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M BERICHT DES AUFSICHTSRATS

Sehr geehrte Damen und Herren,

der Aufsichtrat hat im Geschaftsjahr 2008 anhand der ihm vom Vorstand regelmaBig miindlich und schriftlich
Uber die Lage der Gesellschaft erstatteten Berichte sowie durch Besprechung wichtiger Geschaftsvorfalle Ein-
blick in die Entwicklung der Gesellschaft genommen und sich von der Ordnungsmaligkeit der Geschafts-
flhrung des Vorstands uberzeugt.

Im Geschaftsjahr 2008 fanden vier Aufsichtsratssitzungen statt, an denen jeweils alle Mitglieder teilnahmen.
Der Aufsichtsrat hat im Geschaftsjahr keine Ausschiisse gebildet. Alle Themen wurden im Plenum des Aufsichts-
rats beraten und entschieden. In schriftlichen Quartalsberichten unterrichtete der Vorstand den Aufsichtsrat
Uber den Gang der Geschafte, die Lage der Gesellschaft einschlief3lich der Geschaftsentwicklung, der Risikolage
und des Risikomanagements. Abweichungen des Geschaftsverlaufs von den Planen und Zielen wurden durch
den Vorstand erlautert.

SCHWERPUNKTE DER BERATUNGEN IM AUFSICHTSRAT

Unverandert zum Vorjahr war die Arbeit des Aufsichtsrats durch die vorhandene Liegenschaftsverwaltung der
Grundstiicke und Gebdaude gepragt. Neben der regelmaRigen Berichterstattung in jeder Sitzung liber den
Geschaftsverlauf berichtete der Vorstand uber den Fortgang des Insolvenzverfahrens der Muttergesellschaft
WCM Beteiligungs- und Grundbesitz-Aktiengesellschaft i. Ins. Weiter befasste sich der Aufsichtsrat in der
Februarsitzung mit den Unternehmensplanungen bis 2010. Schwerpunkt der Sitzung im April 2008 war der
Jahresabschluss 2007 und die Verabschiedung der Tagesordnung fiir die ordentliche Hauptversammlung im
Mai 2008. Nach dem Vorstandsbericht zum Geschaftsverlauf erteilte der Aufsichtsrat in seiner Augustsitzung
den Prufungsauftrag an den durch die Hauptversammlung gewahlten Wirtschaftspriifer HANSA PARTNER
GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Hamburg. Die letzte Sitzung des Geschaftsjahres im Dezember 2008
beinhaltete neben der Effizienzpriifung des Aufsichtsrats auch die Abgabe der aktualisierten Entsprechenserkla-

rung sowie die Verabschiedung der Unternehmensplanung fuir das Geschaftsjahr 2009.

CORPORATE GOVERNANCE KODEX UND ENTSPRECHENSERKLARUNG

Der Aufsichtsrat hat sich in seiner Sitzung am 1. Dezember 2008 unter Berlicksichtigung der Neufassung vom
6.Juni 2008 mit der Umsetzung des Deutschen Corporate Governance Kodex auseinandergesetzt.

Die BHE folgt bis auf wenige Ausnahmen diesen Empfehlungen. Vorstand und Aufsichtsrat haben eine aktuali-
sierte Entsprechenserklarung nach § 161 AktG abgegeben und diese den Aktionaren auf der Webseite der BHE
unter www.bhe-ag.de zuganglich gemacht. Die Entsprechenserklarung wird zusammen mit dem Jahres-
abschluss und Lagebericht sowie mit den Ubrigen offen zu legenden Unterlagen im elektronischen Bundesan-
zeiger veroffentlicht und beim Unternehmensregister hinterlegt.
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JAHRESABSCHLUSSPRUFUNG

Der vom Vorstand aufgestellte Jahresabschluss zum 31. Dezember 2008 und der Lagebericht wurden unter Ein-
beziehung der Buchfiihrung von der HANSA PARTNER GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Hamburg, ge-

priift. Der Abschlusspriifer hat den uneingeschrankten Bestadtigungsvermerk erteilt.

Jahresabschluss, Lagebericht des Vorstands und Priifungsbericht des Abschlusspriifers fiir das Geschaftsjahr
2008 sind dem Aufsichtsrat gemaR § 170 AktG zur Prifung vorgelegt worden. In der Aufsichtsratssitzung vom
12. Marz 2009 hat das Gremium zusammen mit dem Vorstand und dem Abschlusspriifer diese Unterlagen be-
raten. Nach dem abschlieBenden Ergebnis seiner Priifung erhebt der Aufsichtsrat keine Einwendungen. Er hat

den Jahresabschluss 2008 gebilligt, der damit gemal § 172 AktG festgestellt ist.

Zum Risikofriitherkennungssystem erklart der Abschlusspriifer, dass der Vorstand die nach § 91 Abs. 2 AktG ge-
forderten MaRnahmen, insbesondere zur Errichtung eines Uberwachungssystems, in geeigneter Weise getrof-
fen hat und dass dieses geeignet ist, Entwicklungen, die den Fortbestand der Gesellschaft gefahrden, frithzeitig

zu erkennen.

Der Vorstand hat gemaf3 § 312 AktG den Bericht liber Beziehungen zu verbundenen Unternehmen aufgestellt
und im Lagebericht die gesetzlich vorgeschriebene Schlusserklarung wiedergegeben. Der Abschlussprifer, die
HANSA PARTNER GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Hamburg, hat den Bericht gepriift und folgenden

Bestatigungsvermerk erteilt:
»Nach unserer pflichtgemalen Priifung und Beurteilung bestatigen wir, dass

1. dietatsachlichen Angaben des Berichts richtig sind,
2. bei den im Bericht aufgefiihrten Rechtsgeschaften die Leistungen der Gesellschaft nicht unangemessen
hoch waren.“

Der Aufsichtsrat erklart, dass nach dem abschlielenden Ergebnis seiner Priifung keine Einwendungen gegen die
Erklarung des Vorstands am Schluss des Berichts liber die Beziehungen zu verbundenen Unternehmen zu er-
heben sind.

Frankfurt am Main, 12. Madrz 2009

Der Aufsichtsrat

Roland Flach

(Vorsitzender)



B CORPORATE GOVERNANCE BERICHT

Die BHE AG entspricht mit wenigen Ausnahmen den von der Regierungskommission Deutscher Corporate

Governance Kodex am 6. Juni 2008 beschlossenen Kodex-Anpassungen.

Sowohl! der Vorstand als auch der Aufsichtsrat der BHE AG messen dem Kodex eine hohe Bedeutung zu und

entsprechend den Grundsatzen bis auf wenige begriindete Ausnahmen.

Die Aktionare, Aktionarsvereinigungen und Medien sowie die interessierte Offentlichkeit werden regelmaRig in
einem Finanzkalender, im Geschaftsbericht, den Zwischenberichten sowie auf der Website der Gesellschaft Giber
wesentliche Termine unterrichtet.

Die Aktionare der BHE AG uben ihre Rechte im Rahmen der jahrlichen Hauptversammlung aus. Jeder Aktionar
der BHE AG ist berechtigt, durch seine Teilnahme Uber die Gewinnverwendung, die Entlastung von Vorstand
und Aufsichtsrat, die Wahl der Mitglieder des Aufsichtsrats, Anderungen der Satzung und wesentliche unter-
nehmerische MaBnahmen zu entscheiden. Die BHE AG erleichterte ihren Aktionaren die personliche Wahrneh-

mung ihrer Rechte auf der Hauptversammlung auch durch Stimmrechtsvertreter der Gesellschaft.

Die Verguitung von Vorstand und Aufsichtsrat wird im Anhang dieses Geschaftsberichts individualisiert ausge-

wiesen.

Kein Vorstands- oder Aufsichtsratsmitglied besitzt direkt oder indirekt einen Anteil der ausgegebenen Aktien,
der grofRer als 1 % ist. Es bestehen derzeit keine Aktienoptionsprogramme oder dhnliche wertpapierorientierte
Anreizsysteme bei der Gesellschaft.

ENTSPRECHENSERKLARUNG 2008

Vorstand und Aufsichtsrat der BHE AG haben im Dezember 2008 gemaf3 § 161 AktG die folgende Entsprechens-
erklarung abgegeben:

JVorstand und Aufsichtsrat der BHE AG erklaren, dass den vom Bundesministerium der Justiz im amtlichen Teil
des elektronischen Bundesanzeigers bekannt gemachten Empfehlungen (Kodex-Fassung vom 6. Juni 2008) der
Regierungskommission Deutscher Corporate Governance Kodex grundsatzlich, jedoch mit folgenden Ausnah-
men, entsprochen wurde und wird:

3.8 (2) SchlieBt die Gesellschaft fiir Vorstand und Aufsichtsrat eine D&O-Versicherung ab, so soll ein ange-
messener Selbstbehalt vereinbart werden.

4.21  DerVorstand soll aus mehreren Personen bestehen und einen Vorsitzenden oder Sprecher haben.
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4.2.3 (2) Die monetaren Vergiitungsteile sollen fixe und variable Bestandteile umfassen. (...)

(3) (...) Aktienoptionen und vergleichbare Gestaltungen sollen auf anspruchsvolle, relevante Vergleichs-
parameter bezogen sein. Eine nachtragliche Anderung der Erfolgsziele oder der Vergleichsparameter
soll ausgeschlossen sein. Fiir auBerordentliche, nicht vorhergesehene Entwicklungen soll der Aufsichtrat
eine Begrenzungsmoglichkeit (Cap) vereinbaren.

5.3.1  Der Aufsichtsrat soll abhangig von den spezifischen Gegebenheiten des Unternehmens und der Anzahl
seiner Mitglieder fachlich qualifizierte Ausschiisse bilden. Diese dienen der Steigerung der Effizienz der
Aufsichtsratsarbeit und der Behandlung komplexer Sachverhalte. Die jeweiligen Ausschussvorsitzenden
berichten regelmaRig an den Aufsichtsrat liber die Arbeit der Ausschiisse.

5.3.2  Der Aufsichtsrat soll einen Priifungsausschuss (Audit Committee) einrichten, der sich insbesondere mit
Fragen der Rechnungslegung und des Risikomanagements und der Compliance, der erforderlichen
Unabhangigkeit des Abschlusspriifers, der Erteilung des Priifungsauftrags an den Abschlusspriifer, der
Bestimmung von Priifungsschwerpunkten und der Honorarvereinbarung befasst. Der Vorsitzende des
Prifungsausschusses soll tber besondere Kenntnisse und Erfahrungen in der Anwendung von
Rechnungslegungsgrundsatzen und internen Kontrollverfahren verfligen. (...)

5.3.3 Der Aufsichtsrat soll einen Nominierungsausschuss bilden, der ausschlieRlich mit Vertretern der
Anteilseigner besetzt ist und dem Aufsichtsrat fiir dessen Wahlvorschldge an die Hauptversammlung

geeignete Kandidaten vorschlagt.

5.4.6 (2) Die Mitglieder des Aufsichtsrats sollen neben einer festen eine erfolgsorientierte Vergiitung
erhalten. (...)

7.1.2  (..) Der Konzernabschluss soll binnen go Tagen nach Geschéftsjahresende, die Zwischenberichte sollen
binnen 45 Tagen nach Ende des Berichtszeitraums, 6ffentlich zuganglich sein.

7.1.3  Der Corporate Governance Bericht soll konkrete Angaben tiber Aktienoptionsprogramme und ahnliche
wertpapierorientierte Anreizsysteme der Gesellschaft enthalten.

715 Im Konzernabschluss sollen Beziehungen zu Aktionaren erldutert werden, die im Sinne der anwend-
baren Rechnungslegungsvorschriften als nahe stehende Personen zu qualifizieren sind.

Frankfurt am Main, im Dezember 2008

Der Aufsichtsrat Der Vorstand“



Die BHE AG hat bisher den Empfehlungen des Kodex mit den verdffentlichten Ausnahmen in der

Entsprechenserklarung 2002 (Kodex-Fassung vom 7. November 2002)
Entsprechenserklarung 2003 und 2004 (Kodex-Fassung vom 21. Mai 2003)
Entsprechenserklarung 2005 (Kodex-Fassung vom 2. Juni 2005)
Entsprechenserklarung 2006 (Kodex-Fassung vom 12. Juni 2006) und
Entsprechenserklarung 2007 (Kodex-Fassung vom 14. Juni 2007)

entsprochen. Die Entsprechenserklarungen wurden im Bundesanzeiger veréffentlicht und kénnen auch weiter-
hin auf der Internetseite der Gesellschaft eingesehen werden.

ERLAUTERUNG ZUR ENTSPRECHENSERKLARUNG

zu 3.8

ZU 4.2.1

ZU4.23

ZU 5.3.1

ZU5.3.2

ZU5.3.3

zu5.4.6

ZU7.1.2

Zu 7.3

ZU 7.1.5

Der fiir die Organe der BHE AG abgeschlossene D&O-Versicherungsvertrag sieht keinen Selbstbehalt
vor. Es besteht die Ansicht, dass die Verantwortung und Motivation, mit der die Mitglieder des Vor-
stands und Aufsichtsrats der Gesellschaft ihre Aufgaben wahrnehmen, durch einen solchen Selbst-
behalt nicht verbessert werden konnen.

Aufgrund der jetzigen GroRRe der Gesellschaft besteht der Vorstand nur aus einem Mitglied, das die
Geschéftsaktivitaten der BHE AG in der Offentlichkeit représentiert. Die Regelung der Geschaftsver-
teilung und der Zusammenarbeit im Rahmen einer Geschaftsordnung ist deshalb nicht erforderlich.

Die in 4.2.3 (Absétze 2 und 3) geforderten Angaben sind nicht erfiillbar, da der Vorstand der BHE AG
von der Gesellschaft keine Vergiitung erhalt.

Der Aufsichtsrat der BHE AG umfasst lediglich drei Mitglieder, deshalb entfallt die Bildung diverser
Ausschiisse. Alle Themen werden im Aufsichtsratsgremium behandelt.

Der Aufsichtsrat der BHE AG umfasst lediglich drei Mitglieder, deshalb entfallt die Bildung eines
Priifungsausschusses.

Der Aufsichtsrat der BHE AG umfasst lediglich drei Mitglieder, deshalb entfallt die Bildung eines
Nominierungsausschusses.

Die Mitglieder des Aufsichtsrats erhalten eine feste Vergiitung, die durch Beschluss der Hauptver-
sammlung in der Satzung verankert ist. Es ist nicht geplant, von dieser Vergilitungsform abzuwei-
chen. Auch eine erfolgsorientierte Vergiitung der Aufsichtsratsmitglieder wird nicht eingefiihrt. In
diesen Punkten wird die BHE AG von den Vorgaben abweichen, da nach Ansicht der Gesellschaft die-
se Regeln nicht dazu geeignet sind, die Arbeit des Aufsichtsrats weiter zu verbessern.

Die BHE AG erstellt keinen Konzernabschluss, da sie gemalk HGB nicht zur Erstellung eines Konzern-
abschlusses verpflichtet ist.

Durch die Hauptversammlung der BHE AG wurde bisher kein Aktienoptionsprogramm verabschiedet.

Die BHE AG erstellt keinen Konzernabschluss, da sie gemalk HGB nicht zur Erstellung eines Konzern-
abschlusses verpflichtet ist. Insoweit entfallt eine Offenlegung der Beziehungen zu Aktionaren.
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B LAGEBERICHT

GESCHAFTSENTWICKLUNG UND GESCHAFTSERGEBNIS

Die Aktivitaten der BHE AG bestehen aus der Liegenschaftsverwaltung von Grundstiicken mit einer Gesamt-
flache von rund 29.000 m*>. Nach der erfolgreichen Umwidmung der Grundstiicke der Gesellschaft im Ge-
schaftsjahr 2003 wurden in den Folgejahren die Verkaufsverhandlungen mit potentiellen Kaufern fiir einzelne
Liegenschaften fortgesetzt. Im Geschaftsjahr 2008 konnte ein Grundstiick im Bereich des Bahnhofs Kirchhuch-
ting verkauft werden.

Neben den Erlésen aus Pachteinnahmen der Liegenschaften erwirtschaftete die Gesellschaft im Geschaftsjahr
2008 Zinseinnahmen der angelegten liquiden Mittel.

ERTRAGSLAGE

Die Umsatzerlose betragen 34 T€ gegenlber 27 T€ im Vorjahr und setzen sich aus Miet- und Nebenkosten-
erlésen zusammen.

Die sonstigen betrieblichen Ertrage erhéhten sich in erster Linie durch den Verkauf eines Grundstiicks von 11 T€
auf 8o T€.

Dariiber hinaus verfiigte die Gesellschaft Giber Einnahmen von 16 T€ (Vorjahr: 19 T€) aus sonstigen Zinsen und
ahnlichen Ertragen.

Der Materialaufwand von 15 T€ (Vorjahr: 8 T€) betrifft vor allem die Betriebskosten fir die bewirtschafteten
Grundstlcke. Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen von 208 T€ (Vorjahr: 202 T€) betreffen im Wesent-
lichen Aufwendungen fiir die Verwaltung der Gesellschaft. Darin enthalten sind Aufwendungen fiir Dienst-
leistungen in H6he von 121 T€ sowie Aufwendungen fiir Priifung und Beratung in Hohe von 16 T€.

Das Ergebnis der gewdhnlichen Geschaftstatigkeit veranderte sich von minus 152 T€ im Vorjahreszeitraum auf
minus 94 T€ fiir das Geschaftsjahr 2008. Der Jahresfehlbetrag betragt 64 T€ (Vorjahr: 153 T€).

VERMOGENSLAGE

Das Anlagevermogen verminderte sich zum 31. Dezember 2008 aufgrund des Buchwertabgangs des verkauften
Grundsttickes nur geringfligig.

Das Umlaufvermoégen in Hohe von 437 T€ besteht im Wesentlichen aus den Guthaben bei Kreditinstituten.
Gegeniiber dem Vorjahr verringerte sich das Umlaufvermégen um 58 T€. Die Veranderung resultiert maBgeb-
lich aus der Verminderung der Guthaben bei Kreditinstituten.

Auf der Passivseite stellt das Eigenkapital in Hohe von 407 T€ (Vorjahr: 470 T€) die starkste Position dar.
Die Verbindlichkeiten zum 31. Dezember 2008 betragen insgesamt 14 T€ (Vorjahr: 7 T€). Die Veranderung zum

Vorjahr ergibt sich vor allem aus einer Erhchung der Verbindlichkeiten gegentiber verbundenen Unternehmen
sowie der sonstigen Verbindlichkeiten.



FINANZLAGE

Die Liquiditat der Gesellschaft war im Geschaftsjahr 2008 stets ausreichend. Die liquiden Mittel der Gesellschaft
wurden bei der Hausbank angelegt.

UNTERNEHMENSORGANISATION

Nachdem der Bahnbetrieb 1999 eingestellt und Ende 2001 die letzte Buslizenz abgegeben wurde, beschaftigt die
BHE keine Mitarbeiter mehr. Die kaufmannische Verwaltung der BHE wird von Mitarbeitern der Kléckner-Werke AG
und der ALLBODEN AG, die Liegenschaftsverwaltung seit Januar 2002 von der ALLBODEN AG durchgefiihrt.

RISIKOBERICHT

Im Rahmen der Vermietung und Verpachtung der Liegenschaften ist die Gesellschaft grundsatzlich dem Risiko
ausgesetzt, dass Mieter ihren Verpflichtungen nicht nachkommen. Bei Mieterwechseln besteht ein Vermie-
tungsrisiko.

Bei den Bemiihungen um VerauBerungen ihrer Liegenschaften ist die Gesellschaft den bei Grundstiicksverkau-
fen blichen Vermarktungsrisiken ausgesetzt.

Die Anlage der frei verfligbaren Liquiditat erfolgt im Rahmen von Festgeldanlagen. Bei der Wiederanlage frei
werdender Festgelder unterliegt die Gesellschaft einem Zinsanderungsrisiko.

Da die Gesellschaft liber kein eigenes Personal verfiigt, hat sie mit verschiedenen Unternehmen Dienstleis-
tungsvertrage abgeschlossen. Aufgrund der anstehenden Umstrukturierungen des WCM-Konzerns in Folge der
Insolvenz der Muttergesellschaft besteht das Risiko, dass die Dienstleistungsvertrage durch diese Unternehmen
gekiindigt werden konnten.

Allerdings hat das Risikoliberwachungs- und Risikomanagementsystem keine nennenswerten, insbesondere
keine bestandsgefahrdenden, Risiken, die direkt aus dem Unternehmen selbst resultieren konnten, zu erkennen
gegeben.

AUSBLICK

Die Gesellschaft wird auch im Geschaftsjahr 2009 die Verwaltung der Liegenschaften betreiben und versuchen,
Grundsticksverkdufe zu realisieren. Eine weitere Geschaftstatigkeit aufRerhalb der Verwaltung und dem Ver-
kauf der Liegenschaften sowie der Anlage der frei verfiigbaren liquiden Mittel ist nicht vorgesehen. Aus heutiger
Sicht geht der Vorstand davon aus, dass die Gesellschaft die Geschaftsjahre 2009 und 2010 jeweils mit einem
negativen Ergebnis der gewohnlichen Geschaftstatigkeit abschlieBen wird. Daher ist der Fortbestand der Gesell-
schaft ohne geeignete MaBnahmen mittel- bis langfristig gefahrdet.

NACHTRAGSBERICHT

Nach Abschluss des Geschaftsjahres 2008 sind keine wesentlichen Veranderungen im Geschaftsverlauf der
Gesellschaft eingetreten.
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ANGABEN NACH § 289 ABs. 4 HGB

ZUSAMMENSETZUNG DES GEZEICHNETEN KAPITALS
Das Grundkapital der BHE in Hohe von 528.750 € ist in 528.750 nennbetragslose Stiickaktien eingeteilt. Es ist voll
eingezahlt.

BESCHRANKUNGEN, DIE STIMMRECHTE ODER DIE UBERTRAGUNG VON AKTIEN BETREFFEN
Beschrinkungen, die Stimmrechte oder die Ubertragung von Aktien betreffen, bestanden im Geschiftsjahr
2008 nicht.

DIREKTE ODER INDIREKTE BETEILIGUNGEN AM KAPITAL DER GESELLSCHAFT VON MEHR ALS 10 %
Die WCM Beteiligungs- und Grundbesitz-AG i. Ins., Frankfurt am Main, halt 81,9858 % des gezeichneten Kapitals.

AKTIEN MIT SONDERRECHTEN
Aktien mit Sonderrechten, die Kontrollbefugnisse verleihen, waren im Geschaftsjahr 2008 nicht vorhanden.

STIMMRECHTSKONTROLLE IM FALLE EINER KAPITALBETEILIGUNG DURCH ARBEITNEHMER
Eine Stimmrechtskontrolle gemaR § 289 Abs. 4 Punkt 5 HGB lag im Geschaftsjahr 2008 nicht vor.

GESETZLICHE VORSCHRIFTEN UND SATZUNGSBESTIMMUNGEN UBER ANDERUNGEN IN DER VORSTANDS-
ZUSAMMENSETZUNG UND DER SATZUNG

Hinsichtlich der Ernennung und Abberufung von Vorstandsmitgliedern wird auf die gesetzlichen Vorschriften
der §§ 84 und 85 AktG verwiesen. Darliber hinaus bestimmt Abschnitt Ill. Vorstand, § 5 der Satzung der BHE,
dass der Vorstand aus einem oder mehreren Mitgliedern besteht und im Ubrigen der Aufsichtsrat die Zahl der
Mitglieder des Vorstands bestimmt. Der Aufsichtsrat kann einen Vorsitzenden des Vorstands ernennen, wenn
der Vorstand aus mehreren Personen besteht. Der Aufsichtsrat kann auch stellvertretende Vorstandsmitglieder
bestellen.

Die Bestimmungen iiber die Anderung der Satzung ergeben sich aus den §§ 133 und 179 AktG.

VORSTANDSBEFUGNISSE BETREFFEND AKTIENAUSGABE UND -RUCKKAUF
Es bestanden im Geschaftsjahr 2008 keine Befugnisse des Vorstands hinsichtlich der Moglichkeit, Aktien aus-
zugeben oder zurlickzukaufen.

CHANGE OF CONTROL-KLAUSELN IN WESENTLICHEN VEREINBARUNGEN DER GESELLSCHAFT
Es lagen keine Vereinbarungen der Gesellschaft vor, die unter der Bedingung eines Kontrollwechsels infolge
eines Ubernahmeangebots stehen.

ENTSCHADIGUNGSVEREINBARUNGEN FUR DEN FALL EINES UBERNAHMEANGEBOTS
Entschidigungsvereinbarungen mit Mitgliedern des Vorstands oder Arbeitnehmern fiir den Fall eines Uber-
nahmeangebots wurden im Geschaftsjahr 2008 nicht getroffen.

VERGUTUNGSBERICHT VORSTAND UND AUFSICHTSRAT

Der Vorstand erhalt von der Gesellschaft fiir seine Tatigkeit keine Vergiitung.

Jedes Aufsichtsratsmitglied erhalt neben dem Ersatz seiner Auslagen eine feste Vergiitung, die 2 T€ fir jedes
Mitglied, fur den stellvertretenden Vorsitzenden das Eineinhalbfache und fiir den Vorsitzenden das Doppelte
des genannten Betrages ausmacht.
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BEZIEHUNGEN ZU VERBUNDENEN UNTERNEHMEN

Die WCM Beteiligungs- und Grundbesitz-AG, Frankfurt am Main, hat der Gesellschaft am 2. April 2002 gemaR
§ 411. V. m. § 25 WpHG mitgeteilt, dass ihr 81,9858 % der Stimmrechte zustehen.

Da die Gesellschaft keinem Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrag unterworfen ist, hat sie gemaR
§ 312 AktG einen Bericht Uiber die Beziehungen zu verbundenen Unternehmen erstellt. Dieser Bericht schlief3t
mit folgender Erklarung:

Jlch erklare, dass die Gesellschaft nach den Umstanden, die mir im Zeitpunkt des Rechtsgeschafts bekannt wa-
ren, bei jedem der im Bericht tber die Beziehungen zu verbundenen Unternehmen aufgefiihrten Rechtsgeschaf-
te eine angemessene Gegenleistung erhalten hat. Berichtspflichtige Malnahmen lagen nicht vor.”

Frankfurt am Main, 23. Februar 2009

Der Vorstand

Dr. Carsten Zabel
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I JAHRESABSCHLUSS
B BiLANZ
Aktiva 31.12.2007
Anhang € €
Anlagevermogen (1)
Sachanlagen 7.593 7.927
7.593 7.927
Umlaufvermégen (2)
Vorrate 9.000 8.000
Forderungen und sonstige Vermoégensgegenstande 71.782 13.855
Guthaben bei Kreditinstituten 355.817 472.630
436.599 494.485
444192 502.412
Passiva 31.12.2007
Anhang 3 €
Eigenkapital
Gezeichnetes Kapital (3) 528.750 528.750
Kapitalriicklage 32.363 32.363
Bilanzverlust -154.566 -90.748
406.547 470.365
Riickstellungen
Sonstige Riickstellungen (4) 23.500 25.500
23.500 25.500
Verbindlichkeiten (5) 14.145 6.547
444192 502.412




BHE AG-Geschaftsbericht 2008 13

I GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

2008 2007
Anhang 3 €

Umsatzerldse (6) 33.540 26.668
Erhohung des Bestandes an unfertigen Leistungen 1.000 1.000
Sonstige betriebliche Ertrage (7) 79.918 11.316
Materialaufwand (8) -15.394 -8.233
Sonstige betriebliche Aufwendungen (9) -207.511 -201.509
Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage (10) 16.004 18.751
Sonstige Zinsen und ahnliche Aufwendungen (11) -1.491 -290
Ergebnis der gewohnlichen Geschaftstatigkeit -93.934 -152.297
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 2.717 0
Sonstige Steuern (12) 27.399 -710
Jahresfehlbetrag -63.818 -153.007
Verlustvortrag (-) / Gewinnvortrag -90.748 62.259

Bilanzverlust -154.566 -90.748
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B ANHANG

ALLGEMEINE ANGABEN

Der Jahresabschluss zum 31. Dezember 2008 der BHE Beteiligungs-Aktiengesellschaft ist nach den Rechnungs-
legungsvorschriften des Handelsgesetzbuches und des Aktiengesetzes erstellt. Die Gewinn- und Verlustrech-
nung ist nach dem Gesamtkostenverfahren gegliedert. Die Gesellschaft ist nach § 267 Abs. 3 Handelsgesetz-
buches eine grofRe Kapitalgesellschaft, da sie an einem organisierten Markt im Sinne des § 2 Abs. 5 Wertpapier-
handelsgesetz mit von ihr ausgegebenen Wertpapieren teilnimmt.

Gegenstand des Unternehmens ist insbesondere die Einrichtung und der Betrieb von Kraftverkehrslinien im
Verkehrsgebiet der friheren Kleinbahn Bremen-Tarmstedt, der Erwerb und die Verwaltung von in- und auslan-
dischen Beteiligungen und Finanzanlagen im eigenen Namen und fiir eigene Rechnung sowie die Verwaltung
des eigenen Grundbesitzes.

Alle notwendigen Angaben, die laut Gesetz wahlweise in der Bilanz, der Gewinn- und Verlustrechnung oder im
Anhang erfolgen kénnen, werden im Anhang ausgewiesen.

BILANZIERUNGS- UND BEWERTUNGSGRUNDSATZE

Das Sachanlagevermogen ist zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten, vermindert um planmaRige Abschrei-
bungen, angesetzt. Die abnutzbaren Vermogensgegenstande des Sachanlagevermogens sind vollstandig abge-
schrieben.

Die Vorrate werden zu Anschaffungskosten oder zu niedrigeren Tageswerten angesetzt. Forderungen werden
zum Nennwert, gegebenenfalls gekiirzt um erforderliche Wertberichtigungen, angesetzt.

Die Ruckstellungen beriicksichtigen alle erkennbaren Risiken und ungewissen Verpflichtungen. Die Verbindlich-
keiten sind zum Rickzahlungsbetrag angesetzt.

ERLAUTERUNGEN ZUR BILANZ UND ZUR GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

Anlagevermégen
Die Entwicklung des Anlagevermogens ergibt sich wie folgt:

Anschaffungs-/ Abschreibungen
Herstellungs-  Abgdnge  Abschreibungen Buchwert Buchwert des
kosten (kumuliert) 31.12.08 31.12.07 Geschéftsjahres

€ € € 3 € €

Sachanlagen

Grundstlcke und
Bauten 46.359 -334 -38.432 7.593 7.927 0
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B Umlaufvermégen
Die Vorrate umfassen unfertige Leistungen und resultieren aus noch nicht abgerechneten Betriebskosten.

Die Forderungen und sonstigen Vermogensgegenstande setzen sich wie folgt zusammen:

31.12.2008 31.12.2007
€ €

Forderungen aus Vermietung 4.084 820
Forderungen gegen verbundene Unternehmen 20.942 4.165
Sonstige Vermogensgegenstande 46.756 8.870

71.782 13.855

Die Forderungen zum 31. Dezember 2008 haben in Hohe von 66 T€ Restlaufzeiten bis zu einem Jahr.
Forderungen in Hohe von 6 T€ haben eine Restlaufzeit von tUber einem Jahr.

El Gezeichnetes Kapital
Das Grundkapital der Gesellschaft in Hohe von 528.750 € ist in 528.750 nennbetragslose Stiickaktien eingeteilt.
Esist voll eingezahlt.

& Sonstige Riickstellungen
Die sonstigen Riickstellungen betreffen Priifungskosten, Hauptversammlungskosten, Veroffentlichungskosten

und Kosten fiir noch ausstehende Rechnungen.

HE Verbindlichkeiten
Die Verbindlichkeiten sind nicht besichert und stellen sich wie folgt dar:

Restlaufzeiten

Gesamt unter 1 Jahr 1 bis 5 Jahre Uber 5 Jahre
€ € € €
Erhaltene Anzahlungen 1.499 1.499 0 0
Vorjahr 2.998 2.998 0 0
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen 209 209 0 0
Vorjahr 3.070 3.070 0 0
Verbindlichkeiten gegentiber
verbundenen Unternehmen 5.950 5.950 0 0
Vorjahr 0 0 0 0
Sonstige Verbindlichkeiten 6.487 6.487 0 0
Vorjahr 479 479 0 0
Summe 14.145 14.145 0 0
Vorjahr 6.547 6.547 0 0

Die sonstigen Verbindlichkeiten enthalten Verbindlichkeiten aus Steuern in Hohe von 5.200 € (Vorjahr: 479 €).
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B Umsatzerldse
Die Umsatzerlose im Geschaftsjahr 2008 entfallen auf Mieterlése und Erl6se aus Nebenkostenabrechnungen.

Sonstige betriebliche Ertrage
Die sonstigen betrieblichen Ertrage resultieren aus dem Verkauf eines Grundstiicks (54 T€), Aufldsungen von
Einzelwertberichtigungen in Hohe von 22 T€ sowie von Riickstellungen in Hohe von 4 T€.

B Materialaufwand
Ausgewiesen werden Aufwendungen aus der Immobilienbewirtschaftung.

HEl Sonstige betriebliche Aufwendungen
Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen beinhalten hauptsachlich Verwaltungskosten (121 T€), Prifungs-,
Rechts- und Beratungskosten (16 T€), Versicherungskosten (16 T€) und Kosten der Hauptversammlung (8 T€).

Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrage
Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage von verbundenen Unternehmen wurden wie im Vorjahr nicht erzielt.

Sonstige Zinsen und dhnliche Aufwendungen
In dieser Position sind keine Zinsen und ahnliche Aufwendungen (Vorjahr: 242 €) an verbundene Unternehmen
enthalten.

Sonstige Steuern
Die sonstigen Steuern beinhalten im Wesentlichen Umsatzsteuern aus abzugsfahiger Vorsteuer der Jahre 2006
(6 T€) und 2007 (22 T£).



SONSTIGE ANGABEN

MITGLIEDER DES AUFSICHTSRATS UND IHRE MANDATE
Roland Flach, Kronberg im Taunus, Vorsitzender

Vorsitzender des Vorstands der Klockner-Werke AG und der KHS AG
Gesetzliche Aufsichtsratsmandate

B ALLBODEN Allgemeine Grundstlicks-AG, stellvertretender Vorsitzender*

B BHE Beteiligungs-AG, Vorsitzender*

B RSE Grundbesitz und Beteiligungs-AG, Vorsitzender
B RSE Projektmanagement AG, Vorsitzender
Vergleichbare Mandate

m  KHS USA Inc. (USA), Vorsitzender

Valentin Reisgen, Neuss, stellvertretender Vorsitzender
Selbststandiger Berater
Gesetzliche Aufsichtsratsmandate

B ALLBODEN Allgemeine Grundstlicks-AG, Vorsitzender*
B BHE Beteiligungs-AG, stellvertretender Vorsitzender*
B RSE Grundbesitz und Beteiligungs-AG, stellvertretender Vorsitzender

Michael Dieckell, Zlrich/Schweiz

Vorstand der TIMAEUS AG und der Goldsmith Advisors AG
Gesetzliche Aufsichtsratsmandate

®  BHE Beteiligungs-AG*

Vergleichbare Mandate

m CAMERA WORK AG

® Fortune Management Inc. (USA)

B Quadrox AG, Vorsitzender

B RTFAG

MITGLIEDER DES VORSTANDS UND IHRE MANDATE

Dr. Carsten Zabel, Berlin

* Mandate im WCM-Konzern
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ORGANBEZUGE

Der Vorstand erhielt im Berichtsjahr von der Gesellschaft keine Beziige.

Der Aufsichtsrat erhielt im Geschaftsjahr fiir die Wahrnehmung seiner Aufgaben folgende Vergltungen:

Fixum*

€

Roland Flach, Vorsitzender 4.760
Valentin Reisgen, stellvertretender Vorsitzender 3.570
Michael Dieckell 2.000
10.330

*Die angegebenen Beziige enthalten teilweise Umsatzsteuer.

Im Geschaftsjahr wurden keine Vorschisse, Kredite, Blrgschaften oder Gewahrleistungen an Mitglieder des
Vorstands oder des Aufsichtsrats gewahrt.

Fir die Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats besteht eine D& O-Versicherung ohne Selbstbehalt.

MITGETEILTE BETEILIGUNGEN NACH WPHG

Die WCM Beteiligungs- und Grundbesitz-Aktiengesellschaft mit Sitz in Frankfurt am Main hat der Gesellschaft
am 2. April 2002 gemald § 41i. V. m. § 25 WpHG mitgeteilt, dass ihr 81,9858 % der Stimmrechte an der Gesell-
schaft zustehen.

KONZERNABSCHLUSS

Die Gesellschaft gehoért zum Konzern der WCM Beteiligungs- und Grundbesitz-Aktiengesellschaft i. Ins,,
Frankfurt am Main. Der Konzernabschluss wird im elektronischen Bundesanzeiger veréffentlicht und im Unter-
nehmensregister hinterlegt.

CORPORATE GOVERNANCE

Vorstand und Aufsichtsrat haben die nach § 161 AktG vorgeschriebene Erklarung zum Corporate Governance
Kodex abgegeben und den Aktiondren unter www.bhe-ag.de dauerhaft zuganglich gemacht.

HONORARE DES ABSCHLUSSPRUFERS

Im Geschaftsjahr sind als Aufwand fiir die Priifungsleistungen des Abschlusspriifers 12 T€ (Vorjahr: 17 T€) ange-
fallen.
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VERSICHERUNG DER GESETZLICHEN VERTRETER

Ich versichere nach bestem Wissen, dass gemaR den anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsatzen der Jah-
resabschluss ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
der Gesellschaft vermittelt und im Lagebericht der Geschaftsverlauf einschlieRlich des Geschaftsergebnisses
und die Lage der Gesellschaft so dargestellt sind, dass ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild
vermittelt wird, sowie die wesentlichen Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung der Gesellschaft
beschrieben sind.

Frankfurt am Main, 23. Februar 2009

Der Vorstand

Dr. Carsten Zabel
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M BESTATIGUNGSVERMERK

Wir haben den Jahresabschluss - bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie Anhang - unter
Einbeziehung der Buchfiihrung und den Lagebericht der BHE Beteiligungs-Aktiengesellschaft, Frankfurt/Main,
flir das zum 31. Dezember 2008 endende Geschaftsjahr gepriift. Die Buchfiihrung und die Aufstellung von Jah-
resabschluss und Lagebericht nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften und den ergidnzenden Be-
stimmungen der Satzung liegen in der Verantwortung des Vorstandes der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es,
auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten Priifung eine Beurteilung tiber den Jahresabschluss unter Einbe-
ziehung der Buchflihrung und tiber den Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlusspriifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspru-
fer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaRiger Abschlusspriifung vorgenommen. Danach ist
die Priifung so zu planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und VerstoRe, die sich auf die Darstellung
des durch den Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsatze ordnungsmaRiger Buchfiihrung und durch den
Lagebericht vermittelten Bildes der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichen-
der Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Priifungshandlungen werden die Kenntnisse uber die
Geschaftstatigkeit und tber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie die Erwartungen
Uber mogliche Fehler beriicksichtigt. Im Rahmen der Priifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbe-
zogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise fiir die Angaben in Buchfihrung, Jahresabschluss und
Lagebericht auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Priifung umfasst die Beurteilung der angewandten
Bilanzierungsgrundsatze und wesentlicher Einschatzungen des Vorstands sowie die Wiirdigung der Gesamtdar-
stellung des Jahresabschlusses und des Lageberichtes. Wir sind der Auffassung, dass unsere Priifung eine hin-
reichend sichere Grundlage fiir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Jahresab-
schluss den gesetzlichen Vorschriften und den erganzenden Bestimmungen der Satzung und vermittelt unter
Beachtung der Grundsatze ordnungsmaRiger Buchfiihrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes
Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft. Der Lagebericht steht in Einklang mit dem Jah-
resabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft und stellt die Chancen
und Risiken der kiinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Hamburg, den 23. Februar 2009

HANSA PARTNER GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Drien Arp
Wirtschaftsprifer Wirtschaftspriifer
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13. Mai 2009

7. Mai 2009

12. August 2009

11. November 2009

Dieser Bericht beinhaltet zukunftsorientierte Angaben und Prognosen, basierend auf Annahmen und Schatzun-
gen, welche durch das Management der BHE AG getroffen wurden. Wahrend wir annehmen, dass die Erwar-
tungen dieser zukunftsorientierten Angaben realistisch sind, kénnen wir dennoch nicht garantieren, dass die
Erwartungen realisiert werden. Die Annahmen koénnen Risiken und Unsicherheiten bergen. Diese kénnen zu
tatsachlichen Ergebnissen flhren, die von den prognostizierten Ergebnissen abweichen. Faktoren, die solche
Abweichungen verursachen kdnnen, sind unter anderem Anderungen in der Devisenkontrolle oder des 6kono-
mischen und geschaftlichen Umfeldes, Schwankungen der Wahrungskurse, unzureichende Akzeptanz von neu-
en Produkten oder Dienstleistungen und Anderungen in der Unternehmensstrategie.



