare und
Stakeholder. Wir prifen bestehende Organisations-
strukturen regelmallig und haben dies auch im ver-
gangenen Geschaftsjahr getan. Grundlage unserer
Grundsatze zur Unternehmensfiihrung ist der
.Deutsche Corporate Governance Kodex”, der sich
in Deutschland zu einem anerkannten Standard
entwickelt hat, in seiner aktuell glltigen Fassung
vom 26. Mai 2010.

Entsprechenserklarung

Die Altira Heliad Management GmbH als person-
lich haftende Gesellschafterin bzw. deren Ge-
schaftsfihrung und der Aufsichtsrat der Heliad
Equity Partners GmbH & Co. KGaA (im Folgenden
,Heliad” oder ,,Gesellschaft”) erklaren gemaf

8 161 AktG, dass die Heliad nach Maf3gabe der im
Folgenden beschriebenen rechtsformspezifischen
Besonderheiten der Kommanditgesellschaft auf Ak-
tien und der Ausgestaltung dieser Rechtsform
durch die Satzung bis auf nachstehend aufgefiihrte
Abweichungen den Empfehlungen des Deutschen
Corporate Governance Kodex (,,Kodex") in der Fas-
sung vom 26. Mai 2010 seit der letzten Entspre-
chenserklarung vom Marz 2011 entsprochen hat
beziehungsweise den Empfehlungen des Kodex ge-
genwartig und kinftig entsprechen wird.

Modifikationen aufgrund

der Rechtsform der KGaA
und deren Ausgestaltung

in der Satzung

Bei der Gesellschaft handelt es sich um eine Kom-
manditgesellschaft auf Aktien (,,KGaA"). Die Auf-
gaben des Vorstands einer Aktiengesellschaft
(,AG") obliegen bei einer KGaA den personlich
haftenden Gesellschaftern, den sogenannten
Komplementaren. Alleinige personlich haftende
Gesellschafterin der Gesellschaft ist die Altira He-
liad Management GmbH, deren Geschaftsflihrern
damit die Fihrung der Geschafte der Gesellschaft
obliegt.

Im Vergleich zum Aufsichtsrat einer AG sind die
Rechte und Pflichten des Aufsichtsrats einer
KGaA eingeschrankt. Wahrend in einer AG der
Aufsichtsrat den Vorstand bestellt, hat der Auf-
sichtsrat einer KGaA keine Kompetenz zur Bestel-
lung von personlich haftenden Gesellschaftern
und zur Regelung von deren vertraglichen Bedin-
gungen, zum Erlass einer Geschéaftsordnung fir
die Geschaftsfiihrung oder zur Festlegung von zu-
stimmungsbedurftigen Geschaften. Die Rechts-
verhaltnisse zwischen der personlich haftenden
Gesellschafterin, dem Aufsichtsrat und den Kom-
manditaktiondren und die Zustimmungsbedrftig-
keit fiir GeschaftsflihrungsmaRnahmen durch den
Aufsichtsrat wird in der Satzung der KGaA festge-
legt.

Die Hauptversammlung einer KGaA hat grund-
satzlich die gleichen Rechte wie die Hauptver-
sammlung einer AG. Sie beschlie3t zusatzlich
Uber die Feststellung des Jahresabschlusses der
Gesellschaft. Zahlreiche Beschllisse der Hauptver-
sammlung bedurfen der Zustimmung der person-
lich haftenden Gesellschafterin; hierzu gehort
auch die Feststellung des Jahresabschlusses der
Gesellschaft. Bei einer Reihe anderer Beschllsse
steht der personlich haftenden Gesellschafterin
ein Stimmrecht auch aus ihren Aktien nicht zu.
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Abweichungen von
Empfehlungen des Kodex

Abweichend von Abschnitt 2.3.3 Satz 2 des Kodex
erfolgt keine Unterstlitzung der Kommanditaktiona-
re bei der Briefwahl, weil die Satzung der Gesell-
schaft dieses Abstimmungsverfahren nicht vor-
sieht.

Entgegen den Empfehlungen des Abschnitts 3.8
des Kodex sieht die D&O-Versicherung fur den Auf-
sichtsrat einen Selbstbehalt nicht vor.

Die Besetzung von Fuhrungsfunktionen im Unter-
nehmen richtet sich anders als von Abschnitt 4.1.5
empfohlen nach den individuellen Kenntnissen, Er-
fahrungen und Marktkenntnissen der Personen in
den Geschaftsbereichen der Gesellschaft.

Abweichend von Abschnitt 4.2.1 besteht die Ge-
schaftsfuhrung nicht aus mehreren Personen, son-
dern aus dem Geschaftsfuhrer der personlich haf-
tenden Gesellschafterin und hat dementsprechend
keinen Vorsitzenden und keinen Sprecher.

Zu den Empfehlungen des Abschnitts 4.2.2 Abs. 1
des Kodex bestimmt & 8a der Satzung der Heliad,
dass die personlich haftende Gesellschafterin fir ih-
re Geschéftsfiihrungstitigkeit und die Ubernahme
der Haftung jahrlich im Voraus eine Tatigkeits- und
Haftungsvergutung von 2,5 % p.a. des Wertes des
bilanziellen Eigenkapitals des Konzerns zum Bilanz-
stichtag des vorangegangenen Geschaftsjahres ge-
maf den IFRS Rechnungslegungsvorschriften er-
hélt. Die personlich haftende Gesellschafterin ist
auflerdem neben den Kommanditaktionaren am Er-
gebnis der Gesellschaft beteiligt (,,gewinnabhangi-
ge Vergutung”). Die gewinnabhangige Vergutung

betragt danach 20 % des festgestellten Jahrestber-
schusses der Gesellschaft vor Steuern. Die Vergu-
tung ist zuzuglich anfallender Umsatzsteuer zu zah-
len. Die Vergutung und das Vergltungssystem flr
die Geschaftsfuhrer der personlich haftenden Ge-
sellschafterin legen deren Gesellschafter fest. Diese
Abweichung von Abschnitt 4.2.2 ergibt sich aus
der Besonderheit der Rechtsform der KGaA.

In Abschnitt 4.2.3 Abs. 4 und Abs. 5 werden soge-
nannte ,, Abfindungs-Caps” fur Falle vorzeitiger Be-
endigung der Vorstandstatigkeit ohne wichtigen
Grund in Vorstandsvertragen oder infolge eines
Kontrollwechsels empfohlen. Bei einer KGaA ent-
scheidet die Gesellschafterversammlung der per-
sonlich haftenden Gesellschafterin Uber die Bestel-
lung und Vergltung einschliel3lich einer
Obergrenze flr eine Abfindungszahlung der Ge-
schaftsfuhrer. Mit Blick auf diese rechtsformspezifi-
schen Besonderheiten der KGaA und der Festle-
gung der Vergutung in der Satzung der Gesellschaft
wird diese Empfehlung nicht als zweckmalig er-
achtet.

Der Empfehlung des Abschnitts 4.2.3 Abs. 6 wird
teilweise entsprochen. Wahrend die Vergutung der
personlich haftenden Gesellschafterin in der Sat-
zung geregelt ist, legt die Gesellschafterversamm-
lung der personlich haftenden Gesellschafterin die
Vergltung der Geschaftsfuhrer fest. Angaben zum
Vergltungssystem und zur Vergltung der Ge-
schaftsfiihrer werden im Ubrigen im Anhang zum
Jahresabschluss und Konzernabschluss gemacht.
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Abschnitt 4.3.4 Satz 3 wird teilweise entsprochen.
Wesentliche Geschéafte zwischen der Gesellschaft
und der personlich haftenden Gesellschafterin oder
ihr nahe stehenden Personen im Sinne der §§ 89,
112i. V. m. 88 278 Abs. 3, 283 Nr. 5 AktG bedtirfen
der Mitwirkung des Aufsichtsrats. Dartiber hinaus
ist der Aufsichtsrat zum Erlass eines Kataloges zu-
stimmungspflichtiger Geschafte flir die personlich
haftende Gesellschafterin bzw. deren Geschaftsfuh-
rer nicht ermachtigt.

Den Empfehlungen des Abschnitts 4.3.5 wird we-
gen der rechtsformspezifischen Besonderheiten der
KGaA nicht entsprochen. Die Zustimmung zu Ne-
bentatigkeiten von Geschaftsflihrern der personlich
haftenden Gesellschafterin obliegt mangels Zustan-
digkeit zur Bestellung und Abberufung von Ge-
schaftsfuhrern nicht dem Aufsichtsrat, sondern den
Gesellschaftern der personlich haftenden Gesell-
schafterin. Ferner sind die personlich haftende Ge-
sellschafterin und ihre Geschaftsfiihrer gemaf & 8
Abs. 2 der Satzung der Gesellschaft vom Wettbe-
werbsverbot des § 284 AktG befreit.

Von den Empfehlungen des Abschnitts 5.1.2 Abs. 1
Satze 2 und 3 wird abgewichen. Nicht der Auf-
sichtsrat, sondern die Gesellschafter der personlich
haftenden Gesellschafterin achten bei der Zusam-
mensetzung der Geschaftsfihrung auch auf die an-
zustrebende ,Vielfalt (Diversity)”. Angesichts der
Anzahl von einem Geschaftsfihrer, der fur die Ge-
sellschaft derzeit als ausreichend erachtet wird und
dessen Position auf absehbare Zeit besetzt ist, er-
scheint in ndherer Zukunft die Empfehlung einer
angemessenen Berlicksichtigung von Frauen indes
als nicht durchfuhrbar.
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Abschnitt 5.1.2 Abs. 2 Satz 2 wird nicht entspro-
chen. Aufgrund der rechtsformspezifischen Beson-
derheiten der KGaA entscheiden die Gesellschafter
der personlich haftenden Gesellschafterin eine Wie-
derbestellung von Geschaftsfihrern. Die Festle-
gung einer Altersgrenze war daflr bisher nicht vor-
gesehen und wird nicht als zweckmalRig erachtet.

Den Empfehlungen in Abschnitt 5.2 Abs. 2, 5.3.1
Satz 1, 5.3.2 und 5.3.3 wird nicht gefolgt. Der Auf-
sichtsrat hat keine Ausschusse eingerichtet. Der
Aufsichtsrat besteht aus drei Personen, was der
Mindestanzahl eines zur Beschlussfassung berufe-
nen Ausschusses entspricht. Von der Einrichtung
von Ausschussen ist eine Effizienzsteigerung in der
Erfillung der Kontrollfunktion daher nicht zu erwar-
ten.

Den Empfehlungen in Abschnitt 5.4.1 Abs. 2 und
Abs. 3 wird nicht entsprochen. Der Aufsichtsrat hat
keine konkreten Ziele festgelegt fur seine Zusam-
mensetzung unter Berlcksichtigung von spezifi-
schen Thematiken, die mit , Altersgrenze fur Auf-
sichtsratsmitglieder” und ,Vielfalt (Diversity)”
beziehungsweise ,,angemessener Beteiligung von
Frauen” bezeichnet sind. Der Aufsichtsrat ist der
Auffassung, dass derartige Beschrankungen gegen-
uber anderen Kriterien fir Vorschlage zur Wahl von
Aufsichtsratsmitgliedern nicht sachgerecht sind
und wird Uber Vorschlage zu seiner Zusammenset-
zung in der jeweiligen konkreten Situation individu-
ell entscheiden.
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Von der Empfehlung in Abschnitt 5.4.3 Satz 3 wird

abgewichen. Eine Bekanntgabe von Kandidatenvor-
schlagen fir den Aufsichtsratsvorsitz erfolgt bisher
und auch kinftig nicht, da gemal § 13 der Satzung
der Gesellschaft der Aufsichtsrat den Vorsitzenden

des Aufsichtsrats wahlt.

Gemal Abschnitt 5.4.6 sollen die Mitglieder des
Aufsichtsrats neben einer festen eine erfolgsorien-
tierte VergUtung erhalten. Die Gesellschaft folgt
dieser Empfehlung nicht. Eine erfolgsorientierte
Vergutung ist aufgrund des langen Zyklus im Priva-
te Equity-Geschaft und angesichts fehlender Er-
folgsparameter nicht zweckmafRig.

Abschnitt 5.5.3 Satz 1 wird nicht entsprochen. Es
blieb und bleibt auch kiinftig vorbehalten, der Emp-
fehlung nicht zu folgen, dass der Aufsichtsrat in
seinem Bericht an die Hauptversammlung uber auf-
getretene Interessenkonflikte und deren Behand-
lung informieren solle. Dem Grundsatz der Vertrau-
lichkeit von Beratungen im Aufsichtsrat (vgl. 8 116
Satz 2 AktG und Ziff. 3.5 Abs. 1 Satz 2 des Kodex)
wurde und wird regelmal3ig der Vorrang einge-
raumt.

Gemald Abschnitt 5.6 soll der Aufsichtsrat regelma-
Big die Effizienz seiner Tatigkeit Gberprifen. Eine
Effizienzpriifung erscheint nicht sinnvoll, da eine
derartige formelle Prifung aufgrund der tbersichtli-
chen GroRRe des Aufsichtsrats keine Effizienzsteige-
rung erwarten lasst.

Zu Abschnitt 6.6 wird angegeben, dass ein Anteils-
besitz an Aktien der Gesellschaft von Vorstands-
oder Aufsichtsratsmitgliedern, der unterhalb der
Meldeschwellen des WpHG liegt, nicht besteht.
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Der Empfehlung in Abschnitt 7.1.2 Satz 2, Halbjah-
res- und etwaige Quartalsfinanzberichte vor ihrer
Veroffentlichung zwischen Geschaftsfiuhrung und
Aufsichtsrat zu erortern, wurde und wird nicht ent-
sprochen, weil dem Ziel einer Veroffentlichung un-
terjahriger Finanzberichte unverziglich nach deren
Erstellung durch die Geschéftsfiihrung der Vorzug
eingeraumt wird. Ungeachtet dessen wurde und
wird die Erorterung und Kontrolle solcher Finanzbe-
richte vom Aufsichtsrat in der Regel durchgefuhrt.

In Abweichung von Abschnitt Ziffer 7.1.2 Satz 4
wurden und werden Finanzberichte innerhalb der
erforderlichen Fristen nach den borsenrechtlichen
Vorschriften veroffentlicht, die im Einzelfall 45 be-
ziehungsweise 90 Tage nach Ende des Berichtszeit-
raums Uberschreiten konnen.

Zu Abschnitt 7.1.3 wird ausgefiihrt, dass eine Er-
machtigung flr Aktienoptionsprogramme oder ahn-
liche wertpapierorientierte Vergutungssysteme fur
die Geschaftsfliihrer der personlich haftenden Ge-
sellschafterin besteht. Aktuell wurde ein solches
Aktienoptionsprogramm oder entsprechendes Ver-
gutungssystem jedoch nicht aufgelegt, weshalb im
Corporate Governance Bericht dazu keine konkre-
ten Angaben gemacht wurden und werden.
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Vergutungsbericht

GRUNDZUGE DES VERGUTUNGSSYSTEMS
FUR DIE GESCHAFTSLEITUNG

Ziffer 4.2.3 des Deutschen Corporate Governance
Kodex

Die Vergutung der haftenden Gesellschafterin, die
die Geschaftsleitung der Heliad Equity Partners
GmbH & Co. KGaA bildet, setzt sich satzungsgemald
aus fixen Anteilen und einer Gewinnbeteiligung zu-
sammen. Die Bezlige im Geschaftsjahr 2011 betru-
gen: Fixe Bestandteile EUR 1,5 Mio. inkl. Umsatz-
steuer, Gewinnbeteiligung EUR 0.

VERGUTUNG DER AUFSICHTSRATS-
MITGLIEDER 2011

Ziffer 5.4.6 des Deutschen Corporate Governance
Kodex

Der Aufsichtsrat erhalt fur das Geschaftsjahr 2011
eine fixe Gesamtvergutung von TEUR 70. Ferner er-
stattet Heliad Equity Partners GmbH & Co. KGaA je-
dem Aufsichtsratsmitglied die auf seine Vergltung
entfallende Umsatzsteuer. Uber die Verteilung der
Gesamtvergutung unter seinen Mitgliedern ent-
scheidet der Aufsichtsrat selbst.
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Zusammenfassende
Aussage zum
Geschaftsjahr 2011

Der von Volatilitat und einem allgemeinen Abwarts-
trend gepragten Entwicklung der Kapitalmarkte in
2011 konnte sich Heliad im vergangenen Geschafts-
jahr nicht vollumfanglich entziehen. Das Vorantrei-
ben der Fokussierung des Portfolios und die einge-
hende Prifung von Neuinvestitionen vor dem
Hintergrund des veranderten Kapitalmarktumfelds
standen daher im vergangenen Jahr im Vorder-
grund.

Ein allgemeiner Abwartstrend und hohe Volatilitat
an den internationalen Kapitalméarkten haben sich
im Geschaftsjahr 2011 auf die Bewertung borsenno-
tierter Unternehmen ausgewirkt. Dementgegen
zeigte sich die Private-Equity-Branche im Geschafts-
jahr relativ stabil. Die Transaktionsaktivitat nahm im
Vergleich zu den Vorjahren in den ersten Quartalen
erfreulich zu und erreichte im zweiten Quartal einen
Hochststand. Der gesamtwirtschaftliche Ausblick
war vor dem Hintergrund einer konjunkturellen Ab-
schwachung eingebtriibt, wenngleich sich diese
Entwicklung nicht in dem organischen Wachstum
der zum Heliad Konzern gehérenden Tochterunter-
nehmen zeigte. Diese konnten im Jahresverlauf ein
Umsatzwachstum vermelden. Auch die borsenno-
tierten Kernbeteiligungen entwickelten sich operativ
Uberwiegend positiv und erreichten Umsatz- und Er-
gebniszuwachse.

Vor dem Hintergrund des gesunkenen Bewertungs-
niveaus borsennotierter Unternehmen hat Heliad im
zweiten Quartal verstarkt Investitionen in bérsenno-
tierte Unternehmen gepruft. Zugleich wurde die
Strategie einer Fokussierung des Portfolios verfolgt
und entsprechend im Jahresverlauf zwei Fondsbe-
teiligungen und funf Unternehmensbeteiligungen
veraulert. Die Unternehmen und zugehorigen Teil-
konzerne Reprotechnik Beteiligungsgesellschaft
mbH, Unicorn Geld- und Wertdienstleistungen
GmbH und R. Hasler AG wurden im Geschaftsjahr
entkonsolidiert und gehoren dem Heliad Konzern
zum Jahresende nicht mehr an. Der positive Ergeb-
nisbeitrag der gesondert ausgewiesenen, zur Aufga-
be bestimmten Geschéftsbereiche, resultiert im We-
sentlichen aus der dort erfassten Entkonsolidierung
der Reprotechnik Beteiligungsgesellschaft in Hohe
von EUR 18,3 Mio.

Die operativ positive Entwicklung des Portfolios
wurde durch den Abschreibungsbedarf bei borsen-
notierten Beteiligungen zur Anpassung an den Bor-
senkurs gemindert, sodass das Ergebnis aus fortge-
flhrten Geschaftsbereichen mit EUR 9,8 Mio.
insgesamt negativ ausfallt.

Aufgrund der durchgefuhrten Portfoliobereinigung
und bei einer Aufhellung des allgemeinen Borsenkli-
mas ist bei entsprechender Aufwertung der Bewer-
tungen borsennotierter Unternehmen mit einer Ver-
besserung des Gesamtergebnisses flir das
Geschaftsjahr 2012 zu rechnen.
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1
Geschaftsmodell und

Unternehmensziele

1.1. GESCHAFTSMODELL

Heliad ist ein Beteiligungsunternehmen, das sich an
Wachstumsunternehmen beteiligt und diese in ih-
rer Entwicklung aktiv unterstutzt.

Heliad strebt einen mehr- oder minderheitlichen
Anteilserwerb bei Unternehmen in einer Umsatz-
groRenordnung zwischen typischerweise EUR 10
Mio. und EUR 100 Mio. p.a. an. Bei einem Eigenka-
pitaleinsatz von bis zu rund EUR 10 Mio. pro Trans-
aktion werden Uberwiegend Wachstumsinvestitio-
nen getatigt oder Nachfolgeregelungen begleitet. In
den kommenden Jahren werden bis zu drei Neuen-
gagements p. a. angestrebt.

Wesentliches Merkmal jeder Transaktion ist, dass
es dem Heliad Team durch gegebenes Branchen-
Know-how oder Netzwerk moglich ist, relativ bes-
ser als der Wettbewerb von Heliad entweder

— eine bessere Due Diligence durchzufihren,

— den Umsatz zu erhohen bzw. die Kosten des
Unternehmens zu reduzieren,

— den Verkauf der Unternehmensanteile besser
beurteilen zu konnen und/oder

— aufgrund Einnehmens einer Wunschpartnerrolle
einen glinstigeren Kaufpreis zu erzielen.

Ein grolRes Netzwerk, die Positionierung als ver-
lasslicher Verhandlungspartner sowie der aktive
Hands-on-Ansatz ermoglichen Heliad den Zugang
zu attraktiven Investments. Die Borsennotierung
der Heliad erlaubt eine nicht an starre Fondslauf-
zeiten gebundene, flexible Exitgestaltung und
stellt ein Hochstmal3 an Transparenz und recht-
licher Sicherheit samtlicher Aktivitaten sicher.

1.2. WETTBEWERBSVORTEILE,
STARKEN, KERNKOMPETENZEN

Heliad ist ein borsennotiertes Beteiligungsunter-
nehmen, das sich auf Investitionen, vorrangig im
deutschsprachigen Raum konzentriert. Heliad hat
professionelle Prozesse im Dealsourcing entwi-
ckelt und kann dadurch die Investitionsstrategie
effizient umsetzen. Heliad verfligt Gber eine aus-
reichende Liquiditat fur weitere Transaktionen und
kann damit bis zu drei Transaktionen pro Jahr
durchflihren. Heliad kann auf ein motiviertes, pro-
fessionelles Team mit langjahriger Branchenerfah-
rung setzen. Die Borsennotierung der Heliad be-
deutet Uberdurchschnittliche Transparenz fir
Investoren und keine Laufzeitbeschrankungen wie
bei typischen Beteiligungsfonds. Bei der Umset-
zung der Strategie kann das Heliad-Team insbe-
sondere auf ein exzellentes Netzwerk zugreifen,
um Synergien auszuschopfen. Diese Starken und
Wettbewerbsvorteile werden Heliad schliel3lich
zum Erfolg fuhren.
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1.3. UNTERNEHMENSSTEUERUNG/-ZIELE

Der Unternehmenserfolg der Heliad definiert sich
im Wesentlichen Uber die Wertentwicklung der
Beteiligungen.

Die wesentliche Ziel- und Erfolgsgrof3e der Heliad
ist die positive Entwicklung des Net Asset Value
(.NAV”) je Aktie. Ziel ist es, im langjahrigen Durch-
schnitt den NAV je Aktie zu steigern, was sich dann
in einem hoheren, durch den Borsenkurs reflektier-
ten, Unternehmenswert widerspiegeln sollte.

Der NAV wird auf quartalsweiser Basis aus den
Marktwerten (, Fair Values”), also den aktuellen
Werten der Beteiligungen zuzuglich anderer Aktiva
abzuglich Passiva ermittelt. Damit entspricht der
NAV im Wesentlichen dem IFRS-Eigenkapital auf
Einzelabschlussebene der Heliad.

Die Anderungen der Fair Values flieRen iiber die Ge-
winn- und Verlustrechnung unmittelbar in das Ei-
genkapital der Heliad ein. Die Wertentwicklung der
Beteiligungen ist damit die wichtigste Einflussgrofde
auf unseren Unternehmenserfolg.

Die Fair Values der Beteiligungen ermitteln wir
dabei nach den Vorschriften der International
Financial Reporting Standards (IFRS); die wesent-
lichen Grundsatze werden im Konzernanhang erlau-
tert.
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Im vergangenen Geschaftsjahr hat sich der NAV
pro Aktie um 5,5 % auf EUR 5,31 vermindert, was
insbesondere auf Abschreibungen bei borsenno-
tierten Unternehmen vor dem Hintergrund der Ent-
wicklung an den Kapitalmarkten zurlckzufiihren ist.

Die Bewertungen der Beteiligungen konnen kurz-
fristigen Schwankungen unterliegen, da sie von der
Branchenkonjunktur der Beteiligungsunternehmen
und den Verhaltnissen an den Kapitalmarkten be-
einflusst werden. Daher lassen kurzfristige Bewer-
tungsanderungen einer Beteiligung keinen unmit-
telbaren Ruckschluss auf deren Entwicklung zu,
sondern diese Aussage ist oft erst im Zeitpunkt ei-
nes Verkaufs sicher moglich. Aus diesem Grund
betrachten wir die langfristige Entwicklung des
NAV pro Aktie als sinnvolle Kennzahl.

Die Performance unserer Beteiligungen hingegen
wird Uber klassische, jahresbezogene Kennzahlen
wie Umsatz, EBITDA oder Rentabilitdt gemessen.
Im Zeitpunkt der Investitionsentscheidung legen
wir mit dem Management des Zielunternehmens
eine Unternehmensplanung fest, anhand derer die
Beteiligung quartalsweise gemessen und bewertet
wird. Auf Basis der Monats- und Quartalszahlen
verfolgen wir die Entwicklung der einzelnen Unter-
nehmen im Vergleich zum Vorjahr, zum Plan und
zum aktuellen Budget.
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In wochentlichen Teambesprechungen der Ge-
schaftsleitung und der Investment Manager wer-
den aktuelle und strategische Entwicklungen sowie
ggf. notwendige MalRnahmen in den Beteiligungs-
unternehmen besprochen.

Die Geschaftsleitung ist dabei unmittelbar in das
operative Geschaft eingebunden und Gbernimmt
neben Aufgaben im Rahmen der Generierung
von Beteiligungsmaoglichkeiten, der Beurteilung
und Verhandlung von Unternehmenskaufen und -
verkaufen auch Aufsichtsrats- und Beiratsfunktio-
nen in den Beteiligungsunternehmen.

Unser Risikomanagementsystem steuert neben den
Risiken der Geschaftsprozesse der Heliad auch Risi-
ken aus der Entwicklung der Portfoliounternehmen.
Wir verweisen an dieser Stelle auf unseren Risiko-
bericht.

Quartalsweise werden in einer Risikomanagement-
Sitzung Controlling Berichte zu den Portfoliounter-
nehmen besprochen sowie ggf. notwendige Mal3-
nahmen eingeleitet.
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Fur die Stabilitat der Heliad und den Spielraum fir
weitere Investitionsmaoglichkeiten ist eine ausrei-
chende Liquiditat essentiell. Nach erfolgreichen Ver-
auflderungen im Geschaftsjahr 2011 betragt der Li-
quiditatsstand zum 31. Dezember 2011 EUR 34,4
Mio. im Konzern.

Kurzfristig sind bis zu drei weitere Exits in der ersten
Jahreshalfte 2012 geplant. Das bestehende Portfolio
soll durch die aufgebauten Prozesse und Standards
im Wachstum unterstutzt werden. Neuengagements
zeichnen sich durch die konsequente Einhaltung klar
definierter Investmentkriterien aus, die dadurch ei-
nen verbesserten Selektionsprozess ermoglichen. Im
Geschaftsjahr 2012 werden bis zu drei Neuengage-
ments angestrebt.
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Angestrebtes Ziel der Portfoliofokussierung
in 2011 erreicht

Das fur das Geschaftsjahr 2011 im Vorjahresbericht
gesetzte Ziel der VerdauRerung einzelner
Beteiligungen wurde im Jahresverlauf konsequent
verfolgt und erreicht. Auch wurde die Stabilisierung
und Weiterentwicklung des Portfolios durch das
laufende Engagement von Geschaftsfihrung und
Investment Managern bei der Betreuung unserer
Beteiligungen in 2011 verfolgt. Die Erzielung

eines positiven Konzernergebnisses in dem zur
Fortfihrung bestimmten Geschaftsbereich wurde
insbesondere aufgrund von Abschreibungsbedarf
auf Finanzanlagen vor dem Hintergrund der
Entwicklung an den Kapitalmarkten nicht erreicht.
Ebenso lag die Anzahl der Neuinvestitionen unter
den angestrebten zwei bis drei Investitionen in
2011.

Wesentliche Tochterunternehmen und Beteiligungen

assona
DEAG
Seven Principles

Varengold

Branche Deal-Situation Beteiligung seit
Insurance Brokerage Buyout September 2007
Entertainment PIPE Dezember 2008
Business Services PIPE November 2005
Financial Services PIPE Oktober 2011
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2
Beteiligungen

2.1. UBERBLICK UBER DIE BETEILIGUNGEN

Heliad unterteilt ihre Beteiligungen in Kernbeteili-
gungen und Ubrige Beteiligungen.

Zu den Kernbeteiligungen zahlen Beteiligungen,
die Heliads Beteiligungsstrategie von skalierbaren
Geschaftsmodellen entsprechen und die mit ei-
nem Fair Value von mehr als EUR 1 Mio. zum ge-
samten Net Asset Value beitragen. Derzeit geho-
ren dieser Kategorie vier Beteiligungen an:
assona, DEAG, Seven Principles und Varengold.

Zum Abschlussstichtag betrug der Net Asset Va-
lue der Kernbeteiligungen EUR 20,4 Mio. und der
Net Asset Value der Ubrigen Beteiligungen EUR
10,2 Mio.

Anteil Umsatz in Mio. EUR Mitarbeiter
2011 2010 2011 2010

97,2% 13,6 12,9 59 60
29,2% 93,9’ 125,8 194" 190
6,5% 73,7" 79,2 621" 589
14,8% 6,52 13,2 522 44

1 Wert fir die ersten drei Quartale
2 Wert flr das erste Halbjahr
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2.2. BESCHREIBUNG DER
KERNBETEILIGUNGEN

assona GmbH

ﬂ
1

D |
asS0nad

Investitionsjahr
2007

Branche
Insurance Brokerage

Deal
Buyout

DEAG

X DEAG
entertainment

Investitionsjahr
2008

Branche
Entertainment

Deal
PIPE
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assona (Investitionsjahr 2007) ist ein fihrender Full-
Service-Provider im Bereich Produkt-Versicherungen
in Deutschland und Osterreich. Heliad halt 97,2 %
an der Gesellschaft, die im Rahmen einer Buyout-
Situation erworben wurde. assona entwickelt und
vertreibt Produkt-Versicherungen wie zum Beispiel
Schutzbriefe und Garantieverlangerungen fir Elekt-
rogerate und andere Konsumguter. Der Vertrieb er-
folgt Uber Handelspartner sowohl im stationaren
als auch im Onlinehandel. Neben der Produktent-
wicklungskompetenz verfligt assona lber eine in-
novative und hoch skalierbare (IT) Infrastruktur zur
Abbildung aller relevanten Prozesse sowie ein fla-
chendeckendes Netzwerk von Servicepartnern (her-
stellerzertifizierte Reparaturbetriebe).

Weitere Informationen unter www.assona.de

DEAG (Investitionsjahr 2008) ist in dem Geschafts-
feld , Entertainment” tatig. Heliad halt 29,2 % an
der Gesellschaft, die im Rahmen einer PIPE-Situati-
on erworben wurde. DEAG, mit Sitz in Berlin, ist ei-
ner der fiihrenden Anbieter von Live-Entertainment
in Europa. Das Kerngeschaft der DEAG besteht aus
der Veranstaltung und Organisation von nationalen
und internationalen Tourneen (Live-Touring) sowie
dem Betrieb von Spielstatten und Erbringung wei-
terer Dienstleistungen (Entertainment-Services).
Dabei hat DEAG in den vergangenen Jahren das
sogenannte 360-Grad-Modell zum Ausbau der
Wertschopfungstiefe vorangetrieben. Uber das
Jahr 2011 hat Heliad ihren Anteil an dem Unterneh-
men von 28,3 % auf 29,2 % ausgebaut.

Weitere Informationen unter: www.deag.de

HELIAD GESCHAFTSBERICHT

Seven Principles

SEVEN PRINCIPLES

Investitionsjahr
2005

Branche
Business Services

Deal
PIPE

Varengold

W/
Varengold

WERTPAPIERHANDELSBANK AG

Investitionsjahr
2011

Branche
Financial Services

Deal
PIPE
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Die SEVEN PRINCIPLES AG (Investitionsjahr 2005)
ist der strategische Partner fur die Vernetzung von
Prozessen, Informationen und Technologien. Das
Leistungsspektrum der borsennotierten Gruppe
umfasst IT-Consulting, Prozess- und Informations-
Management, ITC-Architektur, Mobile-L6sungen,
SAP, Software-L6sungen und Service Operations.
Dabei deckt Seven Principles die gesamte Prozess-
kette ab, von der Beratung uber die Durchfiihrung
bis hin zur Betreuung des laufenden Betriebs. Die
Vorteile fiir den Kunden liegen in der effizienteren
Nutzung der Infrastruktur und der damit verbunde-
nen Steigerung der Wettbewerbsfahigkeit. Seven
Principles hat sich auf Basis langjahriger Erfahrung
und einer Vielzahl erfolgreicher Projekte zu einem
der fuhrenden, innovativen Dienstleister im Tele-
kommunikationsmarkt entwickelt. Dartber hinaus
konnte das Unternehmen seine Position in Bran-
chen wie Energie, Automotive, Logistik und Finan-
zen kontinuierlich ausbauen.

Weitere Informationen unter: www.7p-group.com.

Die 1995 vom aktuellen Management gegriindete
Varengold ist ein Pionier im Bereich des Asset Ma-
nagements von Managed Futures in Deutschland
und hat sich Uber die letzten Jahre eine erfolgrei-
che Nischenposition als CFD/Forex Broker sowie
Dienstleister erarbeitet. Das Unternehmen kann
heute nun auf eine langfristige Wachstumshistorie
verweisen und hat bereits in einzelnen Geschafts-
jahren sein sehr skalierbares Geschaftsmodell und
das daraus resultierende erhebliche Gewinnpoten-
zial aufzeigen konnen.
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2.3. ENTWICKLUNG DER
KERNBETEILIGUNGEN

Uberblick iiber die Entwicklung der
Beteiligungsunternehmen

Die Uberwiegende Zahl der Beteiligungen hat sich
im Geschaftsjahr 2011 operativ gut entwickelt.
Durch die Verfolgung einer konsequenten Wachs-
tumsstrategie, konnten die Kernbeteiligungen
Uberwiegend eine Steigerung der Umsatz- und Er-
gebniszahlen vermelden. Leider hat sich diese
Entwicklung nicht in dem Aktienkurs der borsen-
notierten Kernbeteiligungen reflektiert, der im
Jahresverlauf zurtickgegangen ist.

Auch im Jahr 2011 haben wir ein aktives Manage-
ment und die durchgangige Einhaltung der von
uns im Bereich des Reporting und der Dokumen-
tation gesetzten Standards verfolgt.

Das gesamtwirtschaftliche Umfeld hat sich im
Jahresverlauf als stabil erwiesen. Es wurden keine
besonderen Auswirkungen auf die operative Ent-
wicklung aufgrund der Eurokrise oder eines unsi-
cheren Wirtschaftsausblicks festgestellt.

Entwicklung der Kernbeteiligungen

assona

Der Full-Service-Provider im Bereich Schutzbriefe
und Garantieverlangerungen fir Konsumguter er-
wirtschaftete im Gesamtjahr 2011 einen Umsatz
von EUR 13,6 Mio. und konnte somit das Vorjahr
deutlich Gbertreffen. Dank hoher Service-Stan-
dards, effizienter Prozesse sowie innovativer Pro-
dukte erzielte assona erneut hochste Zufriedenheit
bei ihren Endkunden. Auf dieser Basis sowie durch
gezielte VertriebsmalRnahmen gelingt es assona
fortwahrend neue Vertriebspartner zu gewinnen,
bestehende weiter zu binden sowie neue Absatz-
kanale zu erschlief3en. Der seit Anfang des Jahres
erreichte Maklerstatus ermdglicht es dem Unter-
nehmen, Produkte mehr denn je auf individuelle
Winsche von Vertriebspartnern abzustimmen.
Diese Flexibilitat wird assona auch in Zukunft nut-
zen, um sich optimal im Wettbewerb zu positionie-
ren.
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DEAG

Als einer der fihrenden Anbieter von Live Enter-
tainment in Europa konnte die DEAG AG 2011 ihre
operativen Ergebnisse klar steigern. In den ersten
drei Quartalen 2011 konnte die DEAG ein Umsatz-
plus von 13 % auf EUR 93,9 Mio. erzielen, wobei
EUR 29,2 Mio. auf das dritte Quartal 2011 entfie-
len. Des Weiteren stieg das operative Ergebnis
(EBIT) um 61 % auf EUR 5,7 Mio. (Vorjahr: EUR
3,6 Mio.). Der Gewinn pro Aktie (EPS) stieg um
128 % auf 16 Cent pro Aktie (Vorjahr: 7 Cent pro
Aktie) an. Die starke Entwicklung des Umsatzes
ist durch eine hohe Konzertdichte von Interpreten
wie David Garrett und Hansi Hinterseer, sowie er-
folgreichen Veranstaltungsreihen wie dem Musi-
kantenstadl getrieben. Zur erfreulichen Entwick-
lung der Margen trug die klare Fokussierung des
Unternehmens auf renditestarke Segmente wie
Klassik- und Volksmusik bei. So erhohte sich die
Bruttomarge vom Vorjahreswert 21 % auf 24 %.
Weiter stand dem Umsatzanstieg nur eine mode-
rate Erhohung der Kosten in Verwaltung, Vertrieb
und Marketing gegentber. Im ersten Halbjahr
2011 konnten David Garrett, Anna Netrebko und
Erwin Schrott langfristig an DEAG gebunden wer-
den, sowie eine exklusive Vertriebsvereinbarung
mit Sony Music Entertainment Germany geschlos-
sen werden, was den Klassikbereich weiter starkt.
Um Wachstumsmaglichkeiten im Bereich Family
Entertainment in Deutschland zu nutzen, wurde
die Tochtergesellschaft Grandezza Entertainment
GmbH gegriindet.
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Seven Principles

Das operative Geschaft der 7P entwickelte sich in
den ersten drei Quartalen des Jahres 2011 sehr er-
freulich, sodass der Vorstand die Gesamtjahres-
prognose fur das Jahr 2011 angehoben hat. Der
Umsatz der ersten drei Quartale 2011 stieg im Vor-
jahresvergleich um 28,5 % von EUR 57,4 Mio. auf
EUR 73,7 Mio. Das EBITDA verbesserte sich uber-
proportional um 47,5 % von EUR 2,9 Mio. im Vor-
jahr auf EUR 4,3 Mio. Das EBIT legte um 51,2 %
von EUR 2,4 Mio. auf EUR 3,6 Mio. zu. Der Kon-
zernjahresliberschuss kletterte um 44,2 % von
EUR 1,6 Mio. im Vorjahr auf EUR 2,3 Mio. Fir das
Gesamtjahr 2011 bestatigt 7P aufgrund der plan-
maRigen Entwicklung seine Prognose und erwar-
tet einen Umsatz von mehr als EUR 95,0 Mio. und
ein EBITDA von rund EUR 6,3 Mio. Neben dem
Kernmarkt Telekommunikation hat insbesondere
der Energiemarkt zu diesem Wachstum beigetra-
gen. Ausgebaut werden konnte dabei das Ge-
schaft mit Bestandskunden, zudem wurden 2011
bereits tber 70 Neukunden gewonnen. Der Uber-
wiegende Teil des Wachstums erfolgte organisch.
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Varengold

Die Varengold Wertpapierhandelsbank AG hat in
den vergangenen Monaten weitere Weichenstellun-
gen fir eine positive kiinftige Entwicklung vorge-
nommen — nimmt dabei jedoch auch die aktuell
schwierigen Marktbedingungen fur den Banken-
und Finanzdienstleistungssektor wahr. Die Mark-
tunsicherheiten an den internationalen Kapitalmark-
ten beeinflussen bei Varengold die Bereiche Asset
Management und Capital-Markets-Brokerage glei-
chermalen. Entsprechend war die Geschaftsent-
wicklung von Varengold im zweiten Halbjahr 2011
bislang gepragt durch eine tUberdurchschnittliche
Volatilitat und damit einhergehend einer verminder-
ten Visibilitat. Dem Unternehmen kommt aktuell je-
doch die risikobewusste Geschaftspolitik zugute,
mit der sich Varengold in einem aulRerordentlich
schwierigen Marktumfeld gut fur die Zukunft
positionieren konnte.

2.4. BEWERTUNGSGRUNDLAGE FUR
DIE BETEILIGUNGEN

Die Bewertungen der Beteiligungen erfolgen gemaf3
den International Financial Reporting Standards
(IFRS) sowie den International Private Equity and
Venture Capital Valuation Guidelines der Private-
Equity-Dachverbande. Die Bewertungen der Beteili-
gungen flieRen als wesentlicher Bestandteil in den
Net Asset Value von Heliad ein. Der Net Asset Value
pro Aktie berechnet sich auf Basis der 10.947.306
ausstehenden Aktien des Grundkapitals abzlglich
der 597.160 Stlick eigenen Aktien, entsprechend
insgesamt 10.350.146 Aktien zum Berichtsstichtag.
Er wird ab 2011 grundsatzlich zum Ende eines
Quartals berechnet und im Folgemonat publiziert.
Beteiligungen werden zu Betragen ausgewiesen, die
als vernunftige Einschatzung ihres Marktwerts (Fair
Value) betrachtet werden. Als Fair Value wird der
Wert bezeichnet, zu dem ein Vermogensgegenstand
zwischen sachkundigen, vertragswilligen und vonei-
nander unabhangigen Parteien getauscht werden
konnte. Alle Beteiligungen werden grundsatzlich an-
hand einer der folgenden Grundlagen bewertet, je-
weils unter Berucksichtigung der im Einzelfall
zweckmalRigsten Bewertungsmethode:

— Borsenkurs

- DCF

— Kaufpreis

— Multiplikatoren vergleichbarer borsennotierter
Unternehmen (z.B. EBITDA-Multiple)

— Multiplikatoren von M & A-Transaktionen ver-
gleichbarer Unternehmen

— Nettovermogen
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Borsennotierte Beteiligungen

Die Beteiligungen werden mit dem Schlusskurs der
jeweiligen Aktie am Xetra-Markt bewertet. Im Ein-
zelfall werden Abschlage berlcksichtigt, zum Bei-
spiel wenn formelle Handelseinschrankungen (z. B.
bestehende Lock-up Vereinbarung) vorhanden sind.

Nicht borsennotierte Beteiligungen

Nicht borsennotierte Beteiligungen werden anfang-
lich zu Anschaffungskosten bewertet, danach wer-
den sie anhand eines der anderen oben beschriebe-
nen Kriterien bewertet. Im Allgemeinen wird ein
Ertragsmultiplikator oder eine Cashflow-Betrach-
tung als Bewertungskriterium herangezogen, aulRer
dies ist nicht angebracht, wie beispielsweise bei
bestimmten objektbezogenen Transaktionen. Bei
der Bewertung anhand von Multiples werden in
den Uberwiegenden Fallen die Gewinne vor Steu-
ern, Zinsen und Abschreibungen (EBITDA) des ab-
gelaufenen Jahres verwendet. Sind die laufenden
Gewinne fur das Gesamtjahr nicht oder nur sehr
schwer abschatzbar, werden die Werte durch Pla-
nungsrechnungen ermittelt. Dabei werden die Er-
gebnisse der Vorjahre, das angestrebte Wachstum
sowie weitere Planungsannahmen berlcksichtigt.
Die ermittelten Gewinne werden mit einem repra-
sentativen Faktor multipliziert. Dieser entspricht in
der Regel vergleichbaren borsennotierten Unter-
nehmen oder vor kurzem durchgefiihrten Transakti-
onen, wobei Anpassungen hinsichtlich moglicher
Unterschiede zwischen dem Vergleichsunterneh-
men und dem bewerteten Unternehmen vorgenom-
men werden. Dies betrifft besonders Risiken, Ge-
winnzuwachsprognosen und nicht
betriebsnotwendiges Vermogen oder nicht bilan-
zierte Verbindlichkeiten, sofern diese bekannt sind.

Wenn ein Unternehmen Verluste ausweist oder der
Wert hauptsachlich von zugrunde liegenden Ver-
mogenswerten und nicht von den Ertragen her-
ruhrt, kann die Bewertung auch anhand des Netto-
vermogens oder anderen sachgemalen
Multiplikatoren durchgefuhrt werden. Wenn eine
nachtragliche Beteiligung von einer Drittpartei in ei-
ner neuen Finanzierungsrunde zwischen unabhan-
gigen Geschaftspartnern getatigt wurde, kann dies
als Bewertungsgrundlage dienen. Wenn der Ver-
kauf einer Beteiligung aktiv durchgefuhrt werden
soll, konnen Angebote von potenziellen Kaufern in
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die Bewertung einer Beteiligung mit einflieRen und
bei Ermittlung des Bewertungsergebnisses in Be-
tracht gezogen werden. Im Einzelfall kann auf die
Beteiligungsbewertung ein Abschlag bei einge-
schrankter Marktfahigkeit vorgenommen werden,
der z. B. auf dem wahrscheinlichen Verkaufszeit-
punkt der Beteiligung, dem Einfluss der Heliad auf
diesen Verkauf oder den allgemeinen Marktbedin-
gungen basiert. Beim Ermitteln des Werts einer Be-
teiligung wird der prozentuale Anteilsbesitz unter
Berlicksichtigung von Verwasserungen durch aus-
stehende Optionsscheine, Optionen und ergebniso-
rientierte Mechanismen berechnet (, fully diluted”).

Uberpriifung des Bewertungsprozesses

Die Bewertungen werden zunachst von dem zu-
standigen Investment Manager durchgefiihrt. Diese
Bewertungen werden anschlieRend durch die Ge-
schaftsfuhrung und externe Wirtschaftsprufer tber-
pruft, bevor sie dem Aufsichtsrat im Konzern- und
Jahresabschluss zur Genehmigung vorgelegt wer-
den.
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3

Gesamtwirtschaftliche
Rahmenbedingungen und
Branchenumfeld

3.1. GESAMTWIRTSCHAFTLICHE
ENTWICKLUNG

Der gesamtwirtschaftliche Ausblick hat sich nach
einem sehr guten Start zu Jahresbeginn ab Mitte
des Jahres eingetriibt. Flihrende Wirtschaftsfor-
schungsinstitute mussten ihre Prognose fir das
Wachstum in Deutschland im Jahresverlauf anpas-
sen und schatzen das BIP-Wachstum in 2011 nun
auf 2,9 %. Dabei hat sich besonders das vierte
Quartal 2011 ungunstig auf die Entwicklung im Ge-
samtjahr ausgewirkt. Fur das Jahr 2012 wird ein
Wachstum von 0,8 % prognostiziert.

Die Entwicklung spiegelt den weltweiten Wachs-
tumsrickgang vor dem Hintergrund gestiegener
Unsicherheit auf verschiedenen Markten wieder.
Der internationale Wahrungsfonds sieht ein stei-
gendes Risiko einer Rezession und hat seine Prog-
nose fur das globale Wachstum nach unten ange-
passt. Zentrale Faktoren sind die zunehmende
Unsicherheit aufgrund der europaischen Schulden-
krise und eine hohere Volatilitat an den weltweiten
Finanzmarkten.

Diese Entwicklung zeigte sich ebenso in der Beur-
teilung der Geschaftslage und -erwartung deut-
scher Unternehmen. Der ifo-Geschéftsklimaindex
gab nach einem Anstieg in der ersten Jahreshalfte
im dritten Quartal — vorrangig getrieben durch die
Turbulenzen an den weltweiten Markten - deutlich
nach. Im vierten Quartal konnte ein erneuter An-
stieg vermeldet werden. Die Geschaftslage wird
auch zum Jahresende als gunstig bewertet, was ei-
ne vergleichsweise stabile Verfassung der deut-
schen Wirtschaft vor dem Hintergrund des globalen
Wachstumsriickgangs signalisiert. Die Geschaftser-
wartung verbesserte sich zudem und signalisiert
somit einen positiven Ausblick flr den Start im
neuen Jahr.

Das KfW-ifo Mittelstandsbarometer entwickelte
sich im Jahresverlauf rucklaufig, konnte aber ab
November 2011 einen Teil des Riickgangs wieder
aufholen. Es liegt zum Dezember 2011 bei 15,8 Sal-
denpunkten (Vorjahr: 27,2 Saldenpunkte). Dabei
war der Rickgang Uberwiegend auf die weniger
positiven Geschaftserwartungen groRerer mittel-
standischer Unternehmen zurlickzufihren. Beson-
ders die Erwartung exportorientierter Unternehmen
verschlechterte sich, wahrend die Erwartung star-
ker binnenwirtschaftlich ausgerichteter Mittelstand-
ler sich im Vergleich dazu stabiler zeigte. Die Stabi-
lisierung von Lagebeurteilung und
Geschaftserwartung zum Jahresende deutet auf ei-
ne weitere Aufhellung des mittelstandischen Ge-
schaftsklimas in 2012 hin.

3.2. ENTWICKLUNG DER PRIVATE-EQUITY-
BRANCHE

Der Beteiligungsmarkt in Deutschland verzeichnete
in der ersten Jahreshalfte 2011 einen deutlichen
Aufschwung, was sich an gestiegenen Direktinves-
titionen im Vergleich zum Vorjahr zeigte. Erst im
dritten Quartal gingen die Direktinvestitionen mit
EUR 1,5 Mrd. im Vergleich zum Vorquartal (EUR 1,9
Mrd.) um 22,1 % zurlick. Auf das Gesamtjahr gese-
hen konnte dennoch in den ersten neun Monaten
mit einem Volumen von EUR 4,7 Mrd. sowohl das
Ergebnis des Vergleichszeitraums (EUR 3,3 Mrd.)
als auch das Gesamtergebnis des Vorjahres von
EUR 4,6 Mrd. Gbertroffen werden. Fir das Gesamt-
jahr zeigt sich somit eine insgesamt zufriedenstel-
lende Entwicklung.

Den mit 87 % groRten Anteil an Investitionen stellt
noch immer der Teilbereich der Buy-Outs dar, des-
sen Volumen sich in den ersten neuen Monaten im
Vergleich zum Vorjahr fast verdoppelte. Im selben
Zeitraum stieg die Anzahl der Transaktionen in die-
sem Bereich von 63 Transaktionen in 2010 auf 82
Transaktionen in den ersten neun Monaten 2011
an. Maldgeblich flir den Anstieg des gesamt inves-
tierten Volumens war entsprechend das Volumen
der einzelnen Transaktionen.
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Im Bereich der Desinvestitionen war ein anfangli-
cher Anstieg gegenuber dem Vorjahr zu verzeich-
nen, der sich ab dem dritten Quartal jedoch deut-
lich zurtickentwickelte. Insgesamt stieg die Anzahl
der Desinvestitionen in den ersten neun Monaten
dennoch von EUR 1,8 Mrd. in 2010 um 55,4 % auf
EUR 2,8 Mrd. in 2011.

Die anteilsmalRig am Gesamtvolumen haufigsten
Exit-Kanale waren Trade Sales (36 %), gefolgt von
Verkaufen Uber die Bérse und solchen an andere
Beteiligungsgesellschaften (jeweils 23 %).

Die anfanglich sehr positive Entwicklung im Beteili-
gungsmarkt reflektierte sich in dem zum Halbjahr
deutlich gestiegenen German Private Equity-Baro-
meter. Der entsprechende Wert kann als Indikator
fir die allgemeine Stimmung im Beteiligungsmarkt
gesehen werden. Er erreichte mit einem Anstieg
um 18,4 Zahler auf 59,6 Punkte zum Halbjahr einen
Hochststand. Im dritten Quartal kam es infolge der
Verschlechterung des allgemeinen Umfelds auf den
Kapitalmarkten zu einem deutlichen Riickgang auf
29,2 Punkte. Dabei zeigte besonders das fur Heliad
relevante Segment der Spatphasenfinanzierer mit
einem Rickgang um 41,9 Zahler auf 22,9 Punkte
einen deutlichen Stimmungsabschwung.
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Nach der Hochphase haben sich somit sowohl La-
gebeurteilung als auch Geschéaftserwartung vor
dem Hintergrund der Entwicklung auf den Kapital-
markten in der zweiten Jahreshalfte 2011 einge-
tribt. Ein zentraler Faktor dabei war die Beurteilung
der Exitmoglichkeiten. Auf der anderen Seite ver-
besserte sich die Stimmung in Bezug auf die Ein-
stiegskonditionen.

Aus Sicht der Unternehmen werden die gegenwar-
tigen Finanzierungsmoglichkeiten durch Kredite
weiterhin als gut eingeschatzt. Die ifo-Kredithirde
entwickelte sich im Jahresverlauf relativ stabil und
lag zum Jahresende bei vergleichsweise niedrigen
23,1 %.

Quellen: Bundesverband Deutscher Kapitalbeteiligungsgesellschaften
(BVK): Der deutsche Beteiligungsmarkt im 3. Quartal 2011, Deutsches
Institut fur Wirtschaftsforschung e.V. — Konjunkturbarometer - Aktu-

elle Ergebnisse vom 21. Dezember 2011, ifo Institut: Die Kredithiirde

— Ergebnisse des ifo Konjunkturtests im Dezember 2011, ifo Institut:

ifo Geschéaftsklima Deutschland — Ergebnisse des ifo Konjunkturtests
(Dezember 2011), KfW Bankengruppe: German Private Equity Barometer
— 3. Quartal 2011, KfW Bankengruppe: KfW-ifo-Mittelstandsbarometer:
Dezember 2011, International Monetary Fund - World Economic Outlook
(WEO) - September 2011.
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a4
Vermogens- Finanz und
Ertragslage 2011

4.1. GESCHAFTSVERLAUF UND
WIRTSCHAFTLICHE LAGE IM
GESCHAFTSJAHR 2011

Flr das Geschaftsjahr 2011 weist die Gesellschaft
ein Konzernergebnis in Hohe von EUR 4,3 Mio. aus.
Im Vorjahr war ein Konzernergebnis in Hohe von
EUR -24,8 Mio. erzielt worden. Der Net Asset Value
je Aktie verminderte sich von EUR 5,62 auf EUR
5,31.

Die Eigenkapitalquote nahm von 39 % zu Beginn
des Geschaftsjahres auf 66 % zum 31. Dezember
2011 zu.

Im Geschaftsjahr wurden die Unternehmen und zu-
gehorigen Teilkonzerne Reprotechnik Beteiligungs-
gesellschaft mbH, Unicorn Geld- und Wertdienst-
leistungen GmbH und R. Hasler AG entkonsolidiert
und gehoren dem Heliad Konzern zum Jahresende
nicht mehr an.

Die Entkonsolidierung der Teilkonzerne Reprotech-
nik Beteiligungsgesellschaft mbH und Unicorn
Geld- und Wertdienstleistungen GmbH, die im Vor-
jahr als aufgegebene Geschaftsbereiche klassifiziert
wurden, wirkt sich positiv auf das Jahresergebnis
aus. Der Ergebniseffekt ist im Ergebnis aus aufge-
gebenen Geschaftsbereichen ausgewiesen. Im Vor-
jahr wurde durch die negativen anteiligen Jahreser-
gebnisse und notwendige Abwertungen von
Geschafts- oder Firmenwerten das Konzernergebnis
negativ beeinflusst.

Das Konzernergebnis 2011 wurde positiv von der
erfolgreichen Verauflierung mehrerer Beteiligungen
beeinflusst.

Belastende Effekte resultieren aus Bewertungsan-
passungen von borsennotierten Unternehmen an
gesunkene Aktienkurse oder Zeitwerte.

4.2. VERMOGENSLAGE

Die Vermogens- und Kapitalstruktur wird ebenfalls
durch die Entkonsolidierung der Reprotechnik Be-
teiligungsgesellschaft mbH und Unicorn Geld- und
Wertdienstleistungen GmbH, deren Vermogensge-
genstande und Schulden im Vorjahr unter den Posi-
tionen ,,aufgegebene und zu verduRernde Ge-
schaftsbereiche” ausgewiesen wurden, beeinflusst.
Die Bilanzsumme hat sich gegentiber dem Vorjahr
um EUR 47,6 Mio. auf EUR 83,5 Mio. reduziert.

Der Geschéfts- oder Firmenwert ist im Wesentli-
chen aufgrund der Entkonsolidierung der R. Hasler
AG um EUR 3,1 Mio. auf EUR 5,6 Mio. gesunken.
Die sonstigen immateriellen Anlagen sind im Jah-
resvergleich nahezu unverandert. Die Sachanlagen
haben sich um EUR 0,7 Mio. auf EUR 0,4 Mio. re-
duziert.

Die Finanzanlagen sind im Vorjahresvergleich um
EUR 5,0 Mio. gesunken. Wesentlicher Grund fir
den Ruckgang waren Bewertungsanpassungen bei
nicht zu den Kernbeteiligungen zahlenden Beteili-
gungen sowie bei Wertpapieren des Anlagevermo-
gens. Der Ruckgang wurde zum Teil durch die
Wertsteigerung einer Fondsbeteiligung ausgegli-
chen.

Die Forderungen haben aufgrund der Entkonsoli-
dierung der R. Hasler AG abgenommen. Die sonsti-
gen Vermogenswerte haben sich um EUR 2,4 Mio.
auf EUR 9,4 Mio. erhoht.

Die liquiden Mittel haben sich um EUR 7,0 Mio. auf
EUR 34,4 Mio. reduziert. Der anteilige Betrag der
Liquiditat auf Holdingebene liegt dabei zum Jahres-
ende bei EUR 23,1 Mio.

Die Eigenkapitalquote ist mit 66 % (Vorjahr: 39 %)
deutlich gegentiber dem Vorjahr gestiegen. Dabei
hat die Reduzierung von Fremdkapital auf Konzer-
nebene durch die Entkonsolidierung der Beteiligun-
gen Reprotechnik Beteiligungsgesellschaft mbH
und Unicorn Geld- und Wertdienstleistungen GmbH
den Wert maRRgeblich erhoht. Nach der Rickfiih-
rung von Krediten bestehen zum Jahresende keine
Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten.
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31.12.2011 31.12.2010 Verédnderung

VERMOGENSSTRUKTUR
Sach- und immaterielle Anlagen 7,5 1.1 -3,6
Finanzanlagen 26,2 31,2 -5,0
ANLAGEVERMOGEN 33,8 42,3 -8,6
Vorréte, Forderungen, Rechnungsabgrenzungen 15,3 16,2 -0,8
Zur Verauf3erung gehaltene Vermdogenswerte/ Geschaftsbereiche 0,0 31,2 -31,2
Flissige Mittel 34,4 41,4 -7,0
83,5 131,1 -47,6
KAPITALSTRUKTUR
Eigenkapital 54,8 50,6 4,3
Verbindlichkeiten Kreditinstitute 0,0 10,7 -10,7
Zur Veraul3erung gehaltene Verbindlichkeiten/Geschéaftsbereiche 0,0 42,6 -42,6
Andere Riickstellungen, Verbindlichkeiten und Rechnungsabgrenzungen 28,7 27,2 1,5
83,5 131,1 -47,6

4.3. FINANZLAGE

Die wesentlichen Zahlungsvorgange der Heliad
werden durch eine jahrlich begrenzte Anzahl von
Beteiligungskaufen und -verkaufen ausgelost. Da
die Umsetzung von Transaktionen oft von einer
Vielzahl von externen Faktoren abhangt, auf die die
Heliad nur begrenzt Einfluss nehmen kann, sind die
Zahlungsstrome schwer prognostizierbar.

Die zum 31. Dezember 2011 ausgewiesene hohe
Liquiditat im Konzern in Hohe von EUR 34,4 Mio.
(Vorjahr: EUR 41,4 Mio.) ermoglicht der Heliad,

kunftig vermehrt Neuinvestitionen zu tatigen. Es
sind bis zu drei Neuinvestitionen in 2012 geplant.

Betrage in EUR Mio.

CASHFLOW AUS BETRIEBLICHER TATIGKEIT
CASHFLOW AUS INVESTITIONSTATIGKEIT
CASHFLOW AUS FINANZIERUNGSTATIGKEIT

Die Heliad hat im Geschaftsjahr zahlreiche Beteili-
gungen verauldert. Aus diesem Grund ist der Cash-
flow aus Investitionstatigkeit positiv.

Die Einzahlungen aus Abgangen von Finanzanlagen
einschlieRlich der dazugehorigen VeraulRerungsge-
winne in Hohe von insgesamt EUR 15,1 Mio. (Vor-
jahr: EUR 20,7 Mio.) stammen lberwiegend aus
Verkaufen von ehemaligen Kernbeteiligungen und
Fondsbeteiligungen.

Die Auszahlungen fir Investitionen in Finanzanla-
gen in Hohe von insgesamt EUR 7,0 Mio. (Vorjahr:
EUR 9,8 Mio.) betreffen insbesondere Einzahlungen
in eine Fondsbeteiligung.

2011 2010 Veranderung
-6,0 10,4 -14,9
8,3 7.0 1,2
-8,9 -4,0 -4,8
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4.4. ERTRAGSLAGE

Die Ertragslage wird durch die Entkonsolidierung
der Teilkonzerne Reprotechnik Beteiligungsgesell-
schaft mbH und Unicorn Geld- und Wertdienstleis-
tungen GmbH, deren Ergebnis im Vorjahr unter
dem Ergebnis aus aufgegebenen Geschaftsberei-
chen ausgewiesen war, beeinflusst.

Die Gesamtleistung beinhaltet neben Umsatzerlo-
sen von Tochterunternehmen auch Erlose aus Be-
teiligungsverdaufRerungen. Die Umsatzerlose des
Segments Dienstleistungen haben sich im Ver-
gleich zum Vorjahr um EUR 6,5 Mio. auf EUR 34,9
Mio. gesteigert.

Die Erlose aus dem Beteiligungsgeschaft beinhal-
ten im wesentlichen Erlose aus dem Verkauf von
nicht zu den Kernbeteiligungen zahlenden Beteili-
gungen und Fonds. Sie fallen mit EUR 6,0 Mio.
(Vorjahr EUR 20,7 Mio.) geringer aus als im Vorjahr.

Die sonstigen betrieblichen Ertrage in Hohe von
EUR 5,1 Mio. (Vorjahr EUR 3,1 Mio.) beinhalten
Wahrungsgewinne in Hohe von EUR 2,5 Mio. und

Entkonsolidierungsertrage in Hohe von EUR 1,1
Mio.

Die sonstigen Aufwendungen sind um EUR 0,6
Mio. auf EUR 13,0 Mio. gestiegen. Sie beinhalten in
Hohe von EUR 4,2 Mio. (Vorjahr EUR 3,5 Mio.) Auf-
wand von Tochterunternehmen des Segments
Dienstleistungen.

Die Abschreibungen sind mit EUR 18,0 Mio. (Vor-
jahr EUR 6,6 Mio.) deutlich gestiegen. Sie beinhal-
ten im Wesentlichen Abschreibungen auf nicht zu
den Kernbeteiligungen zahlenden Beteiligungen so-
wie Abschreibungen auf notierte Beteiligungen vor
dem Hintergrund gesunkener Borsenkurse.

Das Finanzergebnis fallt mit EUR 0,3 Mio. (Vorjahr
EUR 0,6 Mio.) positiv aus.

Der Steueraufwand resultiert im Wesentlichen aus
den Tochterunternehmen des Segments Dienstleis-
tungen.

Betrage in EUR Mio. 2011 2010 Veranderung
Umsatzerlose Portfolio 35,7 30,8 4,9
sonstige betriebliche Ertrage 5,1 3,1 2,0
Abgangsgewinne/-verluste 0,7 3.1 -2,5
Materialaufwand -14,8 -10,2 -4,6
Personalaufwand -9,1 -7,3 -1.8
sonstige Aufwendungen -13,0 -12,4 -0,6
EBITDA 4,6 7.1 -2,5
Zuschreibungen 5,8 11,7 -5,9
Abschreibungen -18,7 -7.8 -10,9
EBIT -8,3 11,0 -19,3
Finanzergebnis 0,3 0,6 -0,3
EBT -8,1 11,6 -19,7
Steuern -1,8 -0,6 -1,1
ERGEBNIS AUS FORTGEF. GESCHAFTSBEREICH -9,8 11,0 -20,8
ERGEBNIS AUS AUFGEG. GESCHAFTSBEREICH 14,1 -35,8 49,9
PERIODENERGEBNIS 4,3 -24,8 29,1

HELIAD GESCHAFTSBERICHT

Das Ergebnis aus fortzufiihrenden Geschaftsberei-
chen liegt bei EUR -9,8 Mio. Das Periodenergebnis
wird durch den Ergebnisbeitrags der aufgegebenen
Geschaftsbereiche in Hohe von EUR 14,1 Mio. po-
sitiv beeinflusst und liegt insgesamt bei EUR 4,3
Mio.

5
Mitarbeiter

Ende des Geschaftsjahres 2011 waren im Heliad
Konzern 59 Beschaftigte tatig, davon samtliche im
Tochterunternehmen assona. Die Verringerung der
Mitarbeiterzahl um 1.629 gegenuber dem Vorjahr
resultiert im \Wesentlichen aus der Entkonsolidie-
rungen der RT Gruppe und der Unicorn Gruppe.
Ohne Berucksichtigung dieser Abgange hat sich die
Mitarbeiterzahl um 1 gegenliber dem Vorjahr ver-
ringert.
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6
Ereignisse nach dem
Bilanzstichtag

Am 6. Februar 2012 wurde das im Geschaftsjahr
2011 begonnene Aktienrlickkaufprogramm been-
det. Insgesamt wurden im Rahmen des Aktienrick-
kaufprogramms 1.096.540 Stiick Aktien mit einem
auf sie entfallenden anteiligen Betrag des Grundka-
pitals von EUR 1.096.540,00 zu einem durch-
schnittlichen Preis von EUR 2,40 pro Aktie und ent-
sprechend einem Gesamtpreis von EUR
2.635.293,51 zuriuckgekauft. Die erworbenen eige-
nen Aktien werden bis auf weiteres im Bestand der
Gesellschaft gehalten und sollen zu einem spéateren
Zeitpunkt flr einen nach der Ermachtigung mogli-
chen Zweck verwendet werden.

Die Gesellschaft hat samtliche Anteile an den nicht
zu den Kernbeteiligungen zahlenden Unternehmen
CFC Industriebeteiligungen AG in Hohe von

22,11 %, das entspricht 1.867.622 Aktien, und an
der SQUADRA Immobilien GmbH & Co. KGaA in
Hohe von 12,75 %, das entspricht 320.000 Aktien
am 10. Februar 2012 veraul3ert.

Mit Wirkung zum 1. Marz 2012 hat Heliad den
Wechsel des Borsensegments vom regulierten
Markt in den Freiverkehr und dort in den Teilbereich

Entry Standard der Frankfurter Wertpapierbérse
vollzogen.

7

Chancen- und Risikobericht

7.1. CHANCEN DES
HELIAD GESCHAFTSMODELLS

Chancen bei der Akquisition

Heliad benotigt flir eine positive Entwicklung den
Zugang zu neuen Investitionsmaoglichkeiten. Nur
bei einer ausreichenden Anzahl von Transaktionen

sowie gewinnbringenden VeraulRerungen in der
Zukunft konnen wir die Heliad profitabel gestalten.

Unser Ziel ist es, von den im deutschsprachigen
Raum anstehenden Beteiligungsmaoglichkeiten
frihzeitig Kenntnis zu erhalten und Gber Ressour-
cen und Instrumente zu verfligen, die einen aus-
reichenden und hochwertigen Dealflow sicherstel-
len. Das Management hat hierzu EDV-unterstutzte
Prozesse entwickelt und implementiert. Damit
sind wir in der Lage Uber verschiedene Filterpro-
zesse den Deal Flow quantitativ und qualitativ
selbst zu steuern. Im Ergebnis erwarten wir uns
durch diese zielgerichtete Akquisitionsstrategie
die Identifikation chancenreicher Unternehmen
und eine Erhéhung der Abschlusswahrscheinlich-
keit durch die Vermeidung von strukturierten Ver-
kaufsprozessen mit erhohtem Wettbewerb.

Durch das exzellente Netzwerk des Investment-
Teams ergeben sich laufend neue Investitionsmog-
lichkeiten. Das Netzwerk besteht aus ehemaligen
Beteiligungspartnern, Banken, Beratern, Rechtsan-
walten und Wirtschaftsprufern sowie erfahrenen
Industrieexperten, mit denen wir bei der Identifika-
tion und Prifung von Investitionsmoglichkeiten
zusammenarbeiten. Die Zahl der uns angebotenen
Beteiligungsmoglichkeiten lag im vergangenen
Geschaftsjahr bei rund 150. Durch den von uns im
vergangenen Jahr konsequent verfolgten, struktu-
rierten Deal-Sourcing Prozess konnte die Anzahl
der identifizierten und angebotenen Beteiligungs-
moglichkeiten im Vergleich zum Vorjahr quantita-
tiv und qualitativ erhoht werden.

Im Zuge der strategischen Anpassungen an die Si-
tuation an den Kapitalmarkten wurden speziell fur
den Bereich der borsennotierten Neuinvestitionen
eigens Prozesse entwickelt und ausgebaut, um die
Identifikation interessanter Beteiligungsmoglich-
keiten zu unterstitzen.

Chancen wahrend der Haltedauer

Wahrend der Haltedauer steht fur Heliad die Um-
setzung der gewahlten Wachstumsstrategie und
damit die Wertsteigerung der Beteiligungen im Vor-
dergrund. Laufende Ertrage aus Beteiligungen wie
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Dividenden, Gewinnanteile und Zinsertrage unter-
stlitzen den wirtschaftlichen Erfolg der Heliad.

Der Betreuungs- und Entwicklungsphase der Port-
foliounternehmen wird vom Management eine be-
deutendere Rolle beigemessen. Zur kontinuierli-
chen Kontrolle der Entwicklungs- und Exitstrategie
als auch zur aktiven Identifikation von Wertsteige-
rungspotentialen wurden bereits neue Controlling-
strukturen und -prozesse etabliert. Deren konse-
quente Integration in unser Tagesgeschaft wird zu
besserer Performance der Beteiligungen fuhren.

Chancen bei Unternehmensverkaufen

Die Borsennotierung und die ausreichend vorhan-
dene Liquiditat zwingt uns nicht zu Ubereilten oder
zur Unzeit notwendigen Verkaufen, wie es zum Teil
bei klassischen Private-Equity-Strukturen der Fall
ist. Vielmehr arbeiten wir gemeinsam mit dem Ma-
nagement unserer Beteiligungen entlang einer bei
Beteiligungsbeginn definierten Exitstrategie, die
zum geeigneten Zeitpunkt die geschaffenen Werte
realisieren lasst.

Durch unser exzellentes Netzwerk und Branchen-
Know-how verfligen wir Uiber die flir Desinvest-
ments wertvollen Kontakte.

7.2. RISIKOBERICHT

Risikomanagement

Risikomanagement bedeutet fur Heliad wesentliche
Risiken, die sich aus der Geschéftstatigkeit erge-
ben, bestmoglich zu kontrollieren und Chancen ef-
fektiv zu nutzen. Zu den wesentlichen Aufgaben
des Risikomanagements gehort es, Risiken zu iden-
tifizieren, zu analysieren, zu steuern und zu lberwa-
chen.

Die Chancen und Risiken einer Beteiligungsgesell-
schaft ergeben sich aus dem Erwerb, dem Halten
und der Verduf3erung von Beteiligungen. Das Ma-
nagement von Chancen und Risiken ist daher mit
dem operativen Geschaft des Investmentteams eng
verkniUpft und fest in die Prozesse integriert. Chan-
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cen und Risiken sollen so abgewogen werden, dass
Chancen wahrgenommen werden ohne den Fort-
bestand der Heliad zu gefahrden.

Grundlage unseres Risikomanagementsystems ist
unser Risikohandbuch, das unseres Erachtens alle
wesentlichen Risiken darstellt und bewertet. Wir
haben entsprechende MalRnahmen zur Steuerung
und Uberwachung der Risiken festgelegt und diese
in unsere Prozesse integriert. Dazu kommt eine
Vielzahl von Instrumenten und MalRnahmen, die wir
zur Uberwachung und Steuerung der spezifischen
Unternehmenschancen und -risiken einsetzen. Das
Management Uiberwacht, pflegt und entwickelt das
Risikomanagementsystem standig weiter. Die Er-
gebnisse der laufenden Risikobeobachtung werden
vierteljahrlich in einem Risikomanagementbericht
vorgestellt. Im Fall unerwarteter relevanter Ereignis-
se werden Risiken sofort Uberwacht.

Das Management befasst sich unmittelbar mit der
Bewertung und Steuerung der Chancen und Risi-
ken und prift regelmalRdig, ob sich die Einschatzun-
gen verandern und welche MalRnahmen zu ergrei-
fen sind. Durch regelmafdige Einbringung in die
Engagements sind dem Management die wesentli-
chen Chancen und Risiken bekannt.

Das Management informiert den Aufsichtsrat min-
destens quartalsweise Uber die Risikolage der Ge-

sellschaft und der Portfoliounternehmen. Bei einer
unerwarteten und erheblichen Anderung der Risi-

kolage erfolgt eine sofortige Information des Auf-

sichtsrats.

Die Erklarung zur Unternehmensfihrung gem.

8 289a HGB ist neben der Entsprechenserklarung
zum ,,Deutschen Corporate Governance Kodex”
gemal § 161 AktG im Internet auf der Seite
www.heliad.com abrufbar. Der Corporate Gover-
nance Bericht ist im Geschaftsbericht abgedruckt.

Wir sehen derzeit keine Risiken, die den Fortbe-
stand der Heliad gefahrden konnten.
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Internes Kontrollsystem im Hinblick
auf den Rechnungslegungsprozess

Die wesentlichen Merkmale des internen Kontroll-
und Risikomanagementsystems im Hinblick auf
den Rechnungslegungsprozess sind regelmafige
analytische Prifungen der rechnungslegungsrele-
vanten Prozesse. Heliad hat eine klare Organisa-
tions-, Kontroll- und Uberwachungsstruktur und ei-
ne eindeutige Zuordnung im Bereich des
Rechnungslegungsprozesses. Alle im Rechnungsle-
gungsprozess involvierten Personen sind den An-
forderungen entsprechend qualifiziert, ihre Anzahl
ist so bemessen, dass die Aufgaben bewaltigt wer-
den konnen. Die Vollstandigkeit und Richtigkeit der
Rechnungswesensdaten werden regelmaflig an-
hand von Stichproben und Plausibilitatschecks
durch manuelle Kontrollen Uberpruft. Durch die
uberschaubare Anzahl an Transaktionen ist eine re-
gelmaRige und nahezu vollstandige Uberpriifung
der Buchungen gegeben. Die relevanten Risiken
werden erfasst. Mit den wesentlichen Fragen der
Rechnungslegung und des Risikomanagements be-
fassen sich das Management und der Aufsichtsrat
regelmaRig.

Unternehmensbezogene Risiken

Management- und Personalrisiken

Die Zusammensetzung und Kompetenz des Ma-
nagementteams ist eng mit dem Erfolg der Heliad
verknUpft. Dies folgt aus der geringen Grole der
Gesamtorganisation, in der jeder Einzelne einen
verantwortlichen Beitrag leistet. Heliad konnte ein
Team aus Mitarbeitern mit mehrjahriger Finanz-,
Private-Equity und Beratungserfahrung bei sehr
namhaften Adressen aufbauen und verfugt daher
Uber eine sich durch Professionalitat auszeichnende
Mitarbeiterstruktur. Das vielfaltige Know-how lasst
uns in jeder Phase ein umfassendes Engagement
unseres Teams einbringen.

Informationssysteme (IT)

Unser Geschaft erfordert nicht nur geeignete Soft-
ware und Hardware, sondern vor allem auch die
Datensicherung, die Gewahrleistung des jederzeiti-
gen Datenzugriffs flir Berechtigte sowie den Schutz
gegen unberechtigten Datenzugriff. Heliad bedient

sich eines externen Anbieters flir die Betreuung der
IT-Systeme.

Im abgelaufenen Geschaftsjahr sind keine IT-Risiken

erkennbar geworden. Wir erwarten keine Anderung
der operationellen Risikosituation.

Risiken des Heliad Geschiaftsmodells

Risiken bei der Akquisition
Die Investitionsstrategie bestimmt maf3geblich das
Chancen-Risiko-Profil von Heliad. Sie wird standig
Uberprift und weiterentwickelt.

Wir konzentrieren uns auf den Erwerb bereits etab-
lierter Unternehmen mit fuhrender Marktstellung
und Geschaftsmodellen, die Wachstumschancen
bieten. Wir erwerben vorwiegend Unternehmen oh-
ne grof3en Investitionsbedarf, um spatere Nachfi-
nanzierungen fir Investitionen zu vermeiden. Wei-
terhin darf der Verlust eines Einzelinvestments nicht
existenzbedrohend fiir Heliad sein. Aus diesem
Grund werden Einzelinvestments in einem Rahmen
von in der Regel bis zu EUR 10 Mio. pro Transakti-
on getatigt.

Wahrend der Akquisitionsphase ist es essentiell,
das Geschaftsmodell und den Markt zu verstehen,
Risiken aus diesem abzuleiten und diese zu bewer-
ten. Neben unserem erfahrenen Team bedienen wir
uns externer Berater, die uns bei der Prifung (Due
Diligence) eines Unternehmens in finanzieller, steu-
erlicher und rechtlicher Hinsicht unterstutzen.

Wir praferieren die Beteiligung des Managements
an dem Portfoliounternehmen, um eine noch star-
kere Bindung des Managements zu erlangen und
Interessengleichheit bzgl. Wertsteigerung und Rea-
lisierung zu optimieren.

Jedes wesentliche Investment wird dem Aufsichts-
rat prasentiert bevor es zu einer Investition kommt.

a4
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Risiken wahrend der Haltedauer

Die Entwicklung der Beteiligungen beeinflusst un-
mittelbar den Erfolg von Heliad. Wenn sich eine Be-
teiligung unguinstig entwickelt und deren Wert
sinkt, soll dies nicht zu einer Gefahrdung der Heliad
fahren.

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass bei ei-
ner Beteiligung ein Nachfinanzierungsbedarf ent-
steht. Den zusatzlichen Finanzierungsbedarf eines
Portfoliounternehmens prifen wir zunachst mit den
gleichen Kriterien, die wir flr ein Neuinvestment
anlegen. Darliber hinaus flieRen weitere Aspekte in
die Entscheidung ein. Unter Umstanden steigt des-
halb das Risikoprofil der Nachfinanzierung.

Im Fall einer negativen Entwicklung eines Portfo-
liounternehmens droht gegebenenfalls ein Totalver-
lust des eingesetzten Kapitals. Dies kann verbun-
den sein mit weiteren negativen Folgen, etwa
einem Reputationsverlust.

Diesem Risiko begegnen wir mit Instrumentarien
zur Risikolberwachung, insbesondere mit der Er-
stellung und Auswertung von Monatsberichten und
Quartalsberichten und der regelmafigen Vor-Ort-
Prasenz der Investment-Verantwortlichen. Zudem
ist die Geschéaftsfuhrung bei vielen Unternehmen
im Aufsichtsrat oder Beirat vertreten und berat die
Unternehmen in diversen Fragestellungen. Das Be-
teiligungscontrolling wertet Informationen unab-
hangig aus und berechnet quartalsweise Net Asset
Values je Beteiligungsunternehmen. Wir diskutieren
die Engagements anhand von vierteljahrlich erstell-
ten Berichten. Uber aktuelle Entwicklungen beraten
wir in unseren wochentlichen Update-Meetings.

Risiken bei Unternehmensverkaufen

Die Grundlage fur eine erfolgreiche Verauf3erung le-
gen wir bereits wahrend der Akquisitionsphase. So
gehen wir nur Beteiligungen ein, fur die ein deutli-
ches Interesse strategischer Investoren oder von Fi-
nanzinvestoren gegeben sein konnte. In den quar-
talsweisen Besprechungen der Controlling Berichte
erortern wir die Moglichkeiten einer Verauf3erung
regelmaRig.
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Durch das Beteiligungscontrolling wird das Risiko
der Inanspruchnahme von bei Verkaufen begebe-
nen Blrgschaften und Garantien gesenkt. Entspre-
chende Risiken werden nach den VerauRerungen
regelmaRig bewertet.

Konjunkturelle und marktbezogene Risiken

Konjunkturelle Risiken

Der wirtschaftliche Erfolg von Heliad hangt vom
wirtschaftlichen Erfolg der Portfoliounternehmen
ab. Da sich diese in unterschiedlichen Branchen
und Regionen bewegen, beeinflussen verschiedene
branchenspezifische und geographische Konjunk-
turverlaufe und politische und finanzwirtschaftliche
Rahmenbedingungen den Erfolg unserer Beteili-
gungen. Durch die Diversifizierung des Beteili-
gungsportfolios Uber unterschiedliche Branchen
und Regionen im deutschsprachigen Raum sind
meist nur einzelne Beteiligungen von konjunkturel-
len Veranderungen betroffen.

Branchenrisiken

Die Entwicklung von Heliad ist unmittelbar von
dem Zugang zu neuen Investitionsmaoglichkeiten
abhangig. Nur bei einer ausreichenden Anzahl von
potentiellen Investitionsmaoglichkeiten sowie ge-
winnbringenden VerauRerungen kann das Ge-
schaftsmodell erfolgreich sein. Auf die Entwicklung
des Private-Equity-Marktes haben wir nahezu kei-
nen Einfluss. Entsprechend eingeschrankt sind un-
sere Moglichkeiten, das Risiko einer rucklaufigen
Anzahl potentieller Investitionsmoglichkeiten zu be-
grenzen.
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Finanzwirtschaftliche Risiken

Zins-, Wahrungs- und Liquiditétsrisiken
Heliad finanziert die Akquisitionen typischerweise
mit Eigenkapital und Bankdarlehen. Die Strukturie-
rung der Finanzierung ist ein essentieller Baustein
wahrend der Erwerbsphase.

Das Liquiditatsrisiko liegt darin, dass die fllissigen
Mittel moglicherweise nicht ausreichen, um die fi-
nanziellen Verpflichtungen fristgerecht zu erfullen.
Wir stufen unser Liquiditatsrisiko derzeit als gering
ein. Basis dafur ist unsere solide Finanzierung und
der derzeitige Verzicht auf den Einsatz von Fremd-
kapital auf Holdingebene. Wir verfligen zum Bilanz-
stichtag Uber relativ hohe Geldmittelbestande von
EUR 34,4 Mio. (Konzern). Ein vormals bestehender
Kredit auf Holdingebene der Heliad wurde im Jah-
resverlauf vollstandig zurtckgefuhrt.

Auf Ebene der Portfoliounternehmen werden Liqui-
ditatsentwicklung, Bonitat der Debitoren und Zah-
lungsverpflichtungen durch das periodische Be-
richtswesen sowie durch die verantwortlichen
Investment Manager der Heliad uberwacht.

Risiken aus fehlenden Refinanzierungen oder stei-
genden Zinsen ist Heliad demnach zurzeit nicht un-
mittelbar und nur relativ gering ausgesetzt.

Veranderungen der Wechselkurse wirken sich zum
Bilanzstichtag nur indirekt auf die Wertentwicklung
von Heliad aus. Das Schweizer Tochterunterneh-
men R. Hasler AG, fur welches ein Wechselkursrisi-
ko in Bezug auf die Wahrung Schweizer Franken
bestand, wurde im Dezember 2011 veraulert. Die
nunmehr im Portfolio befindlichen Gesellschaften
erwirtschaften einen Grof3teil ihrer Umséatze im
Euro-Raum.

Chancen- und Risikenbericht
der Beteiligungen

Im Beteiligungsgeschaft sind Risiken aus den jewei-
ligen Branchen und Konjunkturzyklen typisch. Auf-
grund der Diversifizierung des Portfolios kommen
wir diesem Risiko nach. Unser Investitionsfokus auf
etablierte Unternehmen minimiert Risiken eines ho-

hen Nachfinanzierungsbedarfs der Beteiligungen
durch notwendige Investitionen in das Anlagever-
mogen.

Dennoch existieren durch die gegebenenfalls ent-
stehenden unterdurchschnittlichen Entwicklungen
der Tochterunternehmen Risiken bzgl. der Bewer-
tungen im NAV oder im Jahresabschluss, bis hin zu
nicht ausschlieBbaren Insolvenzrisiken. Den Bewer-
tungsrisiken kommen wir durch den konservativen
Bilanzansatz im Geschaftsjahr 2011 entgegen. Den
Insolvenzrisiken begegnen wir durch geeignete
MaRnahmen in den Unternehmen. Dennoch kann
keine Garantie daflir abgegeben werden, dass es
dem Heliad Management gelingt, die Beteiligungen
profitabel zu gestalten.

Gesamtrisikoeinschédtzung der
Heliad Equity Partners

Die Gesamtwirdigung aller genannten Risikoaspek-
te des Konzerns und der Beteiligungen basieren pri-
mar auf Markt- und konjunkturellen Risiken sowie
den fir das Beteiligungsgeschaft typischen Risiken.
Auf Basis der aktuell zur Verfligung stehenden In-
formationen stellen einzelne oder kumulierte Risi-
ken derzeit keine Gefahr fir den Fortbestand der
Heliad dar. Zudem sind keinerlei finanzielle Risiken
erkennbar, die das Unternehmen beeintrachtigen.

7.3. ERLAUTERNDER BERICHT ZU DEN
ANGABEN NACH 8§ 289 ABSATZ 4,
8§ 315 ABSATZ 4 HGB

Das gezeichnete Kapital der Heliad Equity Partners
GmbH & Co. KGaA in Hohe von EUR 10.947.306,00
ist eingeteilt in 10.947.306 auf den Namen lautende
Stlickaktien mit einem rechnerischen Nennwert
von EUR 1,00. Jede Aktie gewahrt die gleichen
Rechte, insbesondere Stimmrechte. Unterschiedli-
che Aktiengattungen bestehen nicht.

Das Stimmrecht der Aktionare ist weder durch Ge-
setz noch Satzung beschrankt. Beschrankungen
des Stimmrechts oder der Ubertragung der Aktien,
die sich aus Vereinbarungen zwischen Aktionaren
ergeben kénnen, sind der personlich haftenden
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Gesellschafterin nicht bekannt.

Zum 31. Dezember 2011 hielt die IFOS Internatio-
nale Fonds Service AG, Vaduz, 16,74 % der Stimm-
rechte. Die Angermayer, Brumm & Lange Unter-
nehmensgruppe GmbH, Frankfurt am Main, hielt
20,40 % der Stimmrechte, wovon samtliche 20,40
% indirekt durch Zurechnung tber die Altira Aktien-
gesellschaft, die Altira Heliad Management GmbH
und die Heliad Equity Partners GmbH & Co. KGaA
gehalten werden. Weitere direkte oder indirekte Be-
teiligungen, die 10 % der Stimmrechte tUberschrei-
ten, sind der Gesellschaft im Berichtszeitraum nicht
mitgeteilt worden. Die Gesellschaft hat keine Aktien
mit Sonderrechten ausgegeben. Zudem ist der per-
sonlich haftenden Gesellschafterin nicht bekannt,
dass Arbeitnehmer am Kapital der Gesellschaft be-
teiligt sind und ihre Kontrollrechte nicht unmittelbar
austiben. Heliad ist eine Kommanditgesellschaft auf
Aktien, bei der die Geschaftsfiihrung und Vertre-
tung der Gesellschaft gemals &8 278 Absatz 2 des
Aktiengesetzes anstelle eines Vorstands der per-
sonlichen haftenden Gesellschafterin obliegt. Die
personlich haftende Gesellschafterin scheidet in
den nach § 9 Absatz 1 der Satzung der Gesellschaft
genannten Fallen oder durch AusschliefSung nach

8 289 Absatz 5 des Aktiengesetzes in Verbindung
mit 8 140 des Handelsgesetzbuchs aus der Gesell-
schaft aus. Die im Falle des Ausscheidens nach

8 9 Absatz 2 der Satzung der Gesellschaft einzube-
rufende Hauptversammlung entscheidet Gber die
Umwandlung in eine Aktiengesellschaft oder den
Beitritt einer neuen personlich haftenden Gesell-
schafterin.

Satzungsanderungen bedlrfen nach & 22 Absatz 1
der Satzung der Gesellschaft abweichend von

8 179 Absatz 2 des Aktiengesetzes der einfachen
Mehrheit des bei Beschlussfassung vertretenen
stimmberechtigten Grundkapitals, soweit nicht Ge-
setz oder Satzung zwingende weitergehende Be-
stimmungen enthalten. Nach 8 23 der Satzung be-
durfen sie ferner der Zustimmung der personlich
haftenden Gesellschafterin. Im Ubrigen gelten die
gesetzlichen Bestimmungen der 8 179 und § 133
des Aktiengesetzes.

Die personlich haftende Gesellschafterin ist er-
machtigt, das Grundkapital der Gesellschaft mit Zu-
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stimmung des Aufsichtsrats bis zum 31. Marz 2012
durch Ausgabe von bis zu Stiick 30.285.388 neuen,
auf den Namen lautenden Stlickaktien im rechneri-
schen Nennwert von EUR 1,00 je Aktie gegen Bar-
oder Sacheinlagen ein- oder mehrmals in Teilbetra-
gen um bis zu insgesamt EUR 30.285.388 zu
erhohen. Das Bezugsrecht der Kommanditaktionare
kann fir Spitzenbetrage, bei Kapitalerhohungen bis
zu 10 % des Grundkapitals und bei solchen gegen
Sacheinlagen zur Gewahr von Aktien zum Zweck
des Erwerbs von Unternehmensbeteiligungen aus-
geschlossen werden.

Das Grundkapital ist um bis zu EUR 3.000.000,00
durch Ausgabe von bis zu 3.000.000 neuen, auf
den Namen lautenden Aktien bedingt erhoht. Die
bedingte Erhohung dient der Ausgabe von Aktien
an die Inhaber bzw. Glaubiger von Wandelschuld-
verschreibungen, Optionsschuldverschreibungen,
Genussrechten und/oder Gewinnschuldverschrei-
bungen oder Kombinationen dieser Instrumente mit
Wandlungs- oder Optionsrechten oder Wandlungs-
pflichten, die auf Grund des Ermachtigungsbe-
schlusses der Hauptversammlung vom 25. Mai
2009 bis zum 24. Mai 2014 ausgegeben werden.

Die Hauptversammlung vom 26. August 2010 hatte
die personlich haftende Gesellschafterin ermach-
tigt, in der Zeit bis zum 25. August 2015 eigene Ak-
tien im Umfang von insgesamt bis zu zehn vom
Hundert des zum Zeitpunkt der Beschlussfassung
bestehenden Grundkapitals zu erwerben. Die
Hauptversammlung vom 29. Juni 2011 hat diese
Ermachtigung aufgehoben und durch eine neue Er-
machtigung zum Erwerb eigener Aktien ersetzt.
Demnach ist die personlich haftende Gesellschafte-
rin ermachtigt, in der Zeit bis zum 28. Juni 2016 ei-
gene Aktien bis zu insgesamt zehn vom Hundert
des zum Zeitpunkt der Beschlussfassung bestehen-
den Grundkapitals zu erwerben. Die Erméachtigung
kann ganz oder in Teilen ausgetbt werden. Der Er-
werb kann Uber die Borse, mittels eines offentli-
chen Kaufangebots oder mittels einer 6ffentlichen
Aufforderung zur Abgabe von Verkaufsangeboten
erfolgen. Die erworbenen Aktien konnen mit Zu-
stimmung des Aufsichtsrats uber die Borse oder
durch ein offentliches Angebot veraulRert oder ganz
oder teilweise eingezogen werden. Die Gesellschaft
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hat von diesen Ermachtigungen Gebrauch gemacht
und im Geschaftsjahr 2011 insgesamt 921.156
Stlick eigene Aktien erworben. Davon wurden un-
ter Ausnutzung der Ermachtigung vom 26. August
2010 bis zum 29. Juni 2011 85.999 Stick eigene
Aktien und unter Ausnutzung der Ermachtigung
vom 29. Juni 2011 835.157 Stlick eigene Aktien er-
worben. Die bis zum 31. August 2011 zurlickerwor-
benen 323.996 Stick eigenen Aktien wurden zu-
sammen mit den bereits im Bestand gehaltenen
874.500 Stiick eigenen Aktien eingezogen und das
Grundkapital wurde zum 1. Oktober 2011 entspre-
chend herabgesetzt. Bis zum Bilanzstichtag wurden
weitere 597.160 Stlick eigene Aktien erworben.

Es bestehen keine wesentlichen Vereinbarungen
der Gesellschaft, die unter der Bedingung eines
Kontrollwechsels in Folge eines Ubernahmeange-
bots stehen.

Es bestehen keine Entschadigungs- oder Abfin-
dungsvereinbarungen der Gesellschaft mit der per-
sonlich haftenden Gesellschafterin, die fur den Fall
eines Ubernahmeangebots getroffen sind.

8
Prognosebericht / Ausblick

8.1. WELTWIRTSCHAFTLICHE
RAHMENBEDINGUNGEN

Der Ausblick auf die wirtschaftliche Entwicklung ist
gepragt von dem Einfluss der europaischen Schul-
denkrise sowie der globalen Entwicklung auf ein-
zelnen Markten. In der zweiten Jahreshalfte 2011
haben sich Anzeichen einer Abkuhlung der Kon-
junktur in Deutschland gezeigt und der Trend hat
sich bis zum Jahresende fortgesetzt. Das DIW Ber-
lin rechnet fur das Jahr 2012 mit einem Wachstum
von lediglich 0,6 %, sieht aber bereits fiir 2013 bes-
sere Wachstumschancen mit einem Wert von

2,2 %. Besonders in der ersten Jahreshélfte 2012
ist mit einem deutlich geringeren Wachstum als im
Vorjahr aufgrund der starken Exportabhangigkeit

und der negativen Entwicklung der Binnenkonjunk-
tur zu rechnen.

Weltweit zeigt sich eine Verringerung des Wachs-
tums, trotz der weiterhin sehr dynamischen Ent-
wicklung einiger Schwellenlander. Der internationa-
le Wahrungsfonds sieht das Risiko einer weltweiten
Rezession.

Im europaischen Raum zeichnet sich ein Riickgang
der Investitionstatigkeit und des Konsums vor dem
Hintergrund der Schuldenkrise ab. Dieser Trend
wird von der Entwicklung auf dem Arbeitsmarkt
verstarkt. Hierbei ist von einem besonderen Ein-
fluss der Politik im Rahmen der Bewaltigung der
Schuldenkrise auszugehen. Hierbei konnte die
Schaffung hoherer Stabilitat in der Wahrungsunion
sich positiv auf die gesamtwirtschaftliche Entwick-
lung auswirken.

8.2. AUSBLICK AUF DEN
BETEILIGUNGSMARKT UND
BRANCHENUMFELD

Nach dem Rlickgang im Beteiligungsmarkt infolge
der allgemeinen Verunsicherung auf den Kapital-
markten im zweiten Halbjahr 2011 ergeben sich
gute Chancen auf eine deutliche Erholung in 2012.
Die Stimmung auf dem Beteiligungsmarkt — ge-
messen am KfW German Private Equity Barometer
- hatte zur Mitte des Jahres einen Hochststand er-
reicht und verschlechterte sich dann maRRgeblich
infolge der europaischen Schuldenkrise und des
Ruckgangs der Beteiligungsaktivitat. Die derzeit
gunstigen Einstiegsbewertungen fur Neuinvestitio-
nen konnen als positiver Faktor fir die Branchen-
entwicklung gewertet werden.

Die vergleichsweise stabile Entwicklung der deut-
schen Wirtschaft wird ebenso einen positiven Ein-
fluss auf den Abschluss von Transaktionen haben.
Das Volumen einzelner Transaktionen ist im Vor-
jahresvergleich gestiegen und besonders das Buy-
Out-Geschaft konnte eine deutliche Zunahme des
Gesamtvolumens verzeichnen.
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Die Beurteilung der Exitmoglichkeiten hat sich im
Vergleich zu den Vorquartalen infolge der Markt-
entwicklung verschlechtert. Hier kann bei einer
Aufhellung des allgemeinen Kapitalmarktumfelds
von einer positiven Entwicklung ausgegangen
werden. Gleiches gilt fur die ebenfalls zurzeit eher
restriktive Stimmung betreffend dem Fundraising.

Aus Sicht der Unternehmen stellen sich die Finan-
zierungsmoglichkeiten unverandert positiv dar. Es
sind keine Anzeichen flur eine Zurtckhaltung bei
der Vergabe von Krediten zu registrieren.

Insgesamt ergibt sich ein zufriedenstellender Aus-
blick auf die Entwicklung des Beteiligungsmarktes
in 2012. Vor dem Hintergrund des starken An-
stiegs der Transaktionsvolumina im ersten Halb-
jahr kann bei einer Stabilisierung der allgemeinen
Kapitalmarktsituation weiteres Wachstum erwartet
werden.

8.3. Ausblick fiir die Heliad

Geschaftspolitik vor dem Hintergrund
der Lage auf den Beteiligungsmarkten
(Geplante Akquisitionen, Exits)

Vor dem Hintergrund der im Jahresverlauf durchge-
flhrten VeraulRerungen einzelner Unternehmens-
und Portfoliobeteiligungen sehen wir uns gut auf-
gestellt, eine erfolgreiche Entwicklung der Heliad in
2012 zu erzielen.

Die derzeitige Situation auf den Kapitalmarkten er-
achten wir als Chance fur gezielte Neuinvestitionen
auf einem niedrigen Bewertungsniveau. Allgemein
sehen wir in unserem Zielsegment im deutschspra-
chigen Mittelstand eine grofRe Anzahl an Unterneh-
men mit hohem Wachstumspotenzial. Wir planen
im Jahresverlauf bis zu drei Neuinvestments zu tati-
gen.

Wir sehen unser gegenwartiges Portfolio gut aufge-
stellt und planen erfolgreiche Exits im Jahresverlauf
durchzufuhren. Konkret sind bis zu drei VeraulRe-
rungen im ersten Halbjahr 2012 geplant.
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Kurzfristziele

Kurzfristig liegt unser Fokus in der Weiterentwick-
lung des Portfolios sowie dem Verkauf von bis zu
drei Beteiligungen. Wir planen daruber hinaus bis
zu drei Akquisitionen fiir das Geschéftsjahr 2012.

Indikationen fiir den mittelfristigen Ausblick

Mittelfristig planen wir die Profitabilitat von Heliad
zu sichern, indem Potenziale aus dem Be-
standsportfolio maximal gehoben werden sowie -
unterstltzt durch optimierte Prozesse und Struktu-
ren - strategiekonforme Neuinvestments mit
deutlichen Wachstums- und Ertragspotenzialen ein-
gegangen werden. Dabei soll sich die Gesellschaft
aus den laufenden Ertragen und Verauf3erungen
weitgehend selbst finanzieren.

Erwartete Ertragslage fiir 2012 und
die Folgejahre

Wir rechnen mit einem Anstieg des Ergebnisses
aus dem Beteiligungsgeschaft. Genau quantifizier-
bar ist dieses Ergebnis jedoch zum gegenwartigen
Zeitpunkt nicht. Der Grund hierfur ist zum einen,
dass keine zuverlassige Prognose der gesamtwirt-
schaftlichen Entwicklung, welche unmittelbar Ein-
fluss auf die Entwicklung des Portfolios hat, tber
die ndachsten Jahre moglich ist. Dartber hinaus wa-
re eine Prognose der Investitionen und Desinvestiti-
onen im Beteiligungsportfolio notig. Diese Entwick-
lung kdnnen wir nicht zuverlassig schatzen.

Vor dem Hintergrund der durchgefuhrten Portfolio-
bereinigung und des niedrigen Bewertungsniveaus
einzelner Beteiligungen erwarten wir, dass das Kon-
zernergebnis tendenziell gesteigert werden kann.
Der Einfluss der Konjunktur und die Entwicklung
des Kapitalmarkts konnen dennoch zum heutigen
Zeitpunkt nicht abgeschatzt werden. Diese Fakto-
ren haben einen entscheidenden Einfluss auf die
Entwicklung des Konzernergebnisses.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen der He-
liad werden sich auf Holdingebene wahrscheinlich
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ricklaufig entwickeln, da Malinahmen zur nachhal-
tigen Kostensenkung im Jahresverlauf 2011 initiiert
wurden. Der volle Kosteneffekt wird erst kiinftig
sichtbar werden.

Insgesamt erwarten wir fir 2012 unter der Pramis-
se sich positiv entwickelnder konjunktureller Rah-
menbedingungen und einer Aufhellung der Situati-
on auf den Kapitalmarkten ein positives
Konzernergebnis, das sich in den Folgejahren fort-
schreiben wird.

Liquiditatsentwicklung

Heliad plant die derzeitige Investitionsstrategie wei-
ter fortzusetzen. Es ist geplant bis zu drei Neuinves-
titionen in 2012 zu tatigen und einzelne Exits aus
dem Portfolio durchzufiihren. Situationsbedingt
konnen sich Kaufe und Verkaufe verschieben.
Grundsatzlich rechnen wir in den kommenden Jah-
ren nach den zahlreichen Verdauf3erungen in 2011
mit einer erneuten Zunahme der Beteiligungen.
Langfristig ist eine vergleichbare Anzahl von Akqui-
sitionen und VerdufRerungen geplant. Die Liquiditat
wird voraussichtlich sinken, da wir aussichtsreiche
Beteiligungsmoglichkeiten eingehen wollen. Wei-
terhin achten wir auf das Risiko von Nachfinanzie-
rungen in einzelnen Beteiligungen wahrend der
Haltephase.

Dividendenpolitik

Heliad hat klare Eckpunkte flr die zuklinftige Aus-
schittungspolitik an seine Aktionare definiert.
Demnach sollen 25 - 50 % des Gewinns ausge-
schuttet werden. Basis fur Ausschittungen ist der
handelsrechtliche Bilanzgewinn. Unser vorrangiges
Ziel ist es zunachst die Ertragslage der Heliad zu
stabilisieren, um dann Dividenden ausschitten zu
konnen.

Gesamtaussage zur voraussichtlichen
Entwicklung

Vor dem Hintergrund des gegenwartigen Portfolios
und der festgelegten Investitionsstrategie verfligt
Heliad Uber eine gute Ausgangsbasis fir die erfolg-
reiche Entwicklung der Gesellschaft in 2012 und in
Folgejahren. Die konjunkturelle Entwicklung und
die Situation auf den Kapitalmarkten werden einen
derzeit nicht genau abschatzbaren Einfluss auf die
Gesamtentwicklung haben. Dennoch ist die Ge-
schéaftsfihrung Gberzeugt, in 2011 wichtige Mal3-
nahmen zur Steigerung des Unternehmenswerts
pro Aktie durchgefuhrt zu haben.

Frankfurt am Main, 29. Méarz 2012
Andreas Lange
Geschaftsfuhrer der personlich

haftenden Gesellschafterin

Altira Heliad Management GmbH

Konzernabschluss
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Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
fur die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2011

Betrage in TEUR Anhang 2011 2010
1. Erlése aus dem Verkauf von Finanzanlagen und Wertpapiere 6.1 5.962 20.658
2. Sonstige Umsatzerlose 6.2 35.721 30.788
3. Sonstige betriebliche Ertrage 6.3 5.104 3.124
4. Ertrdge aus Neubewertung 6.4 5.792 11.689
5. Buchwertabgang von Finanzanlagen und Wertpapieren 6.5 -5.290 -17.536
6. Aufwendungen fiir bezogen Leistungen 6.6 -14.834 -10.219
7. Personalaufwendungen 6.7 -9.071 -7.320
8. Abschreibungen auf immaterielle Vermégenswerte und Sachanlagen 6.8 -677 -1.207
9. Sonstige betriebliche Aufwendungen 6.9 -12.989 -12.380
10. Abschreibungen auf Finanzanlagen und Wertpapiere 6.10 -18.047 -6.584
11. Sonstige Finanzertrage 6.11 405 997
12. Zinsen und dhnliche Aufwendungen 6.11 -131 -376
13. Ergebnis vor Steuern -8.055 11.634
14. Steuern vom Einkommen und Ertrag 6.12 -1.754 -1.904
15. Ergebnis aus fortzufiihrenden Geschaftbereichen -9.809 9.730
16. Ergebnis aus aufgegebenen Geschéftsbereichen 6.13 14.136 -34.5632
17. Periodenergebnis 4.327 -24.802
18. Auf nicht beherrschende Anteile entfallendes Periodenergebnis 7.9 296 5.414
19. Auf die Kommanditaktionare der Gesellschaft

entfallendes Periodenergebnis 4.624 -19.388

Durchschnittliche Anzahl ausgegebener Aktien 10.877.732 10.738.525
ERGEBNIS JE AKTIE (VERWASSERT UND UNVERWASSERT) IN EUR 6.14 0,43 -1,81
DAVON AUS FORTZUFUHRENDEN GESCHAFTSBEREICHEN IN EUR -0,87 0,88
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Konzern-Gesamtergebnisrechnung
fur die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2011

Betrage in TEUR 2011 2010
Periodenergebnis 4.327 -24.802
Unrealisierte Gewinne und Verluste aus

der Wahrungsumrechnung -1 -1.760
GESAMTERGEBNIS 4.316 -26.562
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Konzern-Bilanz
zum 31. Dezember 2011

Passiva

Aktiva Betrage in TEUR Anhang | 31.12.2011  31.12.2010

EIGENKAPITAL

Betrage in TEUR Anhang 31.12.2011 31.12.2010
Gezeichnetes Kapital 7.9 10.947 12.146
Kapitalriucklage 7.9 42.250 45.332
LANGFRISTIGES VERMOGEN Eigene Anteile 7.9 -1.376 -3.463
Geschafts- oder Firmenwert 7.2 5.600 8.728 Gewinnriicklage 79 1814 17.585
Sonstige immaterielle Vermoégenswerte 7.1 1.056 1.190 Auf die Kommanditaktionare der Gesellschaft entfallendes Periodenergebnis 4.624 -19.388
Sachanlagen 71 429 1.090 DEN KOMMANDITAISTIONAREN ZUZURECHNENDE
EIGENKAPITALBESTANDE 54.631 52.212
Finanzanlagen
Nicht beherrschende Anteile 7.9 198 -1.636
Anteile an verbundenen Unternehmen, nicht konsolidiert 7.3 50 0
EIGENKAPITAL, GESAMT 54.829 50.576
Beteiligungen 7.3 12.701 16.947
Ausleihungen an Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht 7.4 0 196 LANGEFRISTIGE SCHULDEN
Ausleihungen 73 Y 723 Pensionsrickstellungen 7.10 0 3561
Wertpapiere des Anlagevermogens 7.3 13.482 13.372 Latente Steuern 5.6 305 516
Latente Steuern 56 il 66 Langfristige Riickstellungen 7.10 78 1.228
Sonstiges langfristiges Vermdgen Y 7 Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 7.11 0 8.209
LANGFRISTIGES VERMOGEN, GESAMT 33.773 42.329 Sonstige langfristige Verbindlichkeiten 711 0 8
N LANGFRISTIGE SCHULDEN, GESAMT 383 10.312
KURZFRISTIGES VERMOGEN
In Arbeit befindliche Auftrage 7.5 0 826 KURZERISTIGE SCHULDEN
Vorrdte 75 0 205 Riickstellungen 7.10 6.987 2.777
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 76 2 8.171 Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten 7.11 0 2.498
Forderungen gegen Unternehmen, mit denen Beteiligungsverhéltnis besteht 7.4 0 23 Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 711 682 2192
Sonstige Vermogenswerte 76 9.402 6.957 Sonstige Verbindlichkeiten 7.11 20.608 20.353
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 7.7 34.374 41.391 o . . .
Verbindlichkeiten von als zur VerduRBerung gehalten klassifizierte
Als zur VerauRBerung gehalten klassifizierte Vermogenswerte 7.8 0 31.191 Vermogenswerte 7.8 0 42.385
KURZFRISTIGES VERMOGEN, GESAMT 49.716 88.764 KURZFRISTIGE SCHULDEN, GESAMT 28.277 70.205
BILANZSUMME 83.489 131.093 83.489 131.093
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Konzern-Kapitalflussrechnung Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung
fur die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2011

Betrdge in TEUR Anhang 2011 2010 1. Januar bis Gezeich- | Kapital- Gewinn- | Auf die Kom-| FEigene  Den Gesell- Nicht Eigen
31. Dezember 2011 netes | rucklage riicklage manditaktio- Anteile | schaftern zu- beherr- kapital
Kapital gesamt | nare der Ge- zurechnende | schende gesamt
sellschaft ent- Eigenkapital-  Anteile
Ergebnis der Gesellschaft 4.327 -24.802 fallendes Peri- bestandteile
Abschreibungen auf Vermogenswerte des Anlagevermogens Betrage in TEUR odengebnis gesamt
+ und Wertpapiere 6.10 18.724 31.442
STAND 01.01.2011 12.146 45.332| -1.803 -3.463 52.212| -1.636 50.576
- Zuschreibungen auf Finanzinstrumente 6.4 -56.792 -11.689
Periodenergebnis 4.624 4.624 -296 4.327
- Gewinne aus Abgangen von Finanzanlagen -672 -3.122 - -
Wahrungsdifferenz -11 -11 -11
- ¥ 7.10 3.532 697
+/- Zunahme / Abnahme der Riickstellungen GESAMTERGEBNIS 11 4.624 4.613 296 4.316
Sonstige zahlungsunwirksame Ertrage / Aufwendungen aus
-/+ Entkonsolidierungen 7.8/3. -24.760 2.454 Erwerb eigener Anteile -818 -818 -818
+/- Abnahme / Zunahme von Forderungen und sonstigen Aktiva 734 3.691 Kapitalherabsetzung -1.199 .3.082 4.281 0 0
I+ Abnahme / Zunahme des sonstigen Fremdkapitals -2.130 11.736 Abgang von
=  CASH-FLOW AUS DER BETRIEBLICHEN TATIGKEIT -6.037 10.407 Tochterunternehmen 2.590 2.590
Ein-/ Auszahlungen fur Investitionen in das immaterielle Ausschittungen -460 =iy
+/- Anlagevermdgen und Sachanlagevermogen 7.2 118 -2.143 Erwerb eigener Anteile -1.376 -1.376 -1.376
+ Einzahlungen aus Abgéangen von Finanzanlagen und Wertpapieren 5.962 20.658 STAND 31.12.2011 10.947 42.250 -1.814 4.624 -1.376 54.631 198 54.829
! ' ! ' ' ! | |
Auszahlungen fur Investitionen in das Finanzanlagevermogen Anhang 7.9 7.9 7.9
- und Wertpapiere 7.2 -6.963 -9.811
+/- Ein-/ Auszahlungen fur den Erwerb von Tochterunternehmen 3. 9.142 -1.660
= CASH-FLOW AUS DER INVESTITIONSTATIGKEIT 8.260 7.044
* Einzahlungen aus der Aufnahme von Krediten 7n . 3209 1. Januar bis Gezeich- | Kapital-  Gewinn-  Auf die Kom- Eigene Den Gesell- Nicht Eigen
- Auszahlungen fir die Tilgung von Krediten 7.1 -6.666 -5.857 31. Dezember 2010 netes | ricklage riicklage  manditaktio- Anteile | schaftern zu- beherr- kapital
- Rickkauf eigener Aktien 7.9 -2.194 -1.400 Kapital gesamt| ndre der Ge- zurechnende | schende |~ gesamt
sellschaft ent- Eigenkapital- Anteile
= CASH-FLOW AUS DER FINANZIERUNGSTATIGKEIT -8.860 -4.048 fallendes Peri- bestandteile
Betrage in TEUR odengebniss gesamt
ZAHLUNGSWIRKSAME VERANDERUNGEN DES FINANZ- STAND 01.01.2010 10.853 42.419 18.550 -2.063 69.759  6.996  76.755
MITTELBESTANDS -6.638 13.403 - -
Periodenergebnis -19.388 -19.388 -5.414 -24.802
Erhéhung/Verminderung des Finanzmittelbestands aus Wahrungsdifferenz -1.760 -1.760 -1.760
+/- Konsolidierungskreisanderungen 3. -1.893 1.239
GESAMTERGEBNIS -1.760 -19.388 -21.148 -5.414 -26.562
Finanzmittelbestand der fortzufihrenden Geschéftsbereiche Kapitalerhohung durch
*+  am Anfang der Periode e 26.630 Sacheinlage 1293 3.720 5.013 5.013
FINANZMITTELBESTAND DER FORTZUFUHRENDEN Anteilsverdnderungen ohne
GESCHAFTSBEREICHE AM ENDE DER PERIODE 32.860 41.272 Verlust der Beherrschung 795 795 -5.298 -4.503
- Finanzmittel aufgegebener Geschaftsbereiche 0 -1.395 Erwerb von Tochter-
unternehmen 2.080 2.080
+ verpfandete Finanzmittel 7.7 1.514 1.514 o
Berlcksichtigung
BILANZAUSWEIS 34.374 41.391 aktienbasierte Vergitung -807 -807 -807
. _____________ ]
Erwerb eigener Anteile -1.400 -1.400 -1.400
STAND 31.12.2010 12.146 | 45.332| 17.585 -19.388 | -3.463 52.212 -1.636 50.576

' ' '/ ' | | |
Anhang 7.9 7.9 7.9 7.9
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Segmentberichterstattung
fur die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2011

Betrage in TEUR Anhang Dienstleistungen Beteiligungs- und Konzern gesamt
iibrige Aktivitdaten

8.1 2011 2010 2011 2010 2011 2010
Erl6se aus dem Verkauf von Finanzanlagen 6.1 0 0 5.962 20.658 5.962 20.658
Umsatzerlése von externen Kunden 6.2 34.914 28.448 806 2.340 35.721 30.788
Sonstige betriebliche Ertrage 6.3 1.210 2.082 3.893 1.042 5.104 3.124
Ertrage aus Neubewertung von
Finanzinstrumenten 6.4 0 0 5.792 11.689 5.792 11.689
Buchwertabgang von Finanzanlagen 6.5 0 0 -5.290 -17.536 -5.290 -17.536
Aufwendungen flr bezogene Leistungen 6.6 -14.834 -10.219 0 0 -14.834 -10.219
Personalaufwendungen 6.7 -9.071 -7.320 0 0 -9.071 -7.320
Abschreibungen auf immaterielle
Vermogenswerte und Sachanlagen 6.8 -611 -1.183 -67 -24 -677 -1.207
Sonstige betriebliche Aufwendungen 6.9 -4.614 -3.574 -8.376 -8.806 -12.989 -12.380
Abschreibungen auf Finanzinstrumente 6.10 0 0 -18.047 -6.584 -18.047 -6.584
SEGMENTBETRIEBSERGEBNIS 6.996 8.234 -15.325 2.779 -8.329 11.013
Finanzertrage 6.11 124 416 282 581 405 997
Finanzaufwendungen 6.11 -48 -59 -83 -317 -131 -376
Steuern 6.12 -1.897 -7 -1.754 -1.904
ERGEBNIS AUS FORTZUFUHRENDEN
GESCHAFTSBEREICHEN 4.862 6.694 -14.671 3.036 -9.809 9.730
Segmentvermogenswerte 90.395 73.499 69.808 117.731 160.203 191.230
Aufgegebene Geschéftsbereiche 0 31.191

160.203 222.421

Konsolidierung -76.714 -91.328
SEGMENTVERMOGENSWERTE NACH
KONSOLIDIERUNG 83.489 131.093

Investitionen in langfristiges Vermogen

(ohne Finanzanlagen) 7.2 501 2.032 0 111 501 2.143
I
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Anhang des Konzern-

abschlusses auf den
31. Dezember 2011

1
Angaben zum Unternehmen

Die Heliad Equity Partners GmbH & Co. KGaA (Heliad) hat ihren Sitz im Grineburgweg 18 in
Frankfurt am Main und ist im Handelsregister des Amtsgerichts Frankfurt am Main unter
HRB 73524 eingetragen.

Heliad ist eine Beteiligungsgesellschaft, die als Eigenkapitalpartner Wachstums- und Veran-
derungsphasen von Unternehmen begleitet. Der Geschaftsgegenstand der Heliad ist hierbei
der Erwerb, das Halten, die Verwaltung und die Verauf3erung von Mehrheits- und Minder-
heitsbeteiligungen an privaten und borsennotierten Unternehmen und von Beteiligungen an
Private Equity-Fonds (Venture Capital, Buy out, Special Situations, Mezzanine) sowie die Er-
bringung von Management-, Beratungs- und Servicedienstleistungen, insbesondere fir die
eingegangenen Beteiligungen, soweit hierfur keine besonderen gesetzlichen Erlaubnisse er-
forderlich sind. Die Gesellschaft ist des Weiteren zur Anlage des Barvermogens im eigenen
Namen und fiir eigene Rechnung berechtigt, in Wertpapiere aller Art zu investieren.
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2
Grundlagen des Konzernabschlusses

Der Konzernabschluss ist unter Berticksichtigung samtlicher veroffentlichter und im Rahmen
des Endorsement-Verfahrens der EU verabschiedeter Standards und Interpretationen, die fur
das Geschaftsjahr 2011 verpflichtend anzuwenden waren, aufgestellt worden. Von der Mog-
lichkeit der vorzeitigen Anwendung neuer Standards wird kein Gebrauch gemacht.

Der Konzernabschluss ist in Euro (EUR), der funktionalen Wahrung des Konzerns, aufge-
stellt. Soweit nichts anderes angegeben ist, werden samtliche Werte auf Tausend Euro
(TEUR) gerundet.

Das Geschaftsjahr der Gesellschaft entspricht dem Kalenderjahr.

Der Konzernabschluss umfasst die Bilanz, die Gewinn- und Verlustrechnung, die Gesamter-
gebnisrechnung, die Eigenkapitalveranderungsrechnung, die Kapitalflussrechnung sowie
den Anhang (Notes). Die Gewinn- und Verlustrechnung wird nach dem Gesamtkostenverfah-
ren aufgestellt.

Das Rahmenkonzept fir die Aufstellung und Darstellung eines IFRS-Abschlusses definiert
unter den qualitativen Anforderungen an den Abschluss zur Bestimmung der Relevanz einer
Information neben ihrer Art auch die Wesentlichkeit als bedingenden Faktor. Die Bestim-
mung der unternehmensspezifischen Definition eines \Wesentlichkeitskriteriums soll sich an
den primaren Zielfaktoren orientieren. Fur die Aufstellung des Konzernabschlusses der Heli-
ad ist daher ein Schwellwert von 1% des Net-Asset-Value (NAV), wie es fur den letzten auf-
gestellten Abschluss ermittelt wurde, als wesentlich fur die Relevanz einer Information zu
betrachten.

Die folgenden Standards und Interpretationen waren im Geschaftsjahr erstmals anzuwen-
den, ohne dass diese wesentliche Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragsla-
ge des Konzerns hatten.
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IAS 1: Annual Improvements

Der IAS 1 Darstellung des Abschlusses wurde im Zuge der Annual Improvements geandert,
insoweit, dass klargestellt wurde, dass eine Uberleitung des sonstigen Ergebnisses je
Position entweder in der Eigenkapitalveranderungsrechung oder in den Angaben zum
Jahresabschluss erfolgen kann. Die Anderung des Standards ist fiir Geschéftsjahre
anzuwenden, die am oder nach dem 1. Januar 2011 beginnen.

IFRS 3: Annual Improvements

Im Zuge der Annual Improvements wurde IFRS 3 im Hinblick auf die Bewertung von
nicht beherrschenden Anteilen gedndert. Die Anderung sieht vor, dass die Option

nach IFRS 3, die nicht-beherrschenden Anteile entweder zum beizulegenden Zeitwert
oder zum beteiligungsproportionalen Anteil am identifizierbaren Nettovermogen des
erworbenen Unternehmens zum Erwerbszeitpunkt zu bewerten, nur dann verfugbar

ist, wenn die nicht-beherrschenden Anteile bereits bestehen und deren Inhabern einen
beteiligungsproportionalen Anspruch am Nettovermogen des erworbenen Unternehmens
im Falle der Liquidation einrdumen. Die Anderung des Standards ist fiir Geschaftsjahre
anzuwenden, die am oder nach dem 1. Juli 2010 beginnen.

IFRS 7: Annual Improvements

Diese Anderung betrifft die Klarstellung bestehender Anhangangaben. Es sollen zunehmend
qualitative Angaben im Zusammenhang mit den quantitativen Angaben gemacht

werden. Zudem beinhaltet die Anderung eine Klarstellung hinsichtlich der gebotenen
Verdichtung von Angaben zu Ausfallrisiken und erhaltenen Sicherheiten. Des weiteren sind
Erleichterungen bei der Angabe zu neuverhandelten erhaltenen Darlehen vorgesehen. Die
Anderung des Standards ist flir Geschaftsjahre anzuwenden, die am oder nach dem 1.
Januar 2011 beginnen.

IAS 24: Angaben zu nahe stehenden Unternehmen und Personen

Die Anderungen des IAS 24 sehen zum einen eine Vereinfachung der Offenlegungspflichten
fur Unternehmen vor, die von Regierungen beherrscht, gemeinschaftlich gefuhrt oder
maRgeblich beeinflusst werden. Zudem wurde durch die Anderung die Definition eines
nahe stehenden Unternehmens bzw. einer nahestehenden Person verdeutlicht. So

werden nach der Uberarbeiteten Version des Standards Unternehmen, auf die die oberste
Holdinggesellschaft einen mafdgeblichen Einfluss austiben kann (assoziierte Unternehmen
der obersten Holdinggesellschaft) auch als nahe stehende Unternehmen und Personen
angesehen. Die Anderung des Standards ist fiir Geschaftsjahre anzuwenden, die am oder
nach dem 1. Januar 2011 beginnen.

IAS 27: Annual Improvements

Im Zuge der Verdffentlichung von IAS 27 (2008) ergaben sich eine Reihe von Anderungen an
IAS 21, IAS 28 und IAS 32. Die Anderung des Standards ist flir Geschaftsjahre anzuwenden,
die am oder nach dem 1. Juli 2010 beginnen.

IFRIC 13: Annual Improvements

Eine Anderung des IFRIC 13 Kundenbindungsprogramme erfolge im Rahmen der Annual
Improvements; hierbei erfolge eine Klarstellung bezuglich der Ermittlung des beizulegenden
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Zeitwerts bei Pramiengutschriften. Die Interpretation tritt verpflichtend zum 1. Januar 2011
in Kraft.

IFRIC 14: Die Begrenzung eines leistungsorientierten Vermogenswertes,
Mindestfinanzierungs-vorschriften und ihre Wechselwirkung

Die Anderungen der Interpretation beziehen sich auf die Vorauszahlungen im Rahmen

der Mindestdotierungsverpflichtungen. Nach der Anderung wird nun gestattet, dass ein
Unternehmen den Nutzen aus einer solchen Vorauszahlung als Vermogenswert darstellt. Die
Interpretation tritt verpflichtend zum 1. Januar 2011 in Kraft.

IFRS 3: Annual Improvement

IFRS 3 wurde geandert, um die Bilanzierung von anteilsbasierten Vergtitungsprogrammen,
die von Mitarbeitern des erworbenen Unternehmens gehalten werden, zu verdeutlichen. Die
Anderungen préizisieren insbesondere, dass anteilsbasierte Vergiitungstransaktionen des
erworbenen Unternehmens, welche nicht ersetzt werden, im Erwerbszeitpunkt gemal IFRS
2 Anteilsbasierte Verglitung zu bewerten sind ( ,,marktbasierter Wert").

IAS 32: Finanzinstrumente: Darstellung

Mit dieser Anderung an IAS 32 wird klargestellt, wie bestimmte Bezugsrechte zu bilanzieren
sind, wenn die emittierten Instrumente nicht auf die funktionale Wahrung des Emittenten
lauten. Werden solche Instrumente den gegenwartigen Eigentimern anteilsgemal zu einem
festen Betrag angeboten, so sollten sie auch dann als Eigenkapitalinstrumente eingestuft
werden, wenn ihr Bezugsrechtskurs auf eine andere Wahrung als die funktionale Wahrung
des Emittenten lautet. Die Anderungen treten fur Berichtsperioden in Kraft, die am oder
nach dem 1. Februar 2010 beginnen. Die Anderungen haben keinen Einfluss auf den
Konzernabschluss. Falls der Konzern in Zukunft solche Bezugsrechte ausgeben sollte, wiirde
die Anderung an IAS 32 deren Klassifizierung beeinflussen.

IFRIC 19: Tilgung finanzieller Verbindlichkeiten durch Eigenkapitalinstrumente

Die Interpretation erlautert die Bilanzierung fir den Fall, dass ein Unternehmen eine
finanzielle Verbindlichkeit teilweise oder vollstandig durch Ausgabe von Aktien oder anderen
Eigenkapitalinstrumenten tilgt. Die Interpretation tritt fir Geschaftsjahre in Kraft, die am
oder nach dem 1. Juli 2010 beginnen.

Aus der Anwendung der Standards haben sich keine wesentlichen Auswirkungen auf die
Darstellung der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage bzw. der Cashflows der Gesellschaft
ergeben.
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Neben den flr den Konzernabschluss verpflichtend anzuwendenden Standards und Interpre-
tationen gibt es weitere neue und Uberarbeitete Standards und Interpretationen, die aber
noch nicht verpflichtend anzuwenden sind. Diese neuen Regelungen wurden vom Konzern
nicht vorzeitig angewendet. Diese neuen bzw. geanderten und noch nicht anzuwendenden
IFRS sind in nachfolgender Ubersicht dargestellt.

Neue, noch nicht im Geschaftsjahr 2011 anzuwendende Vorschriften des IASB

Neue Regelung

IFRS 1 - Erstmalige Anwendung der
International Financial Reporting Standards

IFRS 7 - Finanzinstrumente: Angaben

IFRS 9 - Finanzinstrumente: Angaben

IFRS 10 - Konzernabschliisse

IFRS 11 - Gemeinsame Vereinbarungen

IFRS 12 - Angaben zu Beteiligungen an

anderen Unternehmen

IFRS 13 - Bemessung des beizulegenden
Zeitwertes

IAS 1 - Darstellung des Abschlusses

IAS 12 - Ertragsteuern

IAS 19 - Leistungen an Arbeitnehmer

IAS 27 - Separate Abschliisse

IAS 28 - Anteile an assoziierten Unternehmen
und Joint Ventures

Improvement-Projekt 2010

Auswirkung auf den Konzern

Regelungen zur Hyperinflation und Beseitigung
fixer Daten

Angaben zum Transfer von Finanzinstrumenten

Regelung zur Bilanzierung von Finanzinstrumenten mit
einer Bewertung zu fortgeflihrten Anschaffungskosten
oder dem beizulegenden Zeitwert

Leitlinien zur Abgrenzung des Konsolidierungskreises

Regelungen zur bilanziellen Abbildung von
Gemeinschaftsunternehmen

Angabeerfordernisse hinsichtlich gehaltener Anteile an
anderen Unternehmen

Vereinheitlichung der Vorschriften zur Ermittlung des
beizulegenden Zeitwertes

Darstellung des Other Comprehensive Income

Bilanzierung latenter Steuern auf als Finanzinvestition
gehaltene Immobilien und neu bewertetes
Sachanlagevermogen

Abschaffung der Korridormethode im Rahmen der
Bewertung der Pensionsverpflichtung sowie Erweiterung
der Angabeerfordernisse

Uberarbeitung der Konsolidierungsregelungen und
Ubernahme in den IFRS 10

Uberarbeitung der Bilanzierungsregelungen von assoziier-
ten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen

IFRS 1, IFRS 3, IFRS 7, IAS 1, IAS 27, IAS 24, IFRIC 13

Keine wesentliche
Auswirkung

Erweiterte Angaben
im Anhang

Erweiterte Angaben
im Anhang

Keine wesentliche
Auswirkung

Keine Auswirkung

Erweiterte Angaben
im Anhang

Keine wesentliche
Auswirkung

Keine wesentliche
Auswirkung

Keine wesentliche
Auswirkung

Keine Auswirkung

Keine wesentliche
Auswirkung

Keine wesentliche
Auswirkung

Keine wesentliche
Auswirkung
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Beteiligung

assona GmbH

assona Holding SE'
TIG Vermogensbeteiligung 1 GmbH
HEP Beteiligungs GmbH?
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3
Konsolidierungskreis

Der Konzernabschluss umfasst diejenigen Gesellschaften, bei denen die Heliad unmittelbar
oder mittelbar Gber die Mehrheit der Stimmrechte (Tochtergesellschaften) verfligt oder auf-
grund ihrer wirtschaftlichen Verfligungsmacht aus der Tatigkeit der betreffenden Gesell-
schaften mehrheitlich den wirtschaftlichen Nutzen ziehen kann bzw. die Risiken tragen
muss. Die Einbeziehung beginnt zu dem Zeitpunkt, ab dem die Moglichkeit der Beherr-
schung besteht. Sie endet, wenn die Moglichkeit der Beherrschung nicht mehr besteht.

Den Jahresabschlussen der in den Heliad Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen lie-
gen einheitliche Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze zugrunde. Abschlussstichtag fur

alle in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen ist der 31. Dezember.

Aufstellung des Anteilsbesitzes zum 31. Dezember 2011

Sitz Anteil am Kapital Angewandte
in % Konsolidierungsmethode

Berlin 97,20 Vollkonsolidierung
Frankfurt am Main 100,00 Vollkonsolidierung
Frankfurt am Main 100,00 Vollkonsolidierung
Frankfurt am Main 100,00 nicht konsolidiert

EdelweiR 007 GmbH

Frankfurt am Main 100,00 nicht konsolidiert

1 vormals: Midlake Holding AG, Schaan/Liechtenstein, verschmolzen mit der assona Holding AG, Frankfurt am Main

2 vormals: assona Holding GmbH

Im Berichtszeitraum wurden die Gesellschaften Edelweify 007 GmbH und assona Holding
AG neu gegriindet. Da beide wirtschaftlich inaktiv sind, wurde auf eine Konsolidierung ver-
zichtet.

Die Anteile an der assona Holding AG wurden im Rahmen einer formwechselnden Ver-
schmelzung auf die Midlake Holding AG, nunmehr firmierend als assona Holding SE, liber-
tragen. Verbunden mit dieser Umfirmierung und dem Formwechsel von der AG in die
Rechtsform einer europaischen SE war die Sitzverlegung von Schaan/Liechtenstein nach
Frankfurt am Main. Bis August 2011 hatte die Midlake Holding AG ihren Sitz in Zug/
Schweiz.

Die Heliad hat mit Kaufvertrag vom 30. Juni 2011 ihre Beteiligung am Geld- und Wertdienst-
leister Unicorn verkauft. Die Anteile von Heliad an Unicorn wurden im Rahmen eines Ma-
nagement-Buy-outs an das Management verauf3ert. Der Teilkonzern Unicorn Gruppe wurde
daher im 2. Quartal 2011 entkonsolidiert. Aus der Entkonsolidierung resultiert ein Entkonso-
lidierungsertrag in Hohe von TEUR 15, der unter dem Ergebnis aus aufgegebenen Ge-
schaftsbereichen ausgewiesen wird. Die Vermogenswerte und Verbindlichkeiten sowie alle
Ertrage und Aufwendungen der Unicorn Gruppe waren bereits im Konzernabschluss zum
31. Dezember 2010 den aufgegebenen Geschéaftsbereichen zugeordnet worden.
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Am 24. Marz 2011 haben die Reprotechnik Beteiligungsgesellschaft mbH, Leipzig, sowie
weitere Gesellschaften der RT Gruppe Insolvenz angemeldet. Der Teilkonzern RT Gruppe
wurde daher im 2. Quartal 2011 entkonsolidiert. Aus der Entkonsolidierung resultiert ein Ent-
konsolidierungsertrag in Hohe von TEUR 18.305, der unter dem Ergebnis aus aufgegebenen
Geschaftsbereichen ausgewiesen wird. Die Vermogenswerte und Verbindlichkeiten sowie al-
le Ertrage und Aufwendungen der RT Gruppe waren bereits im Konzernabschluss zum 31.
Dezember 2010 den aufgegebenen Geschaftsbereichen zugeordnet worden.

Die Heliad hat Gber ihre Tochtergesellschaft R. Hasler AG mit Wirkung zum 2. Februar 2011
samtliche Anteile am Eigenkapital der Gerber + Glntlisberger AG, Riehen, Schweiz, erwor-
ben. Geschaftsgegenstand der Gerber + Guntlisberger AG ist die Planung und Ausfihrung
von Heizungs-, Luftungs- und Sanitarinstallationen, Kundendienst sowie die Entwicklung al-
ternativer Energietechniken. Die Anschaffungskosten betrugen TEUR 855. Diesen Anschaf-
fungskosten stand zum Erstkonsolidierungszeitpunkt ein neubewertetes Eigenkapital in HO-
he von TEUR 1.285 gegentiber. Der sich ergebende passivische Unterschiedsbetrag in Hohe
von TEUR 430 wurde erfolgswirksam aufgelost.

Die ermittelten Zeitwerte der identifizierbaren Vermogenswerte und Schulden der Gerber +
Guntlisberger stellen sich zum Erwerbszeitpunkt wie folgt dar:

Betrage in TEUR Beizulegender Wert Bisheriger Buchwert
zum Erwerbszeitpunkt

Betriebs- und Geschaftsausstattung 67 22
In Arbeit befindliche Auftrage 307 3
Vorrate 39 2
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 181 181
Sonstige Vermogenswerte 341 91
Zahlungsmittel 881 881
1.817 1.181
Ruckstellungen fiir Garantien 9 54
Latente Steuern 175 0
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 113 113
Sonstige Rickstellungen 186 186
Sonstige Verbindlichkeiten 49 49
532 403

Nettovermégen zum beizulegenden Zeitwert 1.285

Passivischer Unterschiedsbetrag 430

GESAMTE GEGENLEISTUNG 855
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Netto-Zahlungsmittelabfluss aus dem Unternehmenserwerb:

Betrage in TEUR

Mit dem Tochterunternehmen erworbene Zahlungsmittel 881
Abfluss von Zahlungsmitteln fiir Erwerb in der Berichtsperiode 855
ZAHLUNGSMITTELABFLUSS (SALDO) IN DER BERICHTSPERIODE 26

Die Gerber + Guntlisberger hat seit dem Zugang zum Konsolidierungskreis einen Betrag
von TEUR 1.300 zum Umsatz und einen Betrag von TEUR 20 zum Ergebnis des Konzerns
beigetragen.

Hatte der Erwerb zu Beginn der Berichtsperiode 2011 stattgefunden, so hatten sich die
Umsatzerlose des Heliad Konzerns um TEUR 150 und das entsprechende Konzernergeb-
nis um TEUR 7 erhoht.

Mit Vertrag vom 16. Dezember 2011 hat die Heliad ihre Beteiligung an der R. Hasler AG
mit Wirkung zum 16. Dezember 2011 verauRRert. Der Teilkonzern wurde daher zum 16. De-
zember 2011 entkonsolidiert.

Aus der Entkonsolidierung resultiert ein Ertrag von TEUR 1.823, der im Posten ,sonstige
betriebliche Ertrage” berticksichtigt wird. Aus dem Verkauf flossen im Berichtsjahr Zah-
lungsmittel in Hohe von netto TEUR 7.495 zu.

Mit Vertrag zum 30. November 2011 hat die Heliad ihre Beteiligungen an der Investment
Due AG mit Wirkung zum 30. November 2011 verauRRert. Die Gesellschaft wurde daher
zum 30. November 2011 entkonsolidiert.

Aus der Entkonsolidierung resultiert ein Aufwand von TEUR -119, der im Posten ,sonstige
betriebliche Aufwendungen” berlcksichtigt wird. Es wurden im Berichtsjahr keine Zah-
lungen aus dem Verkauf vereinnahmt. Zahlungsmittel in Héhe von TEUR 63 sind mit dem
Verkauf abgeflossen.
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4
Beteiligungen mit Beteiligungsquote
grofBer als 20 %

Venture Capital-Unternehmen haben nach IAS 28.1 ein Wahlrecht, ob sie Anteile an assozi-
ierten Unternehmen entweder nach der Equity-Methode oder gemaf3 IAS 39 bilanzieren. Nur
wenn der erstmalige Ansatz erfolgswirksam mit dem Fair Value erfolgte, kann das Wahlrecht
ausgelbt werden.

Bei nachfolgenden Beteiligungen waren die Voraussetzungen zur Inanspruchnahme des
Wahlrechts erfllt, ihr Ansatz erfolgte gemaf3 IAS 39:

Stammbkapital Anteil von Zugang Abgang
nominal Heliad zum
31.12.2010
in TEUR in % in % in %
Aheim Unternehmer-Fonds la GmbH & Co.
Parallel KG, Starnberg 20.002 49,995 0,0 49,995
DEAG Deutsche Entertainment
Aktiengesellschaft, Berlin 12.389 28,31 0,87 0,0
CFC Industriebeteiligungen AG, Dortmund 8.448 22,12 0,0 0,0

Die Anteile an der Aheim Unternehmer-Fonds la GmbH & Co. KG wurden im 2. Quartal 2011
fur einen Kaufpreis in Hohe von TEUR 1.919 verauf3ert.

Folgende Beteiligungen wurden nach der Equity-Methode bewertet:

Stammbkapital Anteil von Zugang Abgang
nominal Heliad zum
31.12.2010
in TEUR in % in % in %
new i-d media AG, Koln 50 49 0,0 0,0
BCG Baden-Baden Cosmetics Group AG,
Baden-Baden 3.000 40,0 0,0 40,0

Anteil von
Heliad zum
31.12.2011

in %

0,0

29,18
22,12

Anteil von
Heliad zum
31.12.2011

in %

49

0,0

Die Anteile an der BCG Baden-Baden Cosmetics Group AG wurden im 2. Quartal 2011 fiir einen Kaufpreis

in Hohe von TEUR 1.200 veraulRert.
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5
Bilanzierungs- und
Bewertungsgrundsatze

Die wesentlichen Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden, die bei der Erstellung des vorlie-
genden Abschlusses angewendet worden sind, werden im Folgenden dargestellt. Sofern
nichts anderes angegeben ist, wurden die beschriebenen Methoden stetig auf die darge-
stellten Berichtsperioden angewandt.

5.1. UNTERNEHMENSZUSAMMENSCHLUSSE UND
GESCHAFTS- ODER FIRMENWERT

Unternehmenszusammenschliisse werden unter Anwendung der Erwerbsmethode bilan-
ziert. Die Anschaffungskosten eines Unternehmenserwerbs bemessen sich als Summe der
Ubertragenen Gegenleistung, bewertet mit dem beizulegenden Zeitwert zum Erwerbszeit-
punkt, und der Anteile ohne beherrschenden Einfluss. Die Anteile ohne beherrschenden Ein-
fluss werden zum entsprechenden Anteil des identifizierbaren Nettovermogens des erwor-
benen Unternehmens bewertet. Anfallende Transaktionskosten werden als Aufwand erfasst.
Bei sukzessiven Unternehmenszusammenschliissen wird der vom Erwerber zuvor an dem
erworbenen Unternehmen gehaltene Eigenkapitalanteil zum beizulegenden Zeitwert am Er-
werbszeitpunkt neu bestimmt und der daraus resultierende Ertrag oder Aufwand in der Ge-
winn- und Verlustrechnung erfasst.

Ergibt sich im Zuge der Kapitalkonsolidierung ein Uberschuss der Anschaffungskosten der
Beteiligung des Mutterunternehmens mit dem anteiligen, neubewerteten Eigenkapital des
Tochterunternehmens, so ist dieser Uberschuss gem. IFRS 3.41 als Geschafts- oder Firmen-
wert anzusetzen. Gem. IFRS 3.55 ist dieser nicht planmafig abzuschreiben, sondern es ist
zur Ermittlung des Wertminderungsbedarfs einmal jahrlich ein Impairment-Test nach IAS 36
durchzufuhren. Die ggf. zu berlcksichtigende Wertminderung wird durch Ermittlung des er-
zielbaren Betrags der dem betreffenden Geschafts- oder Firmenwert zugeordneten zahlungs-
mittelgenerierenden Einheit bestimmt. Sofern der erzielbare Betrag der zahlungsmittelgene-
rierenden Einheit den Buchwert dieser Einheit unterschreitet, wird ein Wertminderungsauf-
wand unter dem Posten Abschreibungen erfasst. Sollten Ereignisse oder Umstande auf eine
mogliche Wertminderung hinweisen, wird der Impairment-Test haufiger durchgeflihrt.

Bei Unternehmenszusammenschliissen vor dem 1. Januar 2010 wurden die direkt dem Er-
werb zuordenbare Transaktionskosten als Teil der Anschaffungskosten behandelt.

5.2. IMMATERIELLE VERMOGENSWERTE

Erworbene immaterielle Vermogenswerte werden gemaf3 IAS 38 aktiviert, wenn es wahr-
scheinlich ist, dass mit der Nutzung des Vermogenswertes ein zukunftiger wirtschaftlicher
Vorteil verbunden ist und die Kosten des Vermogenswertes zuverlassig bestimmt werden
konnen. Selbst erstellte immaterielle Vermogenswerte werden zu ihren Herstellungskosten
aktiviert sofern die Voraussetzungen fur eine Aktivierung selbst erstellter immaterieller Ver-
mogenswerte gemal IAS 38 gegeben sind. Abnutzbare immaterielle Vermogenswerte wer-
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den linear Uber die jeweilige Nutzungsdauer planmalRig abgeschrieben. Gegebenenfalls ein-
tretende Wertminderungen werden erfasst. Der Ausweis in der Gewinn- und Verlustrech-
nung erfolgt unter den Abschreibungen auf immaterielle Vermogenswerte und Sachanlagen.

Der Geschafts- oder Firmenwert ergibt sich bei Unternehmenszusammenschlissen unter
Anwendung der Vorschriften von IFRS 3 als Uberschuss der Anschaffungskosten der Beteili-
gung Uber den erworbenen Anteil am Eigenkapital des erworbenen Unternehmens. Die
Werthaltigkeit eines Geschafts- oder Firmenwerts wird mindestens jahrlich auf Ebene der
zahlungsmittelgenerierenden Einheit getestet und bei vorliegender Wertminderung aufer-
planmafig auf den erzielbaren Betrag abgeschrieben.

5.3. SACHANLAGEN

Vermogenswerte des Sachanlagevermogens sind zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten
abzlglich der kumulierten planmaRigen Abschreibungen erfasst. Gewinne oder Verluste aus
dem Abgang von Gegenstanden des Anlagevermogens werden in den sonstigen betriebli-
chen Ertragen oder Aufwendungen berticksichtigt.

Den planmaRigen linearen Abschreibungen werden die betriebsgewohnlichen Nutzungsdau-
ern zugrunde gelegt.

5.4. WERTMINDERUNGEN VON NICHT FINANZIELLEN VERMOGENSWERTEN

Vermogenswerte, die eine unbestimmte Nutzungsdauer haben, werden nicht planmal3ig ab-
geschrieben. Sie werden jahrlich auf Wertminderungsbedarf hin gepruft bzw. zusatzlich,
wenn entsprechende Indikatoren vorliegen. Vermogenswerte, die einer planmaRigen Ab-
schreibung unterliegen, werden auf Wertminderungsbedarf geprift, wenn entsprechende
Ereignisse bzw. Anderungen der Umstande eintreten, wonach der Buchwert gegebenenfalls
nicht mehr erzielbar ist. Ein Wertminderungsbedarf wird in Hohe des den erzielbaren Betrag
Ubersteigenden Buchwertes erfasst. Der erzielbare Betrag ist der hohere Betrag aus dem
beizulegenden Zeitwert des Vermogenswertes abzlglich VerauRerungskosten und dem Nut-
zungswert. Fur den Werthaltigkeitstest werden Vermogenswerte auf der niedrigsten Ebene
zusammengefasst, fur die die Cashflows separat identifiziert werden konnen (zahlungsmit-
telgenerierende Einheit).

Bei gegebenenfalls anschlieRender Umkehrung einer Wertminderung wird der Buchwert des
Vermogenswertes (der zahlungsmittelgenerierenden Einheit) auf den neu geschatzten erziel-
baren Betrag erhoht. Die Erhohung des Buchwertes ist dabei auf den fortgefiihrten Wert be-
schrankt, der sich ergeben wiirde, wenn flir den Vermogenswert (der zahlungsmittelgenerie-
renden Einheit) in Vorjahren kein Wertminderungsaufwand erfasst worden ware. Eine
Umkehrung des Wertminderungsaufwands wird sofort erfolgswirksam erfasst. Eine Umkehr
des Wertminderungsaufwandes erfolgt nicht auf Goodwill-Ansatze.
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5.5. FINANZANLAGEN

Unter den Finanzanlagen werden die dem langfristigen Vermogen zugeordneten \Wertpapie-
re, die Beteiligungen sowie Ausleihungen des langfristigen Vermogens ausgewiesen.

Die Beteiligungen und die dem langfristigen Vermogen zugeordneten Wertpapiere der Be-
wertungskategorien ,,zur Verauf3erung verfligbare finanzielle Vermégenswerte” werden als
Lerfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet” klassifiziert (IAS 39).

Ausleihungen, fur die keine feste Falligkeit vereinbart ist, werden zu fortgefihrten Anschaf-
fungskosten bilanziert.

Die der Bewertung zugrunde liegenden Fair Values ergeben sich aus den am Stichtag notier-
ten Borsenkursen oder zeitnah zum Stichtag erfolgten Transaktionen. Wenn fir nicht borsen-
notierte Beteiligungen im Einzelfall ein Fair Value nicht verlasslich bestimmt werden kann,
werden diese hilfsweise zu ihren Anschaffungskosten bilanziert, soweit nicht der niedrigere
beizulegende Wertansatz zum Tragen kommt (IAS 39.46¢). Die Anschaffungskosten werden
mit dem Preis zum Erflllungstag ermittelt.

Bei Veraulierung oder bei Feststellung einer nachhaltigen Wertminderung wird der entspre-
chende Gewinn aus der Verauf3erung bzw. Aufwand aus der Wertberichtigung in das Jah-
resergebnis einbezogen.

Die Bestande der Bewertungskategorie , finanzielle Vermogenswerte erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert bewertet” zugehérenden Wertpapiere werden im Rahmen der Anla-
gestrategie der Heliad auf Basis der Fair Value-Entwicklung der einzelnen Wertpapiere ge-
steuert.

Die Wertanderungen der als , finanzielle Vermogenswerte erfolgswirksam zum beizulegen-
den Zeitwert bewertet” klassifizierten finanziellen Vermogenswerte werden erfolgswirksam
in der Gewinn- und Verlustrechnung in den Posten ,,sonstige betriebliche Ertrage” bzw. , Ab-
schreibungen auf Finanzanlagen und Wertpapiere” erfasst.

5.6. LATENTE STEUERN

Latente Steuern werden nach dem bilanzorientierten Konzept bilanziert, wonach sie auf alle
Ansatz- und Bewertungsunterschiede zwischen dem Wert in der IFRS-Bilanz und dem steu-
erlichen Wert gebildet werden.

Grundlage fir die Berechnungen der latenten Steuern sind die aktuellen Steuersatze, die flr
den Zeitraum gelten, in dem sich zeitliche Unterschiede voraussichtlich ausgleichen.

Es wurde ein einheitlicher Steuersatz von 30,6 % zugrunde gelegt. Neben der Korperschaft-
steuer von 15 % und dem darauf anfallenden Solidaritatszuschlag von 5,5 % wurde ein
durchschnittlicher Gewerbesteuersatz von 14,775 % berlcksichtigt.

Saldierungen von latenten Steueranspriichen mit latenten Steuerschulden werden, soweit
durchfuhrbar, entsprechend der Regelungen des IAS 12 vorgenommen.
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Anderungen von latenten Steuern werden grundsatzlich erfolgswirksam erfasst, soweit die
ihnen zugrunde liegenden Sachverhalte auch erfolgswirksam behandelt und nicht erfolgs-
neutral mit dem Eigenkapital verrechnet werden.

Betrage in TEUR Zeitliche Differenzen

31.12.11 Passiv 31.12.10
Immaterielle Vermogenswerte 1.014 588 426
Sachanlagen -13 0 -13
Finanzanlagen 150 -1.140 1.290
Kurzfristige Rickstellungen 1.152 776 376
Sonstige Verbindlichkeiten 489 91 398

HELIAD GESCHAFTSBERICHT

Betrage in TEUR Latente Steuer Aufwand (+) / Ertrag (-)
31.12.2011 31.12.2010

Aktiv Passiv Aktiv Passiv 2011 2010
Immaterielle Vermoégenswerte -259 -121 189 -138
Sachanlagen 4 4 0 -40
Finanzanlagen -46 -395 -349 -1.089
Kurzfristige Ruckstellungen 302 115 -237 -115
Sonstige Verbindlichkeiten 150 122 -28 -214
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5.7. IN ARBEIT BEFINDLICHE AUFTRAGE

Die in Arbeit befindlichen Auftrage werden mit dem niedrigeren Wert aus Anschaffungs-
und Herstellungskosten und NettoverduRerungswert angesetzt. Der Ermittlung der Wert-
ansatze liegt grundsatzlich das gewogene Durchschnittsverfahren zugrunde.

5.8. VORRATE

Soweit vorhanden, werden Vorrate mit dem niedrigeren Wert aus Anschaffungs- bzw. Her-
stellungskosten und NettoverdauRerungswert bewertet.

5.9. FORDERUNGEN UND SONSTIGE VERMOGENSWERTE

Die Forderungen und sonstigen Vermogenswerte werden mit dem Nennwert abzuglich ge-
gebenenfalls erforderlicher Wertminderungen bewertet. Die Wertminderungen werden un-
ter den sonstigen betrieblichen Aufwendungen erfasst.

5.10. LIQUIDE MITTEL

Die Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente bestehen aus Guthaben bei Kreditinsti-
tuten.

5.11. ALS ZUR VERAUSSERUNG GEHALTENE KLASSIFIZIERTE
VERMOGENSWERTE

Als zur VeraulRerung gehaltene klassifizierte Vermogenswerte sind solche, die bislang im
Finanzanlagevermogen ausgewiesen wurden und deren kurzfristige VeraufRerung beab-
sichtigt und wahrscheinlich ist. Die Bewertung erfolgt nach den Vorschriften des IAS 39.

5.12. RUCKSTELLUNGEN

Steuerschulden und Riickstellungen werden gemaR IAS 37 passiviert, wenn gegenwartige
rechtliche oder faktische Verpflichtungen aus einem Ereignis der Vergangenheit bestehen,
die mit einem wahrscheinlichen Ressourcenabfluss verbunden sind und deren Hohe ver-
lasslich geschatzt werden kann. Langfristige Riickstellungen werden, wenn der aus der
Diskontierung resultierende Zinseffekt wesentlich ist, abgezinst.

Da der Effekt als nicht wesentlich anzusehen ist, wird auf die Ermittlung eines unterneh-
menspezifischen Abzinsungsfaktors verzichtet und stattdessen der fir die Rechnungsle-
gung nach deutschem Handelsrecht (8 253 Abs. 2 HGB) zu verwendende Zinssatz der Bun-
desbank herangezogen.

Die im Vorjahresabschluss ausgewiesenen Rickstellungen flir Pensionsanspriiche beruh-
ten auf Anspriichen in dem zum Jahresende entkonsolidierten Teilkonzern R. Hasler AG.
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5.13. VERBINDLICHKEITEN

Die Verbindlichkeiten sind mit ihren Erflillungsbetragen angesetzt.

5.14. ERTRAGE UND AUFWENDUNGEN

Umsatze und Ertrage werden erfasst, wenn ein Vertrag wirksam zustande gekommen ist,
ein Preis vereinbart und bestimmbar ist und von dessen Bezahlung ausgegangen werden
kann. Chancen und Risiken mussen auf den Kaufer tibergangen sein und die Verfliigungs-
macht des Verkaufers muss erloschen sein.

Die Umsatzerlose werden abzuglich Erlésschmalerungen wie Boni, Skonti und Rabatte
ausgewiesen. Ertrage aus laufenden Dienstleistungen werden mit Erbringung der Leistung
realisiert, zeitabhangige Verglitungen werden zeitanteilig vereinnahmt.

Die Erlose aus dem Verkauf von Wertpapieren und Finanzanlagen betreffen die aus dem
Verkauf finanzieller Vermogenswerte realisierten Erlose. Der Buchwertabgang von Wertpa-
pieren und Finanzanlagen betrifft den bei Abgang der finanziellen Vermégenswerte vorhan-
denen Buchwert.

Die Aufwendungen und Ertrage aus der quartalsweisen Bewertung von Wertpapieren und
Finanzanlagen werden unsaldiert unter den Ertragen aus Neubewertung und den Abschrei-
bungen auf Finanzanlagen und Wertpapiere ausgewiesen.

Unter den Ertragen aus Beteiligungen werden sowohl die laufenden Ertrage aus Dividen-
deneinnahmen als auch die erzielten Liquidationserlose aus Beteiligungsunternehmen aus-
gewiesen.

Die Aufteilung der Ertrage aus Beteiligungen wird in der Segmentberichterstattung darge-
stellt.

5.15. STEUERN

Die Steuern vom Einkommen und vom Ertrag beinhalten laufende und latente Steuern.

5.16. WAHRUNGSUMRECHNUNG

Der Konzernabschluss wurde in Euro aufgestellt. In den Einzelabschliissen werden Forde-
rungen und Verbindlichkeiten in fremder \Wahrung mit den zum Bilanzstichtag geltenden
Schlusskursen bewertet. In den Einzelabschlissen der Tochtergesellschaften erfolgt die
Umrechnung der Aufwendungen und Ertrage zu Durchschnittskursen. Wahrungsdifferen-
zen aus der Umrechnung werden erfolgswirksam erfasst.

Die Umrechnung von Abschlissen, flir welche die funktionale Wahrung nicht der Euro ist,
erfolgte fir die Bilanzposten mit den Schlusskursen zum Bilanzstichtag und fiir die Posten
der Gewinn- und Verlustrechnung grundsatzlich mit Jahresdurchschnittskursen. Abwei-
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chend davon wird das Eigenkapital mit historischen Kursen umgerechnet. Wertanderungen
des Vorjahres-Reinvermogens aufgrund veranderter historischer Kurse werden erfolgsneut-
ral im Eigenkapital erfasst.

Fremdwahrungsgeschafte werden mit dem Kurs, der am Tag des Geschaftsvorfalls gliltig
war, in Euro umgerechnet.

5.17. LEASING

Leasingzahlungen flir Operating-Leasingverhaltnisse werden linear Uber die Laufzeit des
Leasingverhéltnisses als Aufwand erfasst. Es erfolgt keine Aktivierung des Leasinggegen-
standes im Heliad-Konzern.

5.18. EVENTUALSCHULDEN UND FINANZIELLE VERPFLICHTUNGEN

Eventualschulden sind mogliche Verpflichtungen gegentber Dritten oder bereits bestehen-
de Verpflichtungen, bei denen ein Ressourcenabfluss unwahrscheinlich ist oder deren Ho-
he nicht verlasslich bestimmt werden kann. Eventualschulden werden in der Bilanz nicht
erfasst. Die im Anhang angegebenen Verpflichtungsvolumina der Eventualschulden ent-
sprechen dem am Bilanzstichtag bestehenden Haftungsumfang und den Resteinzahlungs-
verpflichtungen fiir noch nicht eingeforderte, bedungene Einlagen flir Anteile an Personen-
gesellschaften.

5.19. WESENTLICHE ANNAHMEN UND SCHATZUNGEN

Die Aufstellung des Konzernabschlusses erfordert, dass Annahmen getroffen und Schat-
zungen verwendet werden, die sich auf Hohe und Ausweis der bilanzierten Vermogens-
werte und Schulden, der Ertrage und Aufwendungen sowie der Eventualverbindlichkeiten
auswirken. Die im Konzernabschluss berlicksichtigten Annahmen und Schatzungen bezie-
hen sich im Wesentlichen auf die Ermittlung des erzielbaren Betrages im Rahmen von
Werthaltigkeitstests sowie auf Ansatz und Bewertung von latenten Steuern und Ruckstel-
lungen.

Wesentliche Anpassungen der ausgewiesenen Vermogenswerte und Ruckstellungen konn-
ten im folgenden Geschaftsjahr bei folgenden Posten durch eine Neubewertung erforder-
lich werden:



HELIAD GESCHAFTSBERICHT

2011

Betrage in TEUR 2011 2010
Geschafts- und Firmenwert 5.600 8.728
Wertpapiere des Anlagevermdégens 13.482 13.372
Beteiligungen 12.701 16.947
Sonstige Ruckstellungen 6.987 2.777

6
Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

6.1. ERLOSE AUS DEM VERKAUF VON FINANZANLAGEN

Die erzielten Erlose betreffen folgende Positionen:

Betrage in TEUR 2011 2010
Beteiligungen 4.970 7.902
Wertpapiere 992 2.216
als zur VerauBBerung gehaltene Vermogenswerte 0 10.540

5.962 20.658

6.2. SONSTIGE UMSATZERLOSE

Die sonstigen Umsatzerlose betreffen im Wesentlichen die Umsatzerlose aus Provisionen
und Bautéatigkeiten der dem Segment ,Dienstleistungen” zugeordneten Tochterunterneh-
men.

Ein Betrag in Hohe von TEUR 806 (Vorjahr: TEUR 2.340) resultiert aus Ausschuttungen
aus Partnerfonds.

6.3. SONSTIGE BETRIEBLICHE ERTRAGE

Die sonstigen betrieblichen Ertrage beinhalten im Wesentlichen:

Betréage in TEUR 2011 2010
Ertrage aus Wahrungsumrechnungen 2.545 2.331
Ertrage aus der Entkonsoliderung 1.140 0
aktivierte Eigenleistungen 263 230
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6.4. ERTRAGE AUS NEUBEWERTUNG

Die Ertrage aus Neubewertung beinhalten Ertrage aus der Zuschreibungen von Wertpa-
pieren und Finanzanlagen zum Fair Value, die nach IAS 39 erfolgswirksam zu erfassen
sind. Diese setzen sich wie folgt zusammen:

Betrdge in TEUR 2011 2010
Wertpapiere des Anlagevermogens 2.956 4.350
Beteiligungen 2.836 7.339

5.792 11.689

Zur Verbesserung der Vergleichbarkeit des Abschlusses werden die in Zwischenabschlissen
ausgewiesenen Ertrage aus Neubewertungen auch bei nachfolgenden Wertminderungen im
Jahresabschluss unsaldiert ausgewiesen (Bruttoausweis).

Weitere Angaben sind unter dem Punkt: 7.3. Finanzanlagen erlautert.

6.5. BUCHWERTABGANG VON FINANZANLAGEN UND WERTPAPIEREN

Der Buchwertabgang von Finanzanlagen und Wertpapieren besteht aus den folgenden Posi-

tionen:
Betrdge in TEUR 2011 2010
Wertpapiere des Anlagevermogens -258 -191
Wertpapiere des Umlaufvermogens -479 0
Beteiligungen -4.553 -17.345

-5.290 -17.536

6.6. AUFWENDUNGEN FUR BEZOGENE LEISTUNGEN

Die Aufwendungen flir bezogene Leistungen betreffen ausschlieflich die dem Segment
.Dienstleistungen” zugeordneten Tochterunternehmen. Im Wesentlichen handelt es sich mit
TEUR 3.509 (Vorjahr: TEUR 2.209) um gezahlte Provisionen fiir den Abschluss von Versiche-
rungsvertragen und mit TEUR 9.231 (Vorjahr: TEUR 6.706) um bezogene Waren der R. Has-
ler AG.
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6.7. PERSONALAUFWENDUNGEN

Der Personalaufwand beinhaltet die Verglitungen der Vorstande und Geschaftsfiihrer der
Konzernunternehmen sowie der beschaftigten Mitarbeiter.

Die Heliad Equity Partners GmbH & Co. KGaA beschaftigt keine Mitarbeiter.
Die Arbeitnehmer des Konzerns sind im Rahmen der gesetzlichen Altersvorsorge versichert,

wobei die laufenden Beitragszahlungen im Zeitpunkt der Zahlung aufwandswirksam erfasst
werden. Daruber hinaus bestehen keine Zusagen zur Altersvorsorge.

HELIAD GESCHAFTSBERICHT

Betrage in TEUR 2011 2010
Lohne und Gehalter 7.678 6.078
Soziale Abgaben 1.183 989
Sonstiger Personalaufwand 210 253

9.071 7.320

Im Personalaufwand sind zusatzlich die Aufwendungen fir die Mitarbeiter der entkonsolidierten Unterneh-

men bis zum Zeitpunkt der Entkonsolidierung erfasst.

6.8. ABSCHREIBUNGEN AUF IMMATERIELLE VERMOGENSWERTE UND SACHANLAGEN

Die Abschreibungen auf Sachanlagen und immaterielle Vermogenswerte betreffen aus-schlie3lich plan-

maRige Abschreibungen.

6.9. SONSTIGE BETRIEBLICHE AUFWENDUNGEN

Der sonstige betriebliche Aufwand betrifft folgende Posten:
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Die Einstellungen in die Einzelwertberichtigungen zu Forderungen betreffen im Wesentli-
chen Darlehen, die Unternehmen mit Beteiligungsverhaltnis gewahrt wurden.

Der Aufwand aus Gewinnbeteiligungen betrifft Anteile von Dritten am Ergebnis von Toch-
terunternehmen.

Die ubrigen sonstigen betrieblichen Aufwendungen enthalten unter anderem die Aufwen-
dungen fir die Bildung von Ruckstellungen, Borsenkosten und Kammerbeitrage, Marketing
und Kommunikation.

6.10. ABSCHREIBUNGEN AUF FINANZANLAGEN UND WERTPAPIERE

Die Abschreibungen auf Finanzanlagen und Wertpapiere sind unter dem Punkt: 7.3. Finanz-
anlagen erlautert.

6.11. FINANZERTRAGE, ZINSEN UND AHNLICHE AUFWENDUNGEN

Ausgewiesen werden im Wesentlichen Zinsenaufwendungen und -ertrage aus Darlehen
und Bankguthaben.

Im Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit der Berichtsperiode sind erhaltene Zinsen in
Hohe von TEUR 405 (Vorjahr: TEUR 997) und gezahlte Zinsen in Héhe von TEUR 131 (Vor-
jahr: TEUR 376) enthalten.

6.12. STEUERN VOM EINKOMMEN UND ERTRAG
Die Steuern vom Einkommen und vom Ertrag betreffen laufende und latente Steuern. Die

laufenden Ertragsteuern entsprechen der erwarteten Steuerschuld, die aus dem zu versteu-
ernden Einkommen aus der laufenden Periode resultiert.

Betrage in TEUR 2011 2010
sonstige betriebliche Aufwendungen des Segements "Dienstleistungen” 4.614 3.574
librige sonstige betriebliche Aufwendungen 1.063 2.194
Aufwand aus Gewinnbeteiligung 1.811 2.067
Beratungs- und Prufungskosten des Segements "Beteiligungen und Ubrige Aktivitaten" 1.544 1.814
Kosten fur Geschéftsfiihrung und Haftung 1.5605 2.637
Einzelwertberichtigungen 2.451 85

Betrage in TEUR 2011 2010
Tatsachlicher Steueraufwand der Periode -2.188 -2.046
Anpassung fur Ertragssteuern friherer Perioden - 22
Latente Steuern aus temporéaren Differenzen zur Steuerbilanz 434 120
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -1.754 -1.904
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Die Uberleitung von der theoretisch zu erwartenden Steuerbelastung einer Kapitalgesell- 6.13. ERGEBNIS AUS AUFGEGEBENEN GESCHAFTSBEREICHEN

schaft zum tatsachlich im Konzernabschluss erfassten Betrag stellt sich folgendermalRen

dar: Das Ergebnis aus dem aufgegebenen Geschaftsbereich stellt sich wie folgt:

Betrage in TEUR ALl 2010 Betrage in TEUR 2011 2010
ERGEBNIS VOR STEUERN AUS FORTZUFUHRENDEN GESCHAFTSBEREICHEN -8.055 11.634 Ertrage 51285 27 464
Konzernsteuersatz 30,6 % 30,6 % Aufwendungen -36.575 -51.095
Erwarteter Steueraufwand / Steuerertrag 2.465 -3.560 BRUTTOERGEBNIS VOM UMSATZ 14.709 -23.631
Tatséchlicher Steueraufwand / Steuerertrag -1.753 -1.904 Finanzaufwendungen 572 -1.300
Differenzbetrag e 1.656 Wertminderungsaufwand aus der Neubewertung zum beizulegenden

Tatsachlicher Steuersatz -21,8 % 16,4 % Zeitwert abzliglich VerauRBerungskosten 0 -10.579
ERGEBNIS VOR STEUERN AUS DEN AUFGEGEBENEN GESCHAFTSBEREICHEN 14.137 -35.510 ERGEBNIS VOR STEUERN AUS DEM AUFGEGEBENEN GESCHAFTSBEREICH 14.137 -35.510
Konzernsteuersatz 30,6 % 30,6 % Steueraufwand / Steuerertrag -1 978
Erwarteter Steueraufwand / Steuerertrag -4.326 10.866 GEWINN NACH STEUERN AUS DEM AUFGEGEBENEN GESCHAFTSBEREICH 14.136 -34.532
Tatsachlicher Steueraufwand / Steuerertrag -1 978 Ergebnis je Aktie aus dem aufgegebenen Geschaftsbereich

Differenzbetrag 4.325 _9.888 (verwassert und unverwassert) (EUR) 1,30 -3,22

Tatsachlicher Steuersatz 0,0 % 2,8 %
Uberzuleitender Betrag -107 8.232
steuerfreie VerauRerungsgewinne und -verluste aufgegebener Geschaftsbereiche -4.325 0
steuerfreie Bewertungsgewinne und -verluste aufgegebener Geschaftsbereiche 0 10.866 Der Netto-Cashflow aus den aufgegebenen Geschaftsbereichen ergibt sich wie folgt:
steuerfreie Bewertungsgewinne und -verluste fortgefuhrter Geschaftsbereiche 4111 0
Effekte aus Dividendenbesteuerung 260 0
Betrdge in TEUR 2011 2010
Effekte aus lokalen Steuern 0 -907
Aperiodische Steuerbetrage 0 -22
Sonstige Steuereffekte 0 -1.479
Cashflow aus betrieblicher Tatigkeit 0 -502
Andere steuerfreie Ertrage und nicht abziehbare Aufwendungen -1563 -226
Cashflow aus Investitionstatigkeit 0 -1.142
-107 8.232
] Cashflow aus Finanzierungstatigkeit 0 0
CASHFLOW AUS AUFGEGEBENEN GESCHAFTSBEREICHEN GESAMT 0 -1.644

. _______|
Die in der Kapitalflussrechnung enthaltenen gezahlten Steuern betragen TEUR 6.328 (Vor-
jahr: TEUR 3.323). Die in der Kapitalflussrechnung enthaltenen erhaltenen Steuern betra-
gen TEUR 33 (Vorjahr TEUR 25).

Die Ausschuttung von Dividenden unterliegt dem in Deutschland malRgeblichen System
des Kapitalertragssteuerabzugs.

Die Aufwendungen aus latenten Steuern betreffen im Wesentlichen die Auflosung passi-
ver latenter Steuern die auf zum Bilanzstichtag wertberichtigte Vermogenswerte gebildet
waren.

Die Heliad ist aufgrund ihrer Geschaftstatigkeit im Wesentlichen steuerbefreit. Aufgrund
fehlender temporarer Differenzen sind steuerliche Verlustvortrage fur die Ermittlung laten-
ter Steuern nicht relevant.
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6.14. ERGEBNIS JE AKTIE

Das Ergebnis je Aktie ergibt sich wie folgt:

2011 2010
Auf die Kommanditaktionare entfallendes Periodenergebnis (TEUR) 4.430 -24.802
Gewichtete Durchschnittsanzahl der Kommanditaktien 10.877.732 10.738.525
Unverwassertes und verwassertes Ergebnis je Aktie (EUR) 0,43 -1,81

Das Ergebnis je Aktie bezogen auf das auf die Kommanditaktionare entfallende Ergebnis
aus fortzufiihrenden Geschaftsbereichen ergibt sich wie folgt:

2011 2010
Ergebnis aus fortzufiihrenden Geschéaftsbereichen (TEUR) -9.706 9.730
abzgl. nicht beherrschende Anteile aus fortzufiihrenden Geschéaftsbereichen (TEUR) 296 -255
ergibt das auf die Kommanditaktionare entfallende Ergebnis aus fortzufihrenden
Geschaftsbereichen (TEUR) -9.512 9.475
Unverwaéssertes und verwassertes Ergebnis je Aktie (EUR) -0,87 0,88

Fir das Geschaftsjahr 2011 ist keine Dividendenzahlung geplant.
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7
Erlauterungen zur Bilanz

7.1. IMMATERIELLE VERMOGENSWERTE UND SACHANLAGEN

Die Zusammensetzung der Entwicklung der immateriellen Vermogenswerte und der Sach-
anlagen ist im Anlagespiegel dargestellt.

Die immateriellen Vermogenswerte betreffen im Wesentlichen eine Datenbank, gewerbliche
Schutzrechte und ahnliche Rechte sowie erworbene Software-Lizenzen.

Die Nutzungsdauern der wesentlichen immateriellen Vermogenswerte sind wie folgt:

Gewerbliche Schutzrechte und ahnliche Rechte 3-10 Jahre

Software-Lizenzen 3 Jahre
I

Die Sachanlagen betreffen im Wesentlichen Betriebs- und Geschaftsausstattung. Die Nut-
zungsdauern der Betriebs- und Geschaftsausstattung betragen 3-13 Jahre.

Aufwendungen fur Forschung- und Entwicklung fielen nicht an und wurden daher weder im
Aufwand erfasst noch aktiviert.

Selbst erstellte immaterielle Vermogenswerte betreffen eine Datenbank mit einem Buchwert
in Hohe von TEUR 1.014 (Vorjahr: TEUR 943). Diese wird linear Gber 10 Jahre abgeschrie-
ben. Die Anschaffungskosten betrugen TEUR 1.920 (Vorjahr: TEUR 1.657). Die Restnut-
zungsdauer zum 31. Dezember 2011 betragt 9 Jahre.
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Anlagespiegel 2011

Betréage in TEUR Anschaffungskosten Wertberichtigungen Buchwerte
01.01.2011 Umbuchung Anderung Zugang Abgang | 31.12.2011 01.01.2011 Anderung Abgang der | Umbuchungen Abschreibung Zuschreibung | 31.12.2011 | 31.12.2011 31.12.2010
Konsolidierungs- der der Periode Konsolidierungs- Periode der Periode der Periode
kreis Periode kreis

I. IMMATERIELLE VERMOGENS-

WERTE 16.020 -56.473 268 -2.972 7.843 -6.102 5.302 -110 -1 -266 -1.187 6.656 9.918
Il. SACHANLAGEN 1.709 -895 233 -1 1.046 -619 412 1 -411 -617 429 1.090
I1l. FINANZANLAGEN 48.918 6.569 -911 8.911 -6.867 56.620 -17.680 1.307 -1.760 -18.046 5.792 -30.388 26.232 31.238
ANLAGEVERMOGEN GESAMT 66.647 6.569 -7.279 9.412 -9.840 65.509 -24.401 5.714 1.198 -1.771 -18.723 5.792 -32.192 33.317 42.246

Anlagespiegel 2010

Betrage in TEUR Anschaffungs- Wertberichtigungen Buchwerte
kosten
01.01.2010 Umbuchung Anderung Zugang Abgang | 31.12.2010 01.01.2010 Anderung Abgang der Umbuchung Abschreibung Zuschreibung | 31.12.2010 | 31.12.2010 31.12.2009
Konsolidierungs- der der Periode Konsolidierungs- Periode der Periode der Periode
kreis Periode kreis

I. IMMATERIELLE VERMOGENS-

WERTE 10.401 -13.428 18.585 464 -2 16.020 -745 -190 4.014 -9.647 466 -6.102 9.918 9.656
Il. SACHANLAGEN 1.218 -23.090 22.423 1.629 -471 1.709 -291 457 7.514 -8.299 -619 1.090 927
I1l. FINANZANLAGEN 65.264 -21.271 111 12.420 -7.606 48.918 -27.182 1.354 2.115 -5.656 11.689 -17.680 31.238 38.082
ANLAGEVERMOGEN GESAMT 76.883 -567.789 41.119 14.513 -8.079 66.647 -28.218 1.621 13.643 -23.602 12.155 -24.401 42.246 48.665
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7.2. GESCHAFTS- ODER FIRMENWERT

Der ausgewiesene Geschafts- oder Firmenwert resultiert aus den Erstkonsolidierungen im
Zeitpunkt des jeweiligen Unternehmenszusammenschlusses.

Geschafts- oder Firmenwerte werden gemald IFRS 3 einem jahrlichen Werthaltigkeitstest un-
terzogen. Als zahlungsmittelgenerierende Einheit (IAS 36), welcher der Geschafts- oder Fir-
menwert zugewiesen wird, wurden die assona GmbH sowie die TIG Vermogensbeteiligung

1 GmbH festgelegt. Der erzielbare Betrag wurde als NettoverauRerungserlos abzliglich Kos-
ten der VerauRerung auf Basis eines Discounted Cash Flow (DCF) Verfahrens ermittelt. Die
verwendeten Kapitalkosten in Hohe von 7,08% (Vorjahr: 4,69 %-8,02 %) wurden aus verfug-
baren Branchendaten ermittelt.

Die Berechnung flir die assona GmbH ergab keinen Abschreibungsbedarf, da der Nutzungs-
wert Uber dem Buchwert lag.

Auf den Firmenwert der TIG Vermogensbeteiligung 1 GmbH wurden Abschreibungen in Ho-
he von TEUR 34 vorgenommen.

Infolge der Entkonsolidierung der R. Hasler AG wird auch der entsprechende Firmenwert
nicht mehr im Konzernabschluss ausgewiesen.

Der Ausweis des verbleibenden Firmenwerts setzt sich zum 31. Dezember 2011 wie folgt
zusammen:

Betrdge in TEUR 2011 2010
assona GmbH 5.600 5.600
R.Hasler AG 0 3.094
TIG Vermogensbeteiligung 1 GmbH 0 34

5.600 8.728
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7.3. FINANZANLAGEN

Die Finanzanlagen betreffen folgende Posten:

Betrage in TEUR 2011 2010
Beteiligungen 12.701 16.947
Anteile an Verbundenen Unternhemen (nicht konsolidiert) 50 0
Wertpapiere des langfristigen Vermogens 13.482 13.372
Ausleihungen an Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht 0 196
Ausleihungen 0 723

26.233 31.238

Die unter den Beteiligungen ausgewiesenen Unternehmensanteile und Wertpapiere des
langfristigen Vermogens werden in der Bewertungskategorie ,,ertragswirksam zum beizule-
genden Zeitwert bewertet” gefiihrt.

Die Beteiligungen und Wertpapiere des langfristigen Vermogens, fur die am Bilanzstichtag
ein Borsenkurs und regelmafRliger Handel an einer Borse wahrend der Berichtsperiode vor-
lag, wurden mit diesem Kurs zum Stichtag bewertet. Der Buchwert dieser Beteiligungen und
Wertpapiere betragt zum Stichtag TEUR 15.144 (Vorjahr: TEUR 16.445).

Aus der Bewertung resultieren Zuschreibungen in Hohe von TEUR 3.678 (Vorjahr: TEUR
8.264); Abschreibungen resultieren hieraus in Hohe von TEUR 6.095 (Vorjahr: TEUR 3.038).

Unter den Wertpapieren des langfristigen Vermogens werden Investmentfondsanteile aus-
gewiesen, die zum Stichtagskurs bewertet wurden. Der Buchwert dieser Anteile betragt
TEUR 3.148 (Vorjahr: 1.179). Aus der Bewertung resultieren Zuschreibungen in Hohe von
TEUR 676 (Vorjahr: TEUR 11.179); Abschreibungen resultieren hieraus in Hohe von TEUR
1.117 (Vorjahr: TEUR 0).

Die Bewertung der nicht borsennotierten Beteiligungen wurde anhand der Planungsannah-
men der Unternehmen sowie durch den Einsatz von Multiplikatorverfahren unter Verwen-
dung branchentblicher und empirisch festgestellter Multiplikatoren vorgenommen.
Aufgrund der durchgeflihrten Bewertung wurden Abschreibungen in Hohe von TEUR 3.932
(Vorjahr: TEUR 1.156) vorgenommen.

Anteile an Private Equity Fonds werden anhand der von den Fondsverwaltern ermittelten
Net Asset Values bewertet, wobei ein individueller Abschlag in Hohe von 15% vorgenom-
men wurde, der sich aus der zeitlichen Verzogerung der Net Asset Value Bewertung ergibt.
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Aufgrund der durchgeflihrten Bewertung wurden Zuschreibungen auf den beizulegenden
Zeitwert in Hohe von insgesamt TEUR 910 (Vorjahr: TEUR 1.140) vorgenommen. Zudem
wurden Abschreibungen in Hohe von TEUR 10.531 (Vorjahr: TEUR 2.743) vorgenommen.

Die Beteiligungen und Wertpapiere des langfristigen Vermogens werden zu den Zwischen-
abschlussen jeweils zu Marktwerten bewertet. Die in den Zwischenabschllssen berlcksich-
tigte Abschreibungen und Zuschreibungen werden zur besseren Vergleichbarkeit unsaldiert
ausgewiesen. In den Vorjahren erfolgte die Darstellung saldiert.

7.4. AUSLEIHUNGEN AN UNTERNEHMEN UND FORDERUNGEN GEGEN
UNTERNEHMEN, MIT DENEN EIN BETEILIGUNGSVERHALTNIS BESTEHT

Die im Vorjahr ausgewiesenen Ausleihungen betrafen Darlehen und Zinsansprtiche gegen
Beteiligungsunternehmen der Heliad. Im Berichtsjahr wurden insgesamt Wertberichtigun-
gen in Hohe von TEUR 196 (Vorjahr TEUR 85) gebildet.

7.5. IN ARBEIT BEFINDLICHE AUFTRAGE UND VORRATE

Die im Vorjahr ausgewiesenen Betrage stammten aus der im Berichtsjahr entkonsolidierten
R. Hasler AG.

7.6. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und sonstige Vermdgenswerte

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen beruhen im Wesentlichen aus vollkonsoli-
dierten Tochtergesellschaften des Segments ,, Dienstleistungen”.

Zum Stichtag bestehen Wertberichtigungen auf zweifelhafte Forderungen von insgesamt
TEUR 306 (Vorjahr: TEUR 89).

Betrage in TEUR 2011 2010
STAND 01. JANUAR 89 0
Aufwandswirksame Zufiihrung 306 89
Inanspruchnahme 0 0
Auflésung -89 0
STAND 31. DEZEMBER 306 89
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Die Uberfalligkeit der zum Bilanzstichtag nicht wertgeminderten Forderungen aus Lieferun-
gen und Leistungen stellt sich wie folgt dar:

Betrage in TEUR weder uber- tberfallig, Uberfallig, uberfallig, tberfallig, Uberfallig, uberfallig
fallig, aber nicht aber nicht aber nicht aber nicht aber nicht gesamt

noch wert-| wertgemin-| wertgemin-| wertgemin-| wertgemin-  wertgemin-

gemindert dert dert 31 bis dert 61 bis dert 91 bis dert mehr

bis 30 Tage 60 Tage 90 Tage 120 Tage @ als 120 Tage
31. Dezember 2010 6.740 888 193 101 68 180 1.431
31. Dezember 2011 5.940 0 0 0 0 0 0

Zum Stichtag waren keine Forderungen aus Lieferungen und Leistungen Uberfallig.

Unter den sonstigen Vermogenswerten werden im Wesentlichen Forderungen aus gestun-
deten Kaufpreiszahlungen in Hoéhe von TEUR 3.663 (Vorjahr: TEUR 6.071) und Steuerforde-
rungen in Hohe von TEUR 4.145 (Vorjahr: TEUR 66) ausgewiesen.

Die Restlaufzeit der Forderung aus gestundeten Kaufpreiszahlungen ist nicht festgelegt und
kann daher ein Jahr Uberschreiten.

7.7. ZAHLUNGSMITTEL UND ZAHLUNGSMITTELAQUIVALENTE

Die Guthaben bei Kreditinstituten entsprechen vollstandig dem Finanzmittelfonds und beste-
hen im Wesentlichen aus Kontokorrent- und Tagesgeldkonten sowie aus Festgeldanlagen.

Zum Stichtag waren Bankguthaben in Hohe von TEUR 1.514 (Vorjahr: TEUR 1.514) als Si-
cherheit fur fremde Verbindlichkeiten verpfandet worden. Zum aktuellen Stichtag wurde der
Heliad die Inanspruchnahme wegen Ausfall des Schuldners angezeigt und in entsprechen-
der Hohe zuriickgestellt. Der Abgang der Mittel erfolgte im Geschaftsjahr 2012.

7.8. ALS ZUR VERAUSSERUNG GEHALTENE KLASSIFIZIERTE VERMOGENSWERTE
Die im Vorjahr als zur VeraufRerung gehaltenen klassifizierten Vermogenswerte waren dem
Segment ,,Beteiligungs- und Ubrige Aktivitaten” zugeordnet.

7.9. EIGENKAPITAL

Gezeichnetes Kapital

Das Grundkapital betragt EUR 10.947.306,00 (Vorjahr: EUR 12.145.802,00) und ist voll ein-
gezahlt. Es besteht aus 10.947.306 (Vorjahr: 12.145.802) auf den Namen lautenden Aktien.
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Aufgrund der durch die Hauptversammlungen vom 25.05.2009, 26.08.2010 und 29.06.2011
sowie der Hauptversammlung der auf diese Gesellschaft verschmolzenen TIG Themis Indus-
tries Group GmbH & Co. KGaA vom 13.08.2009 erteilten Erméachtigung hat die personlich
haftende Gesellschafterin am 31.08.2011 die Herabsetzung des Grundkapitals um EUR
1.198.496,00 beschlossen. Die Kapitalherabsetzung ist durch Einziehung eigener Anteile
durchgefuhrt worden.

Die Komplementarin ist ermachtigt, das Grundkapital der Gesellschaft mit Zustimmung des
Aufsichtsrats bis zum 31. Marz 2012 durch Ausgabe von bis zu 30.285.338 neuen, auf den
Namen lautenden Stiickaktien im rechnerischen Nennwert von EUR 1,00 je Aktie gegen Bar-
oder Sacheinlage ein- oder mehrmals in Teilbetragen von bis zu insgesamt EUR
30.285.338,00 zu erhéhen (Genehmigtes Kapital 2007). Die Komplementérin ist erméachtigt,
das grundsatzlich den Kommanditaktionaren zustehende Bezugsrecht in bestimmten Fallen
auszuschliel3en.

Das Grundkapital ist um bis zu EUR 3.000.000 durch Ausgabe von bis zu 3.000.000 neuen,
auf den Namen lautenden Aktien mit Gewinnberechtigung ab Beginn des Geschaftsjahres
ihrer Ausgabe bedingt erhoht (Bedingtes Kapital 2009). Die bedingte Kapitalerhohung wird
nur insoweit durchgefiihrt, als die Inhaber bzw. Glaubiger von Wandelschuldverschreibun-
gen, Optionsschuldverschreibungen, Genussrechten und/oder Gewinnschuldverschreibun-
gen bzw. Kombinationen dieser Instrumente mit Wandlungs- oder Optionsrechten bzw.
Wandlungspflichten, die die Heliad aufgrund des Ermachtigungsbeschlusses der Hauptver-
sammlung vom 25. Mai 2009 bis zum 24. Mai 2014 gegen bar ausgegeben hat, ihre Wand-
lungs- oder Optionsrechte ausiiben oder soweit Wandlungspflichten aus solchen Schuldver-
schreibungen erflllt werden. Bis zum Bilanzstichtag wurden keine Schuldverschreibungen
oder Genussrechte ausgegeben.

Die Hauptversammlung vom 26. August 2010 hatte die personlich haftende Gesellschafterin
ermachtigt, in der Zeit bis zum 25. August 2015 eigene Aktien im Umfang von insgesamt bis
zu zehn vom Hundert des zum Zeitpunkt der Beschlussfassung bestehenden Grundkapitals
zu erwerben. Die Hauptversammlung vom 29. Juni 2011 hat diese Erméachtigung aufgeho-
ben und durch eine neue Ermachtigung zum Erwerb eigener Aktien ersetzt. Demnach ist die
personlich haftende Gesellschafterin ermachtigt, in der Zeit bis zum 28. Juni 2016 eigene
Aktien bis zu insgesamt zehn vom Hundert des zum Zeitpunkt der Beschlussfassung beste-
henden Grundkapitals zu erwerben. Die Ermachtigung kann ganz oder in Teilen ausgelibt
werden. Der Erwerb kann Uber die Borse, mittels eines offentlichen Kaufangebots oder mit-
tels einer offentlichen Aufforderung zur Abgabe von Verkaufsangeboten erfolgen. Die erwor-
benen Aktien konnen mit Zustimmung des Aufsichtsrats Uber die Borse oder durch ein 6f-
fentliches Angebot verdul3ert oder ganz oder teilweise eingezogen werden.

Die Gesellschaft hat von diesen Ermachtigungen Gebrauch gemacht und im Geschaftsjahr
2011 insgesamt 921.156 Stlick eigene Aktien erworben. Davon wurden unter Ausnutzung
der Ermachtigung vom 26. August 2010 bis zum 29. Juni 2011 85.999 Stlick eigene Aktien
und unter Ausnutzung der Erméachtigung vom 29. Juni 2011 835.157 Stuck eigene Aktien
erworben. Die bis zum 31. August 2011 zurtickerworbenen 323.996 Stuick eigenen Aktien
wurden zusammen mit den bereits im Bestand gehaltenen 874.500 Stuick eigenen Aktien
eingezogen und das Grundkapital wurde zum 1. Oktober 2011 entsprechend herabgesetzt.
Bis zum Bilanzstichtag wurden weitere 597.160 Stlick eigene Aktien erworben.
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Zum Bilanzstichtag halt die Heliad 597.160 Stick eigene Anteile (Vorjahr: 874.500 Stiick),
deren Anschaffungskosten TEUR 1.376 (Vorjahr: TEUR 3.463) betragen. Bezogen auf das
Grundkapital handelt es sich um erworbene eigene Aktien von 5,45 % (Vorjahr: 7,20 %).

Gemal’ IAS 32.33 sind die eigenen Anteile bewertet zu ihren Anschaffungskosten vom Ei-

genkapital abzuziehen. Die eigenen Anteile wurden mit ihrem Nennwert offen von dem ge-
zeichneten Kapital abgesetzt. Der nach Abzug des Nennbetrages verbleibende Teil der An-

schaffungskosten der eigenen Anteile mindert die (Kapital-) Riicklagen.

Zeitpunkt / eigene Grundkapital Aktien im
Kalenderwoche Anteile Umlauf
01.01.2011 874.500 12.145.802 11.271.302
23 894.250 12.145.802 11.251.652
24 915.049 12.145.802 11.230.753
25 943.449 12.145.802 11.202.353
26 968.415 12.145.802 11.177.387
27 997.551 12.145.802 11.148.251
28 1.021.351 12.145.802 11.124.451
29 1.037.281 12.145.802 11.108.521
30 1.063.551 12.145.802 11.082.251
31 1.091.251 12.145.802 11.054.551
32 1.117.951 12.145.802 11.027.851
33 1.147.670 12.145.802 10.998.132
34 1.181.796 12.145.802 10.964.006
35 1.198.496 12.145.802 10.947.306
Einziehung -1.198.496 10.947.306 10.947.306
36 25.800 10.947.306 10.921.506
37 67.700 10.947.306 10.879.606
38 103.325 10.947.306 10.843.981
39 146.325 10.947.306 10.800.981
40 162.447 10.947.306 10.784.859
4 195.447 10.947.306 10.751.859
42 226.973 10.947.306 10.720.333
43 269.973 10.947.306 10.677.333
44 286.750 10.947.306 10.660.556
45 323.750 10.947.306 10.623.556
46 366.750 10.947.306 10.5680.556
47 409.750 10.947.306 10.537.556
48 452.750 10.947.306 10.494.556
49 489.750 10.947.306 10.457.556
50 528.010 10.947.306 10.419.296
51 571.010 10.947.306 10.376.296
52 597.160 10.947.306 10.350.146
31.12.2011 597.160 10.947.306 0 10.350.146
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Wesentliche Transaktionskosten sind nicht angefallen. Es wurden daher auch keine damit
verbundenen Ertragssteuern erfasst.

Kapitalriicklage

Im Zuge der im Geschaftsjahr 2011 erfolgten Kapitalherabsetzung hat sich die Kapitalrtickla-
ge um TEUR 3.082 reduziert.

Gewinnriicklage

Die Gewinnruicklage enthalt Ergebnisvortrage aus Vorperioden.

Darliber hinaus wird die Ricklage fiir Wahrungsdifferenzen mit der Gewinnrticklage verrech-
net und in der Bilanz zusammengefasst dargestellt. Die Veranderungen der Ricklage fir
Wahrungsdifferenzen werden in der Gesamtergebnisrechnung gesondert ausgewiesen.
Steuerliche Effekte sind nicht zu bertcksichtigen.

Fir die Entwicklung des Eigenkapitals wird auf die Eigenkapitalveranderungsrechnung ver-

wiesen.

Nicht beherrschende Anteile

Die nicht beherrschenden Anteile betreffen die nicht den Kommanditaktionaren zuzuordnen-
den Anteile am Eigenkapital der vollkonsolidierten assona GmbH.

Der Ausweis zum 31. Dezember 2010 betraf zusatzlich die nicht den Kommanditaktionaren
zuzuordnenden Anteile an der RT-Gruppe, des Teilkonzern R. Hasler AG und der Unicorn-
Gruppe.

7.10.RUCKSTELLUNGEN

Pensionsriickstellungen

Die im Vorjahr ausgewiesenen Betrage stammten aus der im Berichtsjahr entkonsolidierten
R. Hasler AG.

Sonstige langfristige Riickstellungen

Die im Vorjahr ausgewiesenen langfristigen Ruckstellungen fur Rickbauverpflichtungen be-
stehen in unveranderter Hohe fort.

Die weiteren im Vorjahr ausgewiesenen Betrage stammten aus der im Berichtsjahr entkon-
solidierten R. Hasler AG.
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Steuerriickstellungen und sonstige kurzfristige Riickstellungen
Die sonstigen Riickstellungen setzen sich wie folgt zusammen:
in TEUR 01.01.2011 Konsolidie- Verbrauch Auflésung Zufihrung 31.12.2011
rungskreis-
anderungen
Steuerruckstellungen 414 0 -158 0 0 256
Inanspruchnahme von Sicherheiten 340 0 0 0 1.500 1.840
Priifungskosten 424 0 424 0 76 76
Aufsichtsratverglitung 175 0 -41 -120 60 74
Provisionsriickstellungen 471 0 -415 -56 2.019 2.019
Ubrige 953 -539 -309 -50 2.667 2.722
2.777 -539 -1.347 -226 6.322 6.987

Die Ruckstellung fir die Inanspruchnahme von Sicherheiten wurde fir die mogliche Inan-
spruchnahmen aus Birgschaften fiir Verbindlichkeiten ehemaliger Beteiligungen gebildet.

Die Rickstellung fiir Provisionen wurde fir noch abzurechnende Vermittlungsprovisionen
gebildet.

Die ubrigen sonstigen Ruckstellungen wurden im Wesentlichen fir ausstehende Rechnun-
gen, Aufbewahrungsverpflichtungen, Personalaufwendungen und Prozesskosten gebildet.

7.11. VERBINDLICHKEITEN

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

Die im Vorjahr ausgewiesenen langfristigen Verbindlichkeiten betrafen Investitionsdarlehen,
die im Geschaftsjahr vorzeitig zurlickgefiihrt wurden.

Kurzfristige Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten bestehen nicht mehr.

Sonstige Verbindlichkeiten und Verbindlichkeiten
aus Lieferungen und Leistungen

Die ausgewiesenen Verbindlichkeiten haben eine Laufzeit bis zu einem Jahr und werden je-
weils zum Nominalbetrag bzw. in Hohe der voraussichtlichen Inanspruchnahme angesetzt.

Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen betreffen mit TEUR 424 (Vorjahr:
TEUR 1.712) Verbindlichkeiten von Tochterunternehmen des Segments , Dienstleistungen®”.

Die sonstigen Verbindlichkeiten betreffen im Wesentlichen mit TEUR 9.756 (Vorjahr: TEUR
7.944) eine Verbindlichkeit aus Gewinnbeteiligungen und mit TEUR 6.533 (Vorjahr: TEUR
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11.262) Verpflichtungen zur Weitergabe von vereinnahmten Pramien eines Gesellschaft des
Segments , Dienstleistungen”.

8
Sonstige Angaben

8.1. SEGMENTBERICHTERSTATTUNG
Fir Zwecke der Unternehmenssteuerung ist der Konzern nach Produkten und Dienstleistun-

gen in Geschaftseinheiten organisiert und verfligt Gber die Segmente , Dienstleistungen”
und ,,Beteiligungs- und Ubrige Aktivitaten”.

Segment ,,Dienstleistungen”

Zum Segment ,Dienstleistungen” gehort der Teilkonzern ,,assona”. Das Geschaftsfeld des
Teilkonzerns mit der operativ tatigen assona GmbH umfasst die Vermittlung und die Ver-
tragsabwicklung von Schutzbriefen gegen Diebstahl, Bruch und andere Schaden fir Handys
sowie mobile und stationare Elektronikgerate.

Der im Vorjahr mit zum Segment gehorige Teilkonzern R. Hasler AG wurde im Geschaftsjahr
verauf3ert und daher entkonsolidiert. In der Segmentberichterstattung werden die Aufwen-

dungen und Ertrage des Teilkonzerns bis zum Entkonsolidierungszeitpunkt mit ausgewiesen.

Segment ,,Beteiligungs- und librige Aktivitaten”

Die Geschaftstatigkeit dieses Segments betrifft die Aktivitaten der Heliad im Beteiligungsge-
schaft. Dazu gehort insbesondere die Verwaltung von Beteiligungen, die von der Heliad
nicht beherrscht werden.

Die Entwicklung der Segmente wird anhand der Segmentbetriebsergebnisse bewertet. Das
Betriebsergebnis der Geschéaftseinheiten wird vom Management getrennt Gberwacht, um
Entscheidungen Uber die Verteilung der Ressourcen zu fallen und um die Ertragskraft der
Einheiten zu bestimmen.

Die Konzernfinanzierung (einschlieRlich Finanzaufwendungen und -ertrdgen) sowie die Er-
tragssteuern werden konzerneinheitlich gesteuert und nicht den einzelnen Geschéftsseg-
menten zugeordnet.

Die Umsatzerlose des Segments ,, Dienstleistungen” mit externen Kunden, die jeweils mehr
als 10 % der Gesamtumsatzerlose ausmachen, betragen insgesamt TEUR 13.313 (Vorjahr:
TEUR 12.912).

Der Heliad-Konzern ist ausschlielich im deutschsprachigen Raum tatig; die Umsatzerlose
wurden im Wesentlichen in Deutschland und in der Schweiz erzielt. Die ausgewiesenen
langfristigen Vermogenswerte sind im Wesentlichen in Deutschland gelegen.
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Die Verrechnungspreise zwischen den Geschaftssegmenten werden gegebenenfalls zu

marktublichen Bedingungen wie unter fremden Dritten ermittelt.

8.2. ZUSATZLICHE ANGABEN ZU DEN FINANZINSTRUMENTEN

In den nachfolgenden Tabellen werden die Buchwerte der Finanzinstrumente, aufgeteilt
nach Kategorien, fir die Stichtage 31. Dezember 2011 und 31. Dezember 2010 zur Bilanz

Ubergeleitet:

31. DEZEMBER 2011 Fair Value | zu fortgefihr- Bilanzaus-
Betrage in TEUR ten Anschaf- weis

fungskosten

bewertet

LANGFRISTIGE VERMOGENSWERTE
Beteiligungen der Kategorie ,ertragswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewertet", bewertet zu Kursen auf aktiven Méarkten 2.163 2.163
Beteiligungen der Kategorie ,ertragswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewertet”, bewertet mit Hilfe von Inputdaten, die nicht auf beobachtbaren
Marktdaten basieren 10.538 10.538
Wertpapiere der Kategorie ,ertragswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewertet”, bewertet zu Kursen auf aktiven Markten 13.482 13.482
Verbundene Unternehmen (nicht konsolidiert) 50 50 50
FINANZANLAGEN GESAMT 26.233 50 26.233
KURZFRISTIGES VERMOGEN
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 5.940 5.940 5.940
Sonstige Vermodgensgegenstande 9.402 9.402 9.402
Guthaben bei Kreditinstituten 34.374 34.374 34.374
KURZFRISTIGE VERMOGENSWERTE GESAMT 49.716 49.716 49.716

31. DEZEMBER 2011 Fair Value | zu fortgefuhr- Bilanzaus-
Betrdge in TEUR ten Anschaf- weis
fungskosten
bewertet
KURZFRISTIGE SCHULDEN
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 682 682 682
KURZFRISTIGE VERMOGENSWERTE GESAMT 682 682 682
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31. DEZEMBER 2010 Fair Value | - zu fortgefiihr- Bilanzaus- Bei den unter den Beteiligungen ausgewiesenen finanziellen Vermodgenswerten handelt es
Betrage in TEUR ten Anschaf- weis X o X . . . .
fungskosten sich um Unternehmensbeteiligungen (Direktbeteiligungen) und Anteile an Private Equity
bewertet Fonds (Partnerfonds). Alle Beteiligungen werden erfolgswirksam zum Fair Value bewertet
(Kategorie: , ertragswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet”).
LANGFRISTIGE VERMOGENSWERTE Die Steuerung und interne Uberwachung des Beteiligungsportfolios erfolgt anhand des bei-
Beteiligungen der Kategorie ,ertragswirksam zum beizulegenden Zeitwert zulegenden Zeitwerts der Beteiligungen. Die beizulegenden Zeitwerte der nicht bérsenno-
bewertet”, bewertet zu Kursen auf aktiven Markten 7.150 7.150 tierten Beteiligungen werden anhand von Multiple-Verfahren berechnet, wobei fur die zu be-
Beteiligungen der Kategorie ,ertragswirksam zum beizulegenden Zeitwert wertenden Beteiligungen jeweils branchentbliche Multiplikatoren zur Anwendung kommen.
bewertet”, bewertet mit Hilfe von Inputdaten, die nicht auf beobachtbaren Die Beteiligungen an Partnerfonds werden anhand der von den Fondsverwaltern ermittelten
Marktdaten basieren 9.797 9.797 Net Asset Values (NAV) bewertet, wobei fiir jeden Partnerfonds ein individueller Wertab-
Wertpapiere der Kategorie , ertragswirksam zum beizulegenden Zeitwert schlag vorgenommen wird, der sich aus den auf dem Sekundéarmarkt blichen Abschlagen
bewertet”, bewertet zu Kursen auf aktiven Markten 13.372 13.372 ergibt. Die Abschlége betragen 15 % des Net Asset Value (NAV).
Ausleihungen 919 919 919
FINANZANLAGEN GESAMT 31.238 919 31.238 Die Partnerfonds errechnen den Net Asset Value grundsatzlich unter Beachtung der von der
European Private Equity and Venture Capital Association (EVCA) und nationalen Standard-
KURZFRISTIGES VERMOGEN settern entwickelten , International Private Equity and Venture Capital Valuation Guidelines”.
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 8.171 8.171 8.171 Die NAV-Werte beruhen auf der Bewertung der von den Partnerfonds gehaltenen Beteiligun-
Forderungen gegen Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht 23 23 23 gen, die von Prognosen Uber die Entwicklung von Mérkten, Wettbewerbspositionen und
Sonstige Vermégensgegenstinde 6.957 6.957 6.957 volkswirtschaftlichen Rahmendaten beeinflusst wird.
Guthaben bei Kreditinstituten 41.391 41.391 41.391 ) ) ) ) . ) .
- — - Soweit der Wertermittlungsstichtag des Zielfonds nicht mit dem Abschlussstichtag des Kon-
Als zur VerauRBerung gehalten klassifizierte Vermogenswerte 31.191 31.191 . i i . . i
— zerns Ubereinstimmt, wird der vom Partnerfonds kommunizierte Net Asset Value um zwi-
KURZFRISTIGE VERMOGENSWERTE GESAMT 87.733 56.542 87.733 . . .. .
' ] schenzeitlich erfolgte Mittelabrufe und Ausschittungen bereinigt.
Anteile an borsennotierten Gesellschaften werden zum Stichtagskurs bewertet, sofern ein
regelmaliger Handel fir die betreffenden Anteile stattfindet. Wenn der Kurs der borsenno-
tierten Anteile, die im langfristigen Vermogen gehalten werden, um 10 % steigen (fallen)
31. DEZEMBER 2010 Fair Value | zu fortgefiihr- | Bilanzaus- wiirde, wiirde sich das langfristige Vermégen um TEUR 1.514 (Vorjahr TEUR 715) erhéhen
Betrage in TEUR ten Anschaf- weis . X . . i X . X X i
fungskosten (vermindern). Diese Veranderungen wirden in gleicher Hohe zu einem Ergebniseffekt in der
bewertet Gewinn- und Verlustrechnung fuhren.
Im langfristigen Vermogen befinden sich keine wesentlichen Finanzinstrumente, die auf
LANGFRISTIGE SCHULDEN fremde Wahrung lauten.
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 8.209 8.209 8.209 . . . L . . .
Finanzielle Vermogenswerte des langfristigen Vermogens, deren VerauRerung zeitnah beab-
LANGFRISTIGE SCHULDEN GESAMT 8.209 8.209 8.209 . . - . . .
sichtigt und wahrscheinlich ist, werden unter den ,,als zur VerauRerung gehalten klassifizier-
te Vermogenswerte” ausgewiesen. Unmittelbar vor der Klassifizierung werden die betreffen-
KURZFRISTIGE SCHULDEN .. . . . . .
den Vermogenswerte zum Fair Value bewertet. Es handelt sich um die Anteile an new i-d
Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten 2.498 2.498 2.498 . ..
media AG, Kaln.
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 2.192 2.192 2.192
KURZFRISTIGE VERMOGENSWERTE GESAMT 4.690 4.690 4.690
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Bei der Bewertung der Finanzinstrumente der Kategorie , ertragswirksam zum beizulegen-
den Zeitwert bewertet, bewertet mit Hilfe von Inputdaten, die nicht auf beobachtbaren
Marktdaten basieren” wiirden sich keine erheblichen Anderungen ergeben, wenn diese mit
plausiblen alternativen Annahmen durchgefiihrt worden ware. Die Uberleitung von der Erff-
nungs- zur Schlussbilanz nach IFRS 7.27B stellt sich wie folgt dar:

Betrage in TEUR 01.01.2011 Zugange Gewinne und 31.12.2012
Verluste, erfasst
in der GuV-Rech-
nung

Beteiligungen der Kategorie ,ertragswirksam zum beizule-
genden Zeitwert bewertet”, bewertet mit Hilfe von Input-

daten, die nicht auf beobachtbaren Marktdaten basieren 9.797 7.415 -6.674 10.538
.

Die in der Gewinn- und Verlustrechnung erfassten Gewinne- und Verluste werden als Ab-
schreibungen auf Finanzanlagen und Wertpapiere bzw. unter den Ertragen aus Neubewer-
tung ausgewiesen.

Der Wert von Unternehmensanteilen und Forderungen kann bei unvorteilhafter Geschafts-
entwicklung des betreffenden Portfoliounternehmens im Extremfall auf Null absinken.

Die Buchwerte der Ausleihungen und Forderungen entsprechen den Marktwerten. Die aus-
gewiesenen finanziellen Schulden werden zu fortgefihrten Anschaffungskosten bewertet.
Diese entsprechen dem beizulegenden Zeitwert.

Im Geschaftsjahr 2010 hat die Gesellschaft einem unabhangigen Dritten Aktien aus dem
Portfolio der Gesellschaft verkauft. Die Ubertragung der Aktien und die Zahlung des Kauf-
preises erfolgen, wenn der Kaufer bis einschlieRlich 30. Juni 2012 nicht von Kaufvertrag zu-
racktritt.

Zum 31. Dezember 2011 wurde eine Rickstellung, bewertet mit dem beizulegenden Zeit-
wert des zu Ubertragenden Wertpapieres abziiglich des vereinbarten Kaufpreises, ausgewie-
sen (TEUR 290 / Vorjahr: TEUR 376).

8.3. HAFTUNGSVERHALTNISSE UND SONSTIGE
FINANZIELLE VERPFLICHTUNGEN

Die Resteinzahlungsverpflichtungen fiir noch nicht eingeforderte, bedungene Einlagen fir
Anteile an Personengesellschaften betragen zum Bilanzstichtag TEUR 11.778 (Vorjahr: TEUR
25.863).

Ein Betrag in Hohe von TEUR 10.298 betraf im Vorjahr Einzahlungsverpflichtungen in Part-
nerfonds, die als zur Verdauf3erung gehaltene klassifizierte Vermogenswerte eingestuft und
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im Geschaftsjahr verauRert wurden. Die diese Partnerfonds betreffenden Einzahlungsver-
pflichtungen sind bei VerauRerung ebenfalls abgegangen.

Im Konsolidierungskreis einbezogene Tochterunternehmen der Heliad haben Operating-Lea-
se-Vertrage Uber Fahrzeuge, Maschinen und technische Anlagen (Mobilien) abgeschlossen.
AuRerdem bestanden Mietvertrage tber Gebaude (Immobilien).

Die abgeschlossenen Miet- und Leasingvertrage sind als Operating-Lease-Vertrage zu qualifi-
zieren, so dass der Leasinggegenstand nicht dem Leasingnehmer zuzurechnen ist.

Die kiinftigen Mindestleasingzahlungsverpflichtungen aus Operating-Lease-Vertragen erge-
ben sich wie folgt:

Betrage in TEUR Mobilien Immobilien

2011 2010 2011 2010
bis zu einem Jahr 80 102 182 338
langer als ein Jahr und bis zu fiinf Jahren 65 14 214 325

uber funf Jahre - - -

SUMME MINDESTLEASINGZAHLUNGEN 145 116 395 663
I )

Aus Dienstleistungsvertragen bestehen zudem kunftige Verpflichtungen in Hohe von TEUR
114 (Vorjahr: TEUR 176).

Zum Bilanzstichtag bestanden Eventualverbindlichkeiten in Hohe von TEUR 0O (Vorjahr: TEUR
1.514) aus der Verpfandung von Bankguthaben.

Zum Bilanzstichtag bestanden Garantien und Gewahrleistungsverpflichtungen gegentiber
Erwerbern aus dem Verkauf von ehemaligen Beteiligungsunternehmen in Hohe von bis zu
TEUR 3.638. Das Risiko der Inanspruchnahme wird als gering eingeschatzt, da bisher aus
diesen Garantien und Gewahrleistungsverpflichtungen keine Anspriiche geltend gemacht
worden sind.

Aufgrund vertraglicher Regelungen ist die Heliad bei Eintritt bestimmter Bedingungen zur
Zahlung von Vermittlungsprovisionen an Dritte aus einer Beteiligung verpflichtet. Die Hohe
dieser Verpflichtungen ist abhangig von den jeweiligen Zahlungsstromen zwischen dieser
Beteiligung und ihrem Mutterunternehmen.

Gegen die Gesellschaft wurde Klage aus einem Vermittlungsvertrag in Hohe von EUR 6 Mio.
zzgl. Zinsen erhoben. Die Geschaftsfiihrung halt die Klage fir unbegriindet. Fir die Kosten
des erwarteten Rechtsstreits wurden Ruckstellungen gebildet.

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass die Gegenseite weitere Anspriiche aus einer mit
ihr abgeschlossenen Vereinbarung aus der Vermittlung einer Transaktion behauptet. Im ab-
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gelaufenen Wirtschaftsjahr sind nach Ansicht der Geschaftsfliihrung keine Verglitungsan-
spriche im Zusammenhang mit dieser Vereinbarung entstanden.

8.4. ANGABEN ZU UNTERNEHMENSORGANEN

Die personlich haftende Gesellschafterin, Altira Heliad Management GmbH, Frankfurt am
Main, ist allein zur Geschaftsfuhrung berechtigt und verpflichtet.

Geschaftsfliihrer der Komplementarin sind bzw. waren:

Herr Diplom-Kaufmann Bernd Sexauer, Kelkheim (bis zum 26. April 2011)
Herr Diplom-Kaufmann Andreas Lange, Frankfurt am Main (seit dem 26. April 2011)

Zu Mitgliedern des Aufsichtsrates sind bestellt:

Diplom-Kaufmann Volker Rofalski (Vorsitzender), Minchen, Geschaftsfihrer der only natural
munich GmbH, Miinchen
— Mitglied des Aufsichtsrates der 4students AG, Augsburg
— Non Executive Director der Super Angel AG, St. Gallen, Schweiz
— Mitglied des Aufsichtsrates der MUTARES AG, Minchen
— Mitglied des Aufsichtsrats der Card4you AG, Augsburg
— Mitglied des Aufsichtsrates der Demekon Entertainment AG, Miinchen
— Mitglied des Aufsichtsrats der Metalife AG, Winden
— Mitglied des Verwaltungsrates der Taishan Capital Management AG, St. Gallen,
Schweiz

Herr Andreas Lange, Unternehmer (bis zum 26. April 2011)

— Vorsitzender des Aufsichtsrats bei der CFC Industriebeteiligungen AG, Dortmund

— Vorsitzender des Aufsichtsrats bei der ecolutions GmbH & Co. KGaA, Frankfurt am Main
— Vorsitzender des Aufsichtsrats bei der SEVEN PRINCIPLES AG, Koln

David Zimmer, MBA, Rechtsanwalt und Vorstand der Altira AG (seit 31. Mai 2011)
— Mitglied des Aufsichtsrats bei der ecolutions GmbH & Co. KGaA, Frankfurt am Main
— Mitglied des Aufsichtsrats bei der ecoomplete B.V., Amsterdam, Niederlande

Prof. Dr.-Ing. E.h. Hans-Olaf Henkel, Honorarprofessor Universitdt Mannheim

— Mitglied des Aufsichtsrats bei der Bayer AG, Leverkusen

— Mitglied des Aufsichtsrats bei der Continental AG, Hannover

— Mitglied des Aufsichtsrats bei der Daimler Luft- und Raumfahrt Holding AG, Miinchen
— Mitglied des Aufsichtsrats bei der Ringier AG, Zofingen, Schweiz

— Mitglied des Aufsichtsrats bei der SMS Holding GmbH, Dusseldorf

8.5. ENTSPRECHENSERKLARUNG NACH § 161 AKTG

Die Geschaftsfihrung und der Aufsichtsrat der Heliad Equity Partners GmbH & Co. KGaA
haben die gemaR § 161 AktG vorgeschriebene Erklarung abgegeben und den Aktionaren
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dauerhaft auf den Internetseiten der Heliad Equity Partners GmbH & Co KGaA zuganglich
gemacht.

8.6. HONORARE DES ABSCHLUSSPRUFERS

Fur Honorar fiir den Abschlussprifer wurden fiir das laufende Geschéaftsjahr TEUR 66 auf-
wandswirksam erfasst (Vorjahr: TEUR 138). Fir das Vorjahr wurden im Berichtsjahr aul3er-
dem TEUR 79 im Aufwand erfasst.

Daruiber hinaus wurden Honorare flir sonstige Beratung in Héhe von TEUR 103 abgerech-
net.

8.7. NAHE STEHENDE UNTERNEHMEN UND PERSONEN

IAS 24 verlangt Angaben zu den Beziehungen zu nahe stehenden Unternehmen. Falls Ge-
schafte zwischen der Heliad und ihr nahe stehenden Unternehmen und Personen stattge-
funden haben, hat die Heliad die Art der Beziehung sowie Informationen Uber die Geschéfte
und die ausstehenden Salden anzugeben.

Personen oder Unternehmen, die die Heliad beherrschen oder die von ihr beherrscht wer-
den, missen angegeben werden, soweit sie nicht bereits als konsolidiertes Unternehmen in
den Konzernabschluss der Heliad einbezogen werden. Beherrschung liegt hierbei vor, wenn
ein Kommanditaktiondr mehr als die Halfte der Stimmrechte an der Heliad halt oder kraft ei-
ner vertraglichen Vereinbarung die Moglichkeit besitzt, die Finanz- und Geschaftspolitik des
Managements der Heliad zu steuern. Eine solche beherrschende Stellung eines anderen Un-
ternehmens oder einer Person gegenuber der Heliad besteht nicht.

Die Altira AG, Frankfurt am Main, ist alleinige Gesellschafterin der Komplementarin Altira
Heliad Management GmbH. Da zwischen der Altira Heliad Management GmbH und der He-
liad kein Beherrschungsverhaltnis besteht, liegt eine Beherrschung der Altira AG gegentlber
der Heliad ebenfalls nicht vor. Indirekt ibt die Altira AG Uber die Altira Heliad Management
GmbH jedoch einen mafdgeblichen Einfluss aus und gilt somit als nahe stehendes Unterneh-
men.

Mehrheitsaktionarin der Altira AG ist die Angermayer, Brumm & Lange Unternehmensgrup-
pe GmbH (ABL), Frankfurt am Main. Daher sind alle Unternehmen, auf die die ABL oder die
Gesellschafter der ABL einen malf3geblichen Einfluss austiben, als nahe stehende Unterneh-
men zu betrachten.

Nach § 8a der Satzung erhalt die Komplementarin jahrlich im Voraus eine Tatigkeits- und
Haftungsvergitung von 2,5 % p.a. des Wertes des bilanziellen Eigenkapitals des Konzerns
zum Bilanzstichtag des vorangegangenen Geschaftsjahres gemal den IFRS Rechnungsle-
gungsvorschriften, zuziglich eventuell anfallender Umsatzsteuer. Dartber hinaus erhalt die
Komplementérin eine gewinnabhangige Vergutung in Hohe von 20 % des festgestellten Jah-
restiberschusses der Gesellschaft vor Steuern.

Gemal} 8 8b der Satzung kann die Komplementéarin oder eine mit ihr verbundene Gesell-
schaft zudem Beratungsleistungen, die sie anstelle eines Drittunternehmens fir die Heliad
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oder ihre Beteiligungsgesellschaften durchgefiihrt hat, in Hohe eines dem Drittvergleich
standhaltenden Umfangs in Rechnung stellen.

In der Berichtsperiode wurde fiir die Entrichtung der satzungsmalf3igen Vergitung ein Betrag
von TEUR 1.505 (Vorjahr TEUR 2.637) im sonstigen betrieblichen Aufwand erfasst.

Im Berichtsjahr hat die Altira AG auf der Grundlage von Dienstleistungsrahmenvertragen fur
die Heliad erbrachte Rechts-, Rechnungswesen- und Marketingdienstleistungen einen Ge-
samtbetrag von TEUR 183 (Vorjahr: TEUR 368) abgerechnet.

Die Heliad hat im Berichtsjahr 131.000 Aktien der Varengold Wertpapierhandelsbank AG von
der Altira AG zu einem Gesamtpreis von TEUR 1.153 gekauft. In Verbindung mit der Kauf-
preisermittlung wurde ein unabhangiges Gutachten angefertigt.

Gegenuber dem Clearsight Turnaround Fund I, L.P. bestehen zum Ende des Geschaftsjahres
Einzahlungsverpflichtungen in Héhe von TEUR 11.778. (Vorjahr: TEUR 15.565). Die Altira AG
Ubt Gber ihre Beteiligung einen malgeblichen Einfluss auf die Managementgesellschaft des
Clearsight Turnaround Fund | aus.

Mit der Silvia Quandt & Cie. AG, Frankfurt am Main, besteht ein Vertrag Uber Kapitalmarkt-
dienstleistungen. Die Gesellschafter der Angermayer, Brumm & Lange Unternehmensgruppe
GmbH uben (ber ihre Beteiligungen einen malRgeblichen Einfluss auf die Silvia Quandt &
Cie. AG aus.

Vertrag Vertragsgegenstand Konditionen

Kapitalmarktberatungsvertrag Unterstutzung der Heliad in der Kapital- Jahrliche Vergutung von
mit Heliad marktkommunikation und bei der Durch- | TEUR 36 zzgl. Umsatzsteuer

fiihrung von Kapitalmarkttransaktionen
. ____________________________]

Die Geschaftsfuhrer der einbezogenen Tochterunternehmen nehmen aus Sicht des Heliad-
Konzerns keine Schllisselpositionen im Sinne des IAS 24 ein.

Die biw Bank fiir Investments und Wertpapiere AG (biw), Willich, ist zum Stichtag kein nahe
stehendes Unternehmen im Sinne des IAS 24 mehr.

Die Mitglieder des Aufsichtsrats rechneten im Berichtsjahr Aufsichtsratvergltungen in Hohe
von TEUR 72 (Vorjahr: TEUR 95) ab. Kosten wurden in Hohe von TEUR 4 tGbernommen.
8.8. RISIKOMANAGEMENT

Die Risikomanagementziele und -methoden wurden in einem Risikohandbuch festgelegt und
dokumentiert. Zur Systematisierung wurden drei Gruppen von Risiken gebildet:
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1. Strategische Risiken:

— Wertentwicklung des Beteiligungsportfolios
— Finanzierung
— Human Resources

2. Finanzielle Risiken, unter anderem betreffend:

— Bewertungsrisiko aus neuen Beteiligungen

— Wertentwicklung bestehender Beteiligungen

— Wahrungsrisiko

— Liquiditatsrisiko

— Risiken aus Garantien, Burgschaften und sonstigen aufderbilanziellen Verpflichtungen
— Rechtliche Risiken

3. Operative Risiken:

— Finanzbuchhaltung, Controlling und Rechnungslegung
— Zahlungsflisse
— Datenverlust und sonstige Risiken aus der elektronischen Datenverarbeitung

Zu jedem der moglichen Risikofelder sind die Friherkennung von Risiken, die Kommunikati-
on und die Risikobewaltigung durch Festlegung und Umsetzung entsprechender Gegen-
malnahmen geregelt. Von besonderer Bedeutung sind dabei die Risiken aus Finanzinstru-
menten. Das Bewertungsrisiko betrifft das Risiko, dass sich der Fair Value von Beteiligungen
unvorteilhaft entwickelt. Ist der Fortbestand einer Beteiligung in Frage gestellt, so konnen
diese Beteiligung oder Forderungen gegen das betreffende Beteiligungsunternehmen wert-
los werden. Der Fair Value einer Beteiligung kann dabei grundsatzlich von der individuellen
Geschaftsentwicklung des Beteiligungsunternehmens selbst sowie auch von der Gesamt-
konjunktur, Wahrungskursen und Zinsanderungen abhangen. Da die Portfolio-Unternehmen
der Heliad ihre Tatigkeitsschwerpunkte in unterschiedlichen Branchen haben, wird flr das
Gesamtportfolio der Heliad Uber diesen Branchenmix eine relativ hohe Unabhangigkeit von
branchenkonjunkturellen Schwankungen erreicht.

Der Wert einzelner Portfoliounternehmen kann jedoch stark von den Entwicklungen einzel-
ner Branchen oder branchenbedingten Werteinflissen abhangen. Beispielsweise ist fur den
Heizungsinstallationsdienstleister R. Hasler AG die Geschaftsentwicklung stark von der In-
vestitionsbereitschaft privater Haushalte sowie der Bautatigkeit abhangig.

Eine Abhangigkeit von schwankenden Wahrungskursen besteht seit Verkauf der Schweizer
Tochtergesellschaft nur noch im untergeordneten Male, da Wechselkursbedingte Wert-
schwankungen sich jedoch auch indirekt auf die Werthaltigkeit von Portfolio-Unternehmen
auswirken konnten, falls bei diesen in Folge von Wechselkursanderungen signifikante Ergeb-
nis- oder Vermogenseffekte eintreten.
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Die Heliad ist auf Ebene der Muttergesellschaft Heliad Equity Partners GmbH & Co. KGaA
nur in geringem Umfang fremdfinanziert. Das Zinsanderungsrisiko kann sich allerdings indi-
rekt auswirken, soweit die im Bestand befindlichen Beteiligungen auf Fremdkapital angewie-
sen sind. Das Liquiditatsrisiko der Heliad wird aufgrund der vorhandenen liquiden Mittel, der
hohen Eigenkapitalquote und des zur Verfigung stehenden Kreditrahmens als nachrangig
eingeschatzt.

8.9. KAPITALMANAGEMENT

Die Altira Heliad Management GmbH als Geschaftsfiihrerin verwaltet das Kapital der Heliad,
wobei als Kapital das gesamte bilanzielle Eigenkapital angesehen wird.

Wichtige SteuerungsgrofRe ist der Net Asset Value (NAV) je Aktie. Eine kontinuierliche Stei-
gerung des NAV wird angestrebt.

Ziel der Geschaftsfiihrung ist es, den Kommanditaktionaren durch Investitionen in entwick-
lungsstarke Beteiligungen und Entwicklung dieser Beteiligungen eine Partizipation an den
Wertentwicklungen dieser Portfoliounternehmen zu ermaoglichen, die sich in dem NAV der
Heliad widerspiegeln.

Investitionen werden dabei nur getatigt, wenn sichergestellt werden kann, dass die Heliad
jederzeit in der Lage ist, ihren Zahlungsverpflichtungen nachzukommen. Dazu werden der
Bestand an flussigen Mitteln und die geplanten Mittelzu- und abflisse taglich durch das Ma-
nagement der Gesellschaft Gberwacht.

Da die Heliad keine langfristigen Fremdfinanzierungen anstrebt, sind weitere Steuerungs-
mafdnahmen hinsichtlich des Kapitalmanagements nicht vorgesehen.

Die Detailangaben zu den Bestandteilen des Eigenkapitals sind in der Bilanz dargestellt und
im Anhang unter dem Punkt: 7.9. Eigenkapital erlautert.

8.10. MITARBEITER

Im Jahresdurchschnitt wurden in den Unternehmen des Konsolidierungskreises 59 Mitarbei-
ter (Vorjahr: 1.688) beschaftigt.

Im Personalaufwand sind zusatzlich die Aufwendungen fur die Mitarbeiter der entkonsoli-
dierten Unternehmen bis zum Zeitpunkt der Entkonsolidierung erfasst.

8.11. EREIGNISSE NACH DEM BILANZSTICHTAG

Am 6. Februar 2012 wurde das im Geschéftsjahr 2011 begonnene Aktienrtickkaufprogramm
beendet. Insgesamt wurden im Rahmen des Aktienrtickkaufprogramms 1.096.540 Sttick Ak-
tien mit einem auf sie entfallenden anteiligen Betrag des Grundkapitals von EUR
1.096.540,00 zu einem durchschnittlichen Preis von EUR 2,40 pro Aktie und entsprechend
einem Gesamtpreis von EUR 2.635.293,51 zurtickgekauft.
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Die erworbenen eigenen Aktien werden bis auf weiteres im Bestand der Gesellschaft gehal-
ten und sollen zu einem spateren Zeitpunkt fur einen nach der Ermachtigung moglichen
Zweck verwendet werden.

Die Gesellschaft hat sdimtliche Anteile an den nicht zu den Kernbeteiligungen zahlenden Un-
ternehmen CFC Industriebeteiligungen AG in H6he von 22,11 Prozent, das entspricht
1.867.622 Aktien, und an der SQUADRA Immobilien GmbH & Co. KGaA in Hohe von 12,75
Prozent, das entspricht 320.000 Aktien am 10. Februar 2012 veraul3ert.

Mit Wirkung zum 1. Marz 2012 hat Heliad den Wechsel des Borsensegments vom regulier-
ten Markt in den Freiverkehr und dort in den Teilbereich Entry Standard der Frankfurter
Wertpapierborse vollzogen.

8.12. SONSTIGE ANGABEN

Der Konzernabschluss wurde von der Gesellschaft aufgestellt. Vorraussichtlich in der Auf-
sichtsratssitzung am 30. Marz 2012 wird der Aufsichtsrat den Konzernabschluss billigen und
den Bericht des Aufsichtsrats abgegeben. Mit Billigung durch den Aufsichtsrat wird der
Konzernabschluss zur Veroffentlichung freigegeben.

Frankfurt am Main, 29. Marz 2012
Die Geschaftsfuhrung der Altira Heliad Management GmbH

VERSICHERUNG DER GESETZLICHEN VERTRETER
GEMASS 8§ 297 ABS. 2 SATZ 4 UND 315 ABS. 1 SATZ 6 HGB

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemafd den anzuwendenden Rechnungslegungs-
grundsatzen der Konzernabschluss ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild
der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt und im Konzernlagebericht
der Geschaftsverlauf einschlieRlich des Geschéaftsergebnisses und die Lage des Konzerns so
dargestellt sind, dass ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild vermittelt
wird sowie die wesentlichen Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung des
Konzerns beschrieben sind.

Frankfurt am Main, den 29. Marz 2012

Andreas Lange
Geschaftsfihrer der personlich haftenden Gesellschafterin
Altira Heliad Management GmbH
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Bestatigungsvermerk des Abschlusspriifers

Wir haben den von der Heliad Equity Partners GmbH & Co. KGaA, Frankfurt am Main, auf-
gestellten Konzernabschluss - bestehend aus Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung, Kon-
zerngesamtergebnisrechnung, Konzernbilanz, Konzerneigenkapitalveranderungsrechnung,
Konzernkapitalflussrechnung, Konzernsegementberichterstattung und Konzernanhang -
sowie den Konzernlagebericht fur das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember
2011 gepruft. Die im Konzernlagebericht enthaltene Erklarung zur Unternehmensfiihrung
war nicht Gegens-tand unserer Prifungshandlungen.

Die Aufstellung von Konzernabschluss und Konzernlagebericht nach den IFRS, wie sie in
der EU anzuwenden sind, und den erganzend nach & 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden
handelsrechtlichen Vorschriften liegt in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der
Heliad Equity Partners GmbH & Co. KGaA. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der
von uns durchgefihrten Prifung eine Beurteilung Giber den Konzernabschluss und den
Konzernlagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlussprufung nach 8 317 HGB unter Beachtung der vom Insti-
tut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmafiger Ab-
schlussprifung vorgenommen. Danach ist die Prifung so zu planen und durchzuflihren, dass
Unrichtigkeiten und Verstofe, die sich auf die Darstellung des durch den Konzernabschluss
unter Beachtung der anzuwendenden Rechnungslegungsvorschriften und durch den Kon-
zernlagebericht vermittelten Bildes der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich aus-
wirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden.

Bei der Festlegung der Priifungshandlungen werden die Kenntnisse Uber die Geschaftstatig-
keit und Uber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld des Konzerns sowie die Erwartun-
gen Uber mogliche Fehler bericksichtigt. Im Rahmen der Prifung werden die Wirksamkeit
des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise fur die Anga-
ben in Konzernabschluss und Konzernlagebericht tberwiegend auf der Basis von Stichpro-
ben beurteilt.

Die Prifung umfasst die Beurteilung der Jahresabschltsse der in den Konzernabschluss ein-
bezogenen Unternehmen, der Abgrenzung des Konsolidierungskreises, der angewandten Bi-
lanzierungs- und Konsolidierungsgrundsatze und der wesentlichen Einschatzungen der ge-
setzlichen Vertreter sowie die Wirdigung der Gesamtdarstellung des Konzernabschlusses
und des Konzernlageberichts. Wir sind der Auffassung, dass unsere Prufung eine hinrei-
chend sichere Grundlage fur unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.
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Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse ent-
spricht der Konzernabschluss den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den er-
ganzend nach 8 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften und
vermittelt unter Beachtung dieser Vorschriften ein den tatsachlichen Verhaltnissen entspre-
chendes Bild der Vermogens-, 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 zu-
kinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Bielefeld, den 30. Marz 2012

MAZARS GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Peter Krupp, Wirtschaftsprifer
Thomas Angele, Wirtschaftsprifer
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C

CLOSING
Schlussendliches Zustandekommen einer
Ubereinkunft iiber eine Transaktion.

CORPORATE GOVERNANCE

Prinzipien der Unternehmensfiihrung, die ins-
besondere die Leitung und Uberwachung

des Unternehmens betreffen. Durch Einhaltung
von Regelungen werden die Rechte und
Pflichten unterschiedlicher Interessengruppen
im Unternehmen definiert.

D

DEALFLOW

Gesamtheit potentieller Beteiligungsmoglich-
keiten, die ein Investor aufgreifen kann.

Durch ein weitreichendes Netzwerk steigt der
Dealflow, der bei qualitativ hochwertigen
Angeboten zu attraktiven Investitionsmoglich-
keiten fuhrt.

DEALSOURCING

Strategie zur Generierung von Beteiligungsmdg-
lichkeiten und Steigerung des Dealflows.

Durch professionelle Prozesse kdnnen potentielle
Beteiligungen vorab analysiert und die

Qualitat von Angeboten verbessert werden.

DISCOUNTED CASH FLOW

BEWERTUNG

Verfahren zur Unternehmensbewertung, bei
dem sich der Wert eines Unternehmens aus der
Summe der erwarteten und diskontierten
zuklnftigen Ein- und Auszahlungen ergibt.

DUE DILIGENCE

Genaue Prifung eines potentiellen Beteiligungs-
unternehmens vor einer Kaufentscheidung.
Durch die detaillierte Analyse des Unternehmens
konnen Risiken der Akquisition minimiert
werden.

E

EBIT

.Earnings Before Interest and Taxes” — Die
Kennzahl ist eine Erfolgsgrof3e vor Zinsen und
Steuern, aber nach Aufwendungen fiir Ab-
schreibungen auf Vermogenswerte, und deutet
den absoluten operativen Erfolg eines Unter-
nehmens an. Aufwendungen fiir das Betriebs-
vermogen werden dabei berlicksichtigt.

EBITDA

.Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation
and Amortization” — Die Kennzahl gibt das
Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschrei-
bungen an und reflektiert somit den operativen
Erfolg eines Unternehmens. Dabei wird der
Wert nicht durch die Kapitalstruktur und die
Investitionstatigkeit beeinflusst.

EXIT

Beendigung einer Investition durch Verkauf
einer Beteiligung. Eine festgelegte Exit-
gestaltung rundet die Investitionsstragie Uber
den kompletten Beteiligungszyklus ab.

F

FAIR VALUE

Der beizulegende Zeitwert eines Vermogens-
gegenstandes oder einer Verbindlichkeit.

Er ergibt sich als der Wert, den sachkundige,
vertragswillige und voneinander unabhangige
Parteien fur einen Tausch zu zahlen bereit waren.

FINANCE LEASING

Form eines Leasings, bei dem die

Risiken des Leasingobjekts beim Leasingnehmer
verbleiben. Das Leasinggeschaft wird bilanziell
durch Ansatz des Leasingobjektes und einer ent-
sprechenden Verbindlichkeit berticksichtigt.
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M

MULTIPLE-BEWERTUNG
(MULTIPLIKATOR-BEWERTUNG)

Bei einer Multiple-Bewertung zur Bestimmung
des Unternehmenswertes ergibt sich dieser
aus der Multiplikation von Unternehmenskenn-
zahlen (z.B. dem EBITDA) mit jeweils ent-
sprechenden Faktoren (Multiples). Geeignete
Multiples konnen aus der Bewertung anderer
Unternehmen am Markt abgeleitet werden.

NET ASSET VALUE (NAV)
Innerer Wert eines Vermogensgegenstandes.

P

PIPE-TRANSAKTION

.Private Investment in Public Equity” — Inves-
tition in ein borsennotiertes Unternehmen
unter Ausschluss von Bezugrechten fur die
bisherigen Investoren.

PRIVATE EQUITY
Eigenkapital, das nicht borsennotierten
Unternehmen zur Verfligung gestellt wird.

S

SHAREHOLDER VALUE
Marktwert des Eigenkapitals
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Abs. Absatz

AG Aktiengesellschaft
AktG Aktiengesetz

BIP Bruttoinlandsprodukt
bspw. beispielsweise
bzw. beziehungsweise
CEO Chief Executive Officer
CF Cash Flow

CHF Schweizer Franken

d.h. das heil3t

DIW Berlin Deutsches Institut

fir Wirtschaftsforschung

EAT Earnings After Taxes

EBIT Earnings Before Interest

and Taxes

EBITDA Earnings Before Interest,
Taxes, Depreciation and Amortization

etc. et cetera
EUR Euro
EZB Europaische Zentralbank

GmbH Gesellschaft mit beschrankter
Haftung

HGB Handelsgesetzbuch

i.V.m. in Verbindung mit

IAS International Accounting
Standards

IFRIC International Financial
Reporting Committee

IFRS International Financial
Reporting Standards

KGaA Kommanditgesellschaft
auf Aktien

Mio. Millionen

NAV Net Asset Value

p-a. per annum (fur das Jahr
gerechnet)

SIC Standards Interpretations
Committee

TEUR Tausend Euro
u.a. unter anderem
Verb. Verbindlichkeiten
z.T. zum Teil

Ziff. Ziffer
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Kontakt

HELIAD EQUITY PARTNERS GMBH & CO. KGAA
Gruneburgweg 18

60322 Frankfurt am Main

Deutschland

info@heliad.com

T +49(0)69.719159 65-0

F +49(0)69.719159 65-11

www.heliad.com



