esells




Umschlagbild:

Arthur Hughes (1832-1915) war ein britischer
Kunstler, der in seinem Schaffen der Gruppe der
Préraffaeliten nahestand. Sein Gemaélde ,Dismissal
of Romney/Das Stelldichein” zeigt eine Szene des
epischen Gedichts ,Aurora Leigh” von Elisabeth
Barrett Browning: Aurora, die eine Poetin sein
machte, weist den Heiratsantrag ihres Cousins
Romney zuriick, um ihrer dichterischen Begabung
nachgehen zu kénnen — ein Akt, der héufig als
Behauptung der Frau gegentber mannlicher

Dominanz gedeutet wird.
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Brief an die Aktionare

Sehr geehrte Aktiondrinnen und Aktionére,

nach dem sehr guten Borsenjahr 2010 mit einer Zu-
wachsrate von 15,7 % des deutschen Aktienleitindex
DAX verbunden mit einem Rekordjahr bei der Deut-
sche Balaton AG war das Geschéftsjahr 2011 einer-
seits von einer Reihe positiver Meldungen aus der
Wirtschaft, andererseits aber auch von groRer Un-
sicherheit durch die Staatsschulden- und Eurokrise,
insbesondere verursacht von der drohenden Insol-
venz Griechenlands, aber auch durch die kritische

Finanzlage anderer européischer Lander, gepragt.

Der Aktienleitindex DAX verlor 2011 im Vergleich zum
Vorjahr rund 15,4 9%. Trotz dieses Trends konnte die
Deutsche Balaton AG auch bei ihren bérsennotierten
Beteiligungen insgesamt ein positives Ergebnis erzie-
len. Die Verkaufe unserer Beteiligungen an der TDS
Informationstechnologie AG, der P&I Personal & Infor-
matik AG sowie die Zuschreibung an unserer Beteili-
gung an der WET. Automotive Systems AG haben
wesentlich zu unserem positiven Ergebnis beigetra-
gen. Diesen positiven Ergebnisbeitrdgen stand jedoch
die erforderliche Wertberichtigung unserer Beteili-
gung an der Beta Systems Software AG gegentber.
Das Gesamtergebnis der Gesellschaft in 2011 wurde
dartiber hinaus vom allgemeinen Riickgang an den

Borsen im zweiten Halbjahr 2011 beeinflusst.

Durch eine Diversifikation unserer Investments konn-
ten wir bei den operativ tatigen Konzernunternehmen
von der Entwicklung der deutschen Wirtschaft im Jahr
2011 profitieren. Insbesondere im Bereich Corner-
stoneCapital konnten erfreuliche Ergebnisse erzielt

werden.

Die Deutsche Balaton AG hat es zwar nicht geschafft,
das Rekordergebnis aus dem Vorjahr zu erreichen,
trotz erheblicher Unsicherheiten und eines sich riick-
laufig entwickelnden Borsenumfeldes konnte den-
noch wieder ein positives Ergebnis in 2011 erzielt
werden. Der Vorstand sieht aber auch die grolRe Ge-
fahr einer sich abschwéchenden Konjunktur und an-
haltende Unsicherheiten auf den Finanzmarkten, vor
allem aufgrund der deutlich zu hohen Verschuldung
mehrerer Industriestaaten, auch und gerade im
Euroraum. Wir analysieren daher seit einiger Zeit In-
vestmentmaoglichkeiten auch im auBereuropdischen
Raum. Dabei stehen zur Risikodiversifikation und zum
Schutz vor Inflation besonders Investments in Immo-
bilien, Rohstoffe und Agrarland im Mittelpunkt unse-
rer Uberlegungen. Wir halten deswegen Investitionen
in demographisch ,gesunde Lénder” mit Bevol-
kerungswachstum und grof3en wirtschaftlichen Ent-
wicklungsmoglichkeiten, wie beispielsweise Brasilien,
China, Indien und Afrika, grundsétzlich fur geeignet,
wobei wir politische Risiken in diesen Léndern ange-
messen beriicksichtigen und abwégen. Vor diesem
Hintergrund ist die Deutsche Balaton AG bereits zwei
kleinere Beteiligungen an Unternehmen in Deutsch-
land eingegangen, die in Athiopien aktiv sind. Weiter-
hin wurde Anfang des laufenden Geschéftsjahres
mit der Griindung einer eigenen Tochtergesellschaft
in Athiopien unter dem Namen BALATON AGRO
INVESTMENT PLC begonnen. Es ist geplant, tber
diese Tochtergesellschaft kinftig Beteiligungen im
Bereich Landwirtschaft einzugehen und landwirt-

schaftliche Tétigkeiten in Athiopien zu betreiben.



Bereits zu Beginn des Jahres 2012 konnte die Deut-
sche Balaton AG mit dem Abschluss eines Vergleichs
in dem Spruchverfahren betreffend die Abfindung
und den Ausgleich aus dem Beherrschungs- und
Gewinnabfuhrungsvertrag zwischen der ehemaligen
Metallgesellschaft AG und der ehemaligen GEA AG
einen wesentlichen Ergebnisbeitrag fir 2012 erwirt-
schaften. Dartiber hinaus hat sich der deutsche Ak-
tienleitindex DAX in den ersten Monaten des Jahres
2012 sehr positiv entwickelt. Wir sehen trotz der
genannten Unsicherheiten den Entwicklungen in den

kommenden Monaten zuversichtlich entgegen.

Wir machten uns bei thnen fir Ihr Vertrauen in die
Deutsche Balaton AG bedanken. Unser Dank gilt
auch unseren Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern fuir
ihr Engagement, mit dem sie das Wachstum der

Deutsche Balaton AG mitgestalten und ermoglichen.

Heidelberg, im Mai 2012

Rolf Birkert Jens Juttner

Vorstand Vorstand

Deutsche Balaton
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Lagebericht
fiir das Geschaftsjahr 2011

1. Anzuwendende

Rechnungslegungsstandards

Der Einzelabschluss der Deutsche Balaton Aktienge-
sellschaft (im Folgenden kurz ,Deutsche Balaton AG*
genannt) ist nach den Grundsétzen der Bestimmun-
gen des Handelsgesetzbuches (HGB) und den Vor-
schriften des Aktiengesetzes (AktG) aufgestellt. Der
nachfolgende Lagebericht bezieht sich auf den nach
den nationalen Rechnungslegungsvorschriften des
HGB und des AktG aufgestellten Jahresabschluss der
Deutsche Balaton AG.

Die Deutsche Balaton AG ist Mutterunternehmen des
Deutsche Balaton-Konzerns und erstellt fir das Ge-
schéftsjahr 2011 einen Konzernabschluss. Uber den

Konzernabschluss wird separat berichtet.

2. Geschift und Rahmenbedingungen

2.1 Wirtschaftliche Rahmenbedingungen

Die Entwicklung der deutschen Wirtschaft zeigte sich
2011 unbeeindruckt von allen Krisen. Der Zuwachs
beim realen Bruttoinlandsprodukt (BIP) hat im Be-
richtsjahr 2011 nach Angaben des Statistischen Bun-
desamts (Destatis) rd. 3,0 % betragen, saison- und
kalenderbereinigt sogar rd. 3,1 %. Im Vorjahr 2010
lag der Anstieg noch bei 3,7 % (rd. 3,6 % saison- und
kalenderbereinigt). Zeitlich betrachtet lag der Schwer-
punkt des wirtschaftlichen Aufschwungs in den ersten
drei Quartalen des Jahres 2011, wshrend das BIP
saison- und kalenderbereinigt in den letzten drei
Monaten 2011 im Vergleich zum Vorquartal leicht
um 0,3 % gesunken ist. Damit ist der Anstieg des
deutschen Bruttoinlandsprodukts in 2011 doppelt so
hoch ausgefallen wie in der Eurozone. Dort wurde
nach Angaben des EU-Statistikamts Eurostat in 2011

ein Anstieg des BIP um 1,5 % verzeichnet.

Einer der Profiteure des Wirtschaftsaufschwungs in
2011 war weiterhin die Automobilindustrie. Im zwei-
ten Jahr nach Auslaufen der staatlichen Abwrackpré-
mie ist die Zahl der in Deutschland neu zugelassenen
Fahrzeuge (PKW) um rd. 9 % gegentber dem Vorjahr
angestiegen und lag bei rd. 3,2 Mio. PKW. Insgesamt
konnten die deutschen Automobilhersteller, die ihre
Gesamtproduktion in 2011 mit rd. 5,9 Mio. PKW um
rd. 6 % gegentiber dem Vorjahr steigern konnten, in
demselben Zeitraum rd. 4,5 Mio. PKW exportieren.

Auch der Arbeitsmarkt konnte von der wirtschaftli-
chen Entwicklung im Jahr 2011 profitieren und selbst
die Abschwéchung der Wirtschaftsleistung im vierten
Quartal zeigte keine Auswirkungen auf den Arbeits-
markt. Im Jahresdurchschnitt 2011 waren 2.976.000
Personen arbeitslos gemeldet, dies entspricht im
Vorjahresvergleich einem Rickgang um 263.000 Per-
sonen bzw. um rd. 8 %. Die durchschnittliche Arbeits-
losenquote lag in 2011 mit 7,1 % um 0,6 Prozent-
punkte unter dem Vorjahreswert. Der Riickgang der
Arbeitslosenquote ist dabei maligeblich auf den
Zuwachs sozialversicherungspflichtiger Beschéftigung
zurlckzufthren. Erfreulich ist auch die Entwicklung im
Jahresvergleich. Waren zum 31. Dezember 2010
noch 3.011.000 Menschen von Arbeitslosigkeit be-
troffen, sank diese Zahl zum Ende des Berichtszeit-
raums um 231.000 auf 2.780.000 Menschen, was
einer Arbeitslosenquote von 6,6 % im Dezember
2011 entspricht.

Das Jahr 2011 war auch ein Rekordjahr fir den deut-
schen AuBenhandel. Erstmals konnten die deutschen
Exporteure, trotz Schuldenkrise, einen Umsatz von
mehr als 1 Billion EUR verbuchen (1.060 Mrd. EUR).
Auch die Importe im Wert von 902,0 Mrd. EUR
(+13,2 % im Vorjahresvergleich) verzeichneten in

2011 einen neuen Hochststand. Insgesamt ergibt



sich damit fir 2011 ein Uberschuss der AuRenhan-
delsbilanz von 158,1 Mrd. EUR nach 154,9 Mrd. EUR
im Vorjahr. Dabei ist zu beobachten, dass China seit
der Finanzkrise zu einem der wichtigsten Exportldnder
aufgestiegen ist. Der auf China entfallende Exportan-
teil von 6,1 9% hat dazu geftihrt, dass China nunmehr
einen der ersten Plétze der wichtigsten Handelspart-
ner Deutschlands einnimmt. Getriibt wird der Aullen-
handel von einem Riickgang im Dezember 2011,
in dem der Exportumsatz im Vormonatsvergleich
kalender- und saisonbereinigt um 4,3 % zurtickge-

gangen ist.

Trotz der positiven wirtschaftlichen Entwicklung konn-
te die Krise in 2011 noch nicht Uberwunden werden
und so stand im Berichtsjahr 2011 unverdndert
weiter die Schuldenkrise im Mittelpunkt, welche sich
in 2012 mit der Herabstufung der Bonitét mehrerer

EU Lénder durch Ratingagenturen fortgesetzt hat.

Auch die deutschen Banken bekommen die Anzei-
chen der Finanzkrise weiterhin zu spuren. Die europé-
ische Bankenaufsicht EBA hat in 2011 einen Banken-
Stresstest durchgeftihrt. Als Folge hieraus ist die
Verpflichtung der Institute erwachsen, weiteres Eigen-
kapital auszuweisen, um sich wirksamer fir maogliche
Krisensituationen zu wappnen. Im Oktober 2011 wur-
de von dem EU-Gipfel die Vorgabe fir die wichtigsten
europdischen Banken gemacht, ihre Kernkapitalquote
bis zum 30. Juni 2012 auf 9 % zu erhéhen. Allein far
sechs grolle deutsche Geldhéuser hat die EBA den
zuséatzlichen Kapitalbedarf im Dezember 2011 auf rd.
13,1 Mrd. EUR geschétzt. In Deutschland hat dies
schlieRlich zur Reaktivierung des an sich seit Ende
2010 keine neuen Leistungen mehr gewéhrenden

Bankenrettungsfonds SoFFin gefthrt.

Der US-Aktienmarkt erholte sich in 2011 deutlich und
erreichte am 2. Mai 2011 mit 12.928,45 Punkten
und damit nur knapp unter der Marke von 13.000
Punkten seinen Jahreshochststand. Zwar sank der
amerikanische Leitindex zum Jahresende wieder auf
12.217,56 Punkte und biiRte damit rd. 5,5 % im Ver-
gleich zu seinem Jahrshochstwert ein. Der letzte Wert
des Jahres stellt aber, im Jahresvergleich, einen An-
stieg um rd. 5,5 % dar. Weniger erfolgreich zeigte sich
jedoch die Entwicklung am deutschen Aktienmarkt im
Berichtsjahr 2011. Der Aktienleitindex DAX, der mit
einem Wert von 6.973,37 Punkten in das Jahr 2011
gestartet war, erreichte am 12. September 2011 mit
einem Wert von 4.965,80 Punkten sein Jahrestief. Bis
zum Ende des Geschéftsjahres erholte sich der Leit-
index wieder und schloss bei 5.898,35 Punkten, was
im Jahresvergleich immer noch einem Minus von rd.
15,4 % entspricht. Der im internationalen Vergleich
starke Ruickgang am deutschen Aktienmarkt im Jah-
resvergleich ist auch auf die europdischen Probleme
im Zusammenhang mit der europdischen Finanzkrise
und insbesondere auch auf einen drohenden Bank-
rott Griechenlands zurtickzufiihren. Zu Beginn des
Jahres 2012 konnte der DAX weiter aufholen und
schloss am 29. Februar 2012 bei 6.856,08 Punkten,
was einem Anstieg um rd. 11 % gegentber dem

Vorjahresende entspricht.

Durchwachsen zeigte sich die Entwicklung am An-
leihemarkt in 2011. Der von der Deutsche Borse AG
herausgegebene Anleiheindex RDAX, in dem die An-
leihen der DAX-30-Unternehmen erfasst sind, schloss
am 30. Dezember 2011 mit 98,80 Punkten und
damit einem Minus von 1,51 Punkten im Vergleich zu
seinem Jahresanfangswert. Mit 100,43 Punkten hatte
der RDAX bereits am 5. Januar 2011 sein Jahreshoch

erreicht.
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2.2 Geschdftsverlauf

Mit einem gegentiber dem Vorjahr gesunkenen, aber
dennoch deutlich positiven und erfreulichen Jahres-
ergebnis, konnte sich die Deutsche Balaton AG dem
Trend der Aktienmarkte im Geschéftsjahr 2011 ent-

ziehen.

Der Schwerpunkt der Investitionstétigkeit lag dabei
verstarkt auf Aktien und unnotierten Unternehmens-
beteiligungen. Der Anteil von verzinslichen Wert-
papieren im Beteiligungsportfolio, die noch im Vorjahr
einen bedeutenden Anteil des Geschéfts der Deut-
sche Balaton AG ausgemacht haben, wurde im
Geschéftsjahr 2011 reduziert.

Mit dem Verkauf der 125.000 Aktien ausmachenden
Beteiligung an der P&l Personal & Informatik AG im
Oktober 2011 konnte ein Ergebnisbeitrag in Hohe

von 2,1 Mio. EUR erwirtschaftet werden.

Im Dezember 2011 konnte die rd. 6 %ige Beteiligung
an der TDS Informationstechnologie AG, Neckarsulm,
erfolgreich verdulBert werden. Hieraus resultierte
im Geschéftsjahr 2011 ein Ergebnisbeitrag von rd.
3,8 Mio. EUR.

Dariiber hinaus konnte aus der VerduRerung und
Ruckzahlung von Anleihen und Pfandbriefen im
Berichtsjahr ein Ergebnisanteil von rd. 3,3 Mio. EUR

erwirtschaftet werden.

Zum Ende des Geschéftsjahrs 2011 fanden aulRer-
dem Umstrukturierungen im Konzern der Deutsche
Balaton AG statt. In diesem Zusammenhang hat die
Deutsche Balaton AG von dem Konzernunternehmen
CornerstoneCapital AG deren rd. 36 %ige Beteiligung
an der vwd Vereinigte Wirtschaftsdienste AG, Frankfurt

am Main, erworben.

Insgesamt wurden im Geschéftsjahr 2011 aus Kurs-
gewinnen Ertrége in Hohe von rd. 10,3 Mio. EUR

realisiert.

Die mit der gesamtwirtschaftlichen Erholung einher-
gehende Ruckkehr des Vertrauens in die Wertpapier-
markte im letzten Quartal des Geschéftsjahres und,
daraus resultierend, wieder steigende Kurse an den
Finanzmérkten haben im Geschéftsjahr 2011 auch
positive Auswirkungen auf Wertansétze im Finanzan-
lagevermogen gehabt. Insgesamt belaufen sich die
Ertrége aus Zuschreibungen auf das Finanzanlagever-
mogen auf rd. 9,3 Mio. EUR. Hiervon entfallen rd.
74 Mio. EUR auf die Zuschreibungen auf die Beteili-
gung an der WE.T. Automotive Systems AG, Odelz-
hausen, und rd. 1,8 Mio. EUR auf die Beteiligung an
der ABC Beteiligungen AG, Heidelberg. Den Zuschrei-
bungen auf das Finanzanlagevermogen standen zum
Bilanzstichtag Abschreibungen auf Finanzanlagen im
Umfang von rd. 7,6 Mio. EUR gegeniber, von denen
rd. 6,1 Mio. EUR auf die rd. 39,7 %ige Beteiligung an
der Beta Systems Software AG, Berlin, entfallen.

Eine grundsétzliche Einigung konnte im Dezember
2011 auch in dem Spruchverfahren betreffend die Ab-
findung und den Ausgleich aus dem Beherrschungs-
und Gewinnabfuhrungsvertrag zwischen der ehemali-
gen Metallgesellschaft AG und der ehemaligen GEA AG
gefunden werden. Im Januar 2012 wurde hierzu auch
ein gerichtlicher Vergleich protokolliert. Mit Wirksamwer-
den des Vergleichs erwartet die Deutsche Balaton AG
einen Ergebnisbeitrag von rd. 2,7 Mio. EUR, der jedoch
erst im Geschéftsjahr 2012 ergebniswirksam werden
wirde. Eine handelsrechtliche Berticksichtigung st
daher im Geschéftsjahr 2011 nicht erfolgt.

Insgesamt konnte die Deutsche Balaton AG im
Berichtszeitraum einen Jahresiiberschuss von rd.
13,2 Mio. EUR erzielen.



3. Ertrags-, Finanz- und Vermogenslage
der Deutsche Balaton AG

3.1 Ertragsentwicklung

Das Geschéft der Deutsche Balaton AG hat sich in
ihrem Geschéftsjahr 2011 (1. Januar 2011 bis 31.
Dezember 2011) erfolgreich entwickelt. Nach dem
Rekord-Jahresergebnis des Geschéftsjahres 2010 (rd.
179 Mio. EUR) blieb das Geschéftsjahr 2011 mit ei-
nem Jahresergebnis in Hohe von rd. 13,2 Mio. EUR
hinter dem Vorjahr zurtick. Aufgrund des Bérsenum-
felds im Geschéftsjahr 2011 kann dieses Ergebnis

dennoch als zufriedenstellend bezeichnet werden.

Zu dem Jahrestberschuss der Deutsche Balaton AG
im Geschéftsjahr 2011 in Hohe von rd. 13,2 Mio. EUR
haben die sonstigen betrieblichen Ertrége einschlieR-
lich der Zuschreibungen auf Finanzanlagen und
Wertpapiere des Umlaufvermogens sowie Ertrége aus
dem Abgang von Finanzanlagen von zusammen rd.
20,0 Mio. EUR (Vj. rd. 20,3 Mio. EUR) beigetragen.
Darin enthalten sind unter anderem Zuschreibungen
auf das Finanzanlagevermogen in Héhe von rd. 9,3
Mio. EUR (Vj. rd. 9,4 Mio. EUR) sowie Ertrdge aus der
VerduRerung von Anteilen an Kapitalgesellschaften in
Hohe von rd. 6,9 Mio. EUR (Vj. rd. 5,6 Mio. EUR). Die
Ertrége aus Zuschreibungen auf das Finanzanlagever-
mogen beinhalten dabei unter anderem Zuschrei-
bungen auf Aktien der W.E.T. Automotive Systems AG
(rd. 74 Mio. EUR) sowie der ABC Beteiligungen AG
(rd. 1,8 Mio. EUR). AuRerdem konnten im Geschéfts-
jahr 2011 aus der VerduBerung bzw. Riickzahlung ver-
schiedener Anleihen und Genussscheine Ertrage (rd.
3,3 Mio. EUR; Vj. rd. 4,5 Mio. EUR) erzielt werden.

Die Ertrége aus Finanzanlagen in Héhe von rd. 1,7 Mio.
EUR (Vj. rd. 1,7 Mio. EUR) beinhalten tberwiegend
Dividenden und erhaltene Ausgleichszahlungen.

Bei den Ertrdgen aus dem Abgang von Finanzanlagen
in Hohe von rd. 6,9 Mio. EUR (Vj. rd. 5,6 Mio. EUR)
stehen den Erlosen aus Verkdufen von Finanzanlagen
in Hohe von rd. 15,7 Mio. EUR (Vj. rd. 8,9 Mio. EUR)
bei der Deutsche Balaton AG im Geschéftsjahr 2011
Buchwertabgénge bei Finanzanlagen in Hohe von rd.
8,8 Mio. EUR (Vj. rd. 3,3 Mio. EUR) gegenuber. Im
Wesentlichen sind darin Ertrdge aus dem Verkauf der
Aktien an der TDS Informationstechnologie AG und
der P&! Personal & Informatik AG enthalten. Verluste
aus dem Abgang von Finanzanlagen sind im Berichts-

zeitraum, wie schon im Vorjahr, nicht angefallen.

Zum Bilanzstichtag wurden Abschreibungen auf Fi-
nanzanlagen und Wertpapiere des Umlaufvermagens
in Hohe von rd. 7,6 Mio. EUR (Vj. rd. 0,6 Mio. EUR)
vorgenommen, die vollumfanglich auf Abschreibun-

gen auf Finanzanlagen entfallen.

Der Personalaufwand der Deutsche Balaton AG im
Geschéftsjahr 2011 hat sich mit rd. 0,7 Mio. EUR (V.
rd. 0,6 Mio. EUR) leicht gegentiber dem Geschéfts-
jahr 2010 erhoht. Der Anstieg bei den Personalkosten
steht unter anderem im Zusammenhang mit der
Bestellung eines weiteren Vorstandsmitglieds im
Geschaéftsjahr 2011.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen der Deut-
sche Balaton AG im Geschéftsjahr 2011 haben sich
mit rd. 1,7 Mio. EUR gegentiber dem Vorjahreswert
von rd. 3,4 Mio. EUR halbiert. Der Riickgang der sons-
tigen betrieblichen Aufwendungen geht wesentlich
auf den im Vergleich zum Vorjahr fast vollsténdigen
Wegfall der Aufwendungen aus Wéhrungsumrech-
nung zurtick (Vj. rd. 1,0 Mio. EUR). In den sonstigen
betrieblichen Aufwendungen des Vorjahres war au-
Rerdem eine Ruckstellung fur Risiken im Zusammen-
hang mit einem Passivprozess (0,6 Mio. EUR) erfasst,

bei der eine Erhthung im Berichtszeitraum nicht er-
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forderlich war. Weiter ist im Berichtszeitraum kein
Aufwand fir Drohverlustrickstellungen (Vj. rd. 0,3
Mio. EUR) entstanden. AuRerdem sind Rechts- und
Beratungskosten im Geschéftsjahr 2011 in Hohe von
rd. 0,4 Mio. EUR (Vj. rd. 0,4 Mio. EUR) sowie Jahres-
abschluss- und Priifungskosten in Hohe von rd. 0,3
Mio. EUR (Vj. rd. 0,1 Mio. EUR) in den sonstigen be-
trieblichen Aufwendungen ausgewiesen. Die in den
sonstigen betrieblichen Aufwendungen ausgewiese-
nen Forderungsverluste sind im Geschéftsjahr 2011
mit rd. 0,6 Mio. EUR (Vj. rd. 0,6 Mio. EUR) nahezu

unveréandert im Vergleich zum Vorjahreswert.

Das zum 31. Dezember 2011 ausgewiesene Zinser-
gebnis der Deutsche Balaton AG, berechnet als Saldo
aus Zinsertragen und Zinsaufwendungen, betragt rd.
1,5 Mio. EUR und liegt um rd. 0,8 Mio. EUR Uber dem
Vorjahressaldo (Vj. rd. 0,7 Mio. EUR). In dem Zinser-
gebnis sind mit rd. 2,3 Mio. EUR gegenliber dem Vor-
jahr um rd. 1,0 Mio. EUR erhohte Zinsertrage im Ge-
schéftsjahr 2011 enthalten. In den Zinsertrégen sind
Uberwiegend Zinsertrdge aus Genussscheinen und
Unternehmensanleihen enthalten; der Anstieg der
Zinsertrage gegenlber dem Vorjahr resultiert tGber-
wiegend aus Zahlungen auf gehaltene Genussschei-
ne der Dragerwerk AG & Co. KGaA, Lubeck. Die
Zinsaufwendungen im Geschéftsjahr 2011 liegen rd.
0,2 Mio. EUR Uber denen des Vorjahres und belaufen
sich zum 31. Dezember 2011 auf rd. 0,9 Mio. EUR.
Der Anstieg der Zinsaufwendungen im Berichtszeit-
raum geht Uberwiegend auf die im Geschéftsjahr
2011 angestiegenen kurzfristigen Verbindlichkeiten

zuriick.

Das Ergebnis der gewodhnlichen Geschéftstétigkeit der
Deutsche Balaton AG im Geschéftsjahr 2011 betragt
rd. 13,5 Mio. EUR (Vj. rd. 18,2 Mio. EUR).

Zum Bilanzstichtag am 31. Dezember 2011 ergibt
sich ein Bilanzgewinn der Deutsche Balaton AG in
Hohe von rd. 13,2 Mio. EUR (V. rd. 21,2 Mio. EUR).
Im Vergleich zum Vorjahr ist in dem Bilanzgewinn kein
Gewinnvortrag aus dem Vorjahr enthalten, da die
ordentliche Hauptversammlung am 31. August 2011
beschlossen hat, den Bilanzgewinn aus dem Vorjahr
in Hohe von 21,2 Mio. EUR vollstéandig in die anderen

Gewinnriicklagen einzustellen.

3.2 Vermdégens- und Finanzlage

In dem Finanzanlagevermagen der Deutsche Balaton
AG zum Bilanzstichtag in Hohe von rd. 1475 Mio.
EUR (Vj. rd. 89,6 Mio. EUR) sind Anteile an verbunde-
nen Unternehmen in Héhe von rd. 31,9 Mio. EUR
(Vj. rd. 29,8 Mio. EUR), Wertpapiere des Anlage-
vermogens in Hohe von rd. 78,0 Mio. EUR (Vj. rd.
43,6 Mio. EUR) sowie Beteiligungen von rd. 37,6
Mio. EUR (Vj. rd. 16,1 Mio. EUR) enthalten.

Der Anstieg bei den Anteilen an verbundenen Unter-
nehmen geht wesentlich auf Zuschreibungen auf die
Beteiligung an der ABC Beteiligungen AG und eine
Erhohung des Beteiligungswertes bei der Corner-
stoneCapital Il AG & Co. KG, Heidelberg, aufgrund der
Erftllung von Einzahlungsverpflichtungen zurtick.
Demgegentiber stehen Teilrtickzahlungen des Grund-
kapitals bei der Gesellschaft CornerstoneCapital AG,
Frankfurt am Main, die den Wert der Anteile an ver-

bundenen Unternehmen gemindert haben.

Im Geschéftsjahr 2011 erbrachte Einlageleistungen
im Umfang von rd. 2,2 Mio. EUR haben, unter Bertick-
sichtigung von Ruckflissen aus der Cornerstone-
Capital Il AG & Co. KG, Heidelberg, den Buchwert der
Kommanditbeteiligung an dem CornerstoneCapital-
Fonds um rd. 1,8 Mio. EUR erhoht.



Die ausgewiesenen Beteiligungen haben sich im
Berichtszeitraum um rd. 21,5 Mio. EUR erhoht. Der
Wertberichtigung auf die Beteiligung an der Beta Sys-
tems Software AG, die den Buchwert dieser Beteili-
gung zum 31. Dezember 2011, unter Berlcksichti-
gung von im Berichtszeitraum erfolgten Zugangen,
um rd. 5,8 Mio. EUR gemindert hat, stehen Neuzu-
gange im Berichtszeitraum von rd. 273 Mio. EUR
gegenUber, die Uberwiegend auf die neuen Beteili-
gungen an der vwd Vereinigte Wirtschaftsdienste AG
(rd. 18,6 Mio. EUR) und an der Hyrican Informations-
systeme AG, Kindelbrtick, (rd. 7,7 Mio. EUR) entfallen.
Die Anteile an der vwd Vereinigte Wirtschaftsdienste
AG wurden im Dezember 2011 von der Cornerstone-

Capital AG erworben.

Die Wertpapiere des Anlagevermdgens haben sich
durch Zugange, Zuschreibungen und unter Beriick-
sichtigung von Buchwertabgédngen im Geschéftsjahr
2011 um rd. 34,4 Mio. EUR auf rd. 78,0 Mio. EUR
erhoht. Auf den unter den Wertpapieren des Anlage-
vermogens ausgewiesenen Eigenbestand der Unter-
nehmensanleihe entfallen rd. 4,3 Mio. EUR. In den
Abgédngen aus den Finanzanlagen, die zum 31. De-
zember 2011 rd. 8,8 Mio. EUR betragen, sind die im
Geschéftsjahr 2011 verdulRerten Beteiligungen an der
P&l Personal & Informatik AG und der TDS Informa-
tionssysteme AG enthalten. Die Zuschreibungen auf
das Finanzanlagevermogen belaufen sich im Ge-
schéftsjahr 2011 auf rd. 9,3 Mio. EUR. Darin enthalten
sind unter anderem Zuschreibungen auf die Beteili-
gungen an der W.E.T. Automotive Systems AG und der
ABC Beteiligungen AG.

Das Umlaufvermégen der Deutsche Balaton AG be-
l&uft sich zum 31. Dezember 2011 auf rd. 26,1 Mio.
EUR (V. rd. 37,2 Mio. EUR) und setzt sich aus Forde-
rungen gegen verbundene Unternehmen in Hohe
von rd. 9,4 Mio. EUR (Vj. rd. 13,2 Mio. EUR), For-

derungen gegen Unternehmen, mit denen ein Betei-
ligungsverhélinis besteht, in Hohe von rd. 2,2 Mio.
EUR (Vj. rd. 1,9 Mio. EUR), sonstigen Vermogensge-
genstanden in Hoéhe von rd. 4,4 Mio. EUR (Vj. rd.
3,0 Mio. EUR), Wertpapieren in Hohe von rd. 1,2
Mio. EUR (Vj. rd. 16,2 Mio. EUR) und Guthaben bei
Kreditinstituten in Hohe von rd. 9,0 Mio. EUR (Vi
rd. 2,9 Mio. EUR) zusammen.

Unter den Forderungen gegen verbundene Unterneh-
men sind Forderungen aus gewéhrten Darlehen gegen-
tber der Fortuna Maschinenbau Holding AG (rd. 1,1 Mio.
EUR; V. rd. 1,2 Mio. EUR) sowie Forderungen aus Darle-
hen gegentber der Fidelitas Deutsche Industrie Holding
AG (rd. 1,0 Mio. EUR; Vj. rd. 0,9 Mio. EUR) ausgewiesen.
Aulerdem ist eine Forderung aus einer von der Haupt-
versammlung der ComerstoneCapital AG im August
2011 beschlossenen Kapitalherabsetzung in Héhe von
rd. 5,5 Mio. EUR in den Forderungen gegen verbundene
Unternehmen enthalten. Eine im Vorjahr noch unter den
Forderungen gegen Unternehmen, mit denen ein Beteili-
gungsverhéltnis besteht, ausgewiesene Forderung gegen
die CARUS AG wurde wegen einer Verdnderung der
Beteiligungsverhéltnisse zum 31. Dezember 2011 in die
Forderungen gegen verbundene Unternehmen umge-
gliedert und ist mit rd. 1,5 Mio. EUR ausgewiesen. Aus
dem mit der ComerstoneCapital Verwaltungs AG, Heidel-
berg, bestehenden Ergebnisabfihrungsvertrag steht der
Deutsche Balaton AG ein Anspruch auf Abfiihrung des
Jahresergebnisses 2011 zu, der in Hohe von rd. 0,3 Mio.
EUR ebenfalls in den Forderungen gegen verbundene

Unternehmen ausgewiesen ist.

Die Forderungen gegen Unternehmen, mit denen ein
Beteiligungsverhéltnis besteht, haben sich gegentiber
dem Vorjahr von rd. 1,9 Mio. EUR auf rd. 2,2 Mio.
EUR erhoht und beinhalten ausschlieRlich Forderun-
gen aus Gesellschafterdarlehen.

Deutsche Balaton

Aktiengesellschaft

Lagebericht



Die sonstigen Vermdgensgegenstande in Hohe von
rd. 4,4 Mio. EUR (Vj. rd. 3,0 Mio. EUR) beinhalten
Korperschaftsteuerrtickforderung  inklusive  Kérper-
schaftsteuerguthaben in Hohe von rd. 1,1 Mio. EUR
(Vj. rd. 0,7 Mio. EUR). Weiter sind in den sonstigen
Vermogensgegensténden Forderungen im  Zusam-
menhang mit gewéhrten Darlehen in Hohe von rd.
3,1 Mio. EUR (Vj. rd. 1,9 Mio. EUR) und Zinsforderun-
gen aus verzinslichen Wertpapieren in Hohe von rd.

0,1 Mio. EUR (Vj. rd. 0,3 Mio. EUR) enthalten.

Die Wertpapiere des Umlaufvermogens, die sich zum
Bilanzstichtag auf rd. 1,2 Mio. EUR (Vj. rd. 16,2 Mio.
EUR) belaufen, entfallen fast vollsténdig auf eine
Anleihe, die im Geschéftsjahr 2011 von einer Beteili-
gung begeben wurde. Die im Geschéftsjahr 2011 er-
worbenen eigenen Aktien sind, wie im Vorjahr, auf der
Passivseite der Bilanz vom Eigenkapital abgesetzt.
Zum Vorjahresstichtag waren unter den Wertpapieren
des Umlaufvermogens noch Anleihen und Genuss-
scheine verschiedener Emittenten ausgewiesen, die
Uberwiegend im Berichtszeitraum verduRert bzw.

zurlickbezahlt worden sind.

Das in der Bilanz der Deutsche Balaton AG zum 31.
Dezember 2011 ausgewiesene Eigenkapital hat sich
von rd. 89,3 Mio. EUR zum 31. Dezember 2010 um
rd. 11,9 Mio. EUR auf rd. 101,1 Mio. EUR erhoht. In
dem Eigenkapital ist der Bilanzgewinn des Geschéfts-
jahres 2011 in Hohe von rd. 13,2 Mio. EUR (Vj. rd.
21,2 Mio. EUR) enthalten. Das gezeichnete Kapital
zum 31. Dezember 2011 betrdgt unveréndert zum
Vorjahr 11.640.424,00 EUR. Der auf die zum 31.
Dezember 2011 gehaltenen Stiick 351.988 eigenen
Aktien entfallende rechnerische Anteil am Grundkapi-
tal in Hohe von 351.988,00 EUR ist offen vom
gezeichneten Kapital abgesetzt, sodass sich ein im
Besitz von Aktionaren befindliches Grundkapital von
11.288.436,00 EUR zum 31. Dezember 2011 ergibt.

Die Differenz zwischen dem auf die eigenen Aktien
entfallenden rechnerischen Anteil am Grundkapital
und dem Kaufpreis der eigenen Anteile hat in Hohe

von rd. 1,2 Mio. EUR die Gewinnricklagen gemindert.

Die zum Bilanzstichtag bestehenden Verbindlichkei-
ten haben sich im Vorjahresvergleich von rd. 35,7
Mio. EUR um rd. 35,6 Mio. EUR auf rd. 71,3 Mio. EUR
erhéht. Wesentliche Veranderungen haben sich ein-
mal bei den Verbindlichkeiten gegentiber Kredit-
instituten ergeben, die im Jahresvergleich zum 31.
Dezember 2011 um rd. 179 Mio. EUR auf rd.
30,1 Mio. EUR (V). rd. 12,2 Mio. EUR) angestiegen
sind. AuRerdem sind die Verbindlichkeiten gegentber
verbundenen Unternehmen, die Uberwiegend gegen-
Uber der CornerstoneCapital AG bestehen, um rd.
17,0 Mio. EUR auf rd. 30,4 Mio. EUR (V). rd. 13,4
Mio. EUR) im Vorjahresvergleich erhoht. Die sons-
tigen Verbindlichkeiten liegen mit rd. 0,8 Mio. EUR
(Vj. rd. 0,2 Mio. EUR) tiber dem Vorjahresniveau. Der
Uberwiegende Teil der Verbindlichkeiten in Hohe von
rd. 60,8 Mio. EUR ist kurzfristig fallig.

Eine im Geschéftsjahr 2008 begebene 5,00 %-Un-
ternehmensanleihe mit einer Laufzeit von funf Jahren
ist unter den Verbindlichkeiten mit ihrem Nominal-
betrag von 10 Mio. EUR ausgewiesen. Zum Bilanz-
stichtag waren hiervon 5,75 Mio. EUR ausstehend;
4,25 Mio. EUR sind, unverandert zum Vorjahr, im

Anlagevermogen als Eigenbestand ausgewiesen.

Die Kapitalstruktur der Deutsche Balaton AG orientiert
sich an dem Beteiligungsgeschéft der Gesellschaft
und ihrer Ausrichtung. Dabei sind die Sicherstellung
einer ausreichenden Liquiditdt sowie die Kapital-
kostenoptimierung Ziele des Kapitalstrukturmanage-
ments. Die Gesellschaft ist bestrebt, eine stets hinrei-
chende finanzwirtschaftliche Flexibilitdt zu erreichen,

die es ihr ermaglicht, das Beteiligungsportfolio fortlau-



fend weiter zu entwickeln und sich bietende Invest-
mentchancen wahrnehmen zu kénnen. Neben der
Fremdkapitalfinanzierung durch Banken wird auch die
Kapitalaufnahme durch eine mittelfristige Unterneh-
mensanleihe eingesetzt. Der bankkreditfinanzierte
Fremdkapitalanteil wird regelméRig durch Kreditlinien
bei verschiedenen Banken mit jeweils unterschiedli-
chen Laufzeiten realisiert. Zum Geschéftsjahresende
waren von Bankenseite Kreditlinien im Umfang von
rd. 38 Mio. EUR eingerdumt. Knapp die Hélfte hiervon
hatte eine Restlaufzeit von neun bis zwdlf Monaten;
die weiteren Kreditlinien bestehen bis auf Weiteres.
Im Rahmen der Kreditlinien ist die Darlehensaufnah-
me von vereinbarten Beleihungswertgrenzen abhén-
gig, die jeweils in Abhéngigkeit von verschiedenen
Wertpapiergruppen vereinbart werden. Die Inan-
spruchnahmen erfolgen im Rahmen der Kreditlinien
jeweils als Fest- oder Kontokorrentkredite. Festkredite
werden in der Regel mit Laufzeiten von einem bis
drei Monaten aufgenommen. Die Zinssétze orientie-
ren sich dabei an den Zinsen im Interbankenmarkt
zuzliglich eines Aufschlags. Die Deutsche Balaton AG
hat im Geschéftsjahr 2011 auch Kredite in Fremd-
wdéhrung zum Erwerb von in den jeweiligen Fremd-

wahrungen notierten Wertpapieren aufgenommen.

Die Steuerung der Kapitalstruktur erfolgt bei der Deut-
sche Balaton AG unter Berticksichtigung ausgewahlter
Finanzkennzahlen. Die Bilanzsumme zum 31. De-
zember 2011 betrédgt rd. 173,8 Mio. EUR und hat sich
im Vorjahresvergleich um rd. 46,8 Mio. EUR erhoht
(Vj. rd. 127,0 Mio. EUR). Das bilanzielle Eigenkapital
mit rd. 101,1 Mio. EUR zum 31. Dezember 2011 hat
sich gegenuber dem Vorjahr (Vj. rd. 89,3 Mio. EUR)
deutlich erhoht. Die Eigenkapitalquote zum 31. De-
zember 2011 berechnet sich auf rd. 58,2 % (Vj. rd.
70,3 %). Der Rickgang der Eigenkapitalquote ist
dabei auch vor dem Hintergrund zu sehen, dass die

Verbindlichkeiten gegentiber verbundenen Unterneh-

men und Kreditinstituten deutlich angestiegen sind.

Die Deutsche Balaton AG war zu jedem Zeitpunkt des
Geschéftsjahres in der Lage, féllige Verbindlichkeiten
zu erfullen. Die Summe der Cashflows im Berichtsjahr
sorgte fur liquide Mittel von rd. 6,0 Mio. EUR (Vj. rd.
2,9 Mio. EUR). Diese Summe setzt sich aus einem
Cashflow der laufenden Geschéftstétigkeit mit rd.
8,8 Mio. EUR (Vj. rd. 1,7 Mio. EUR), einem Cashflow
aus der Investitionstatigkeit mit rd. -36,3 Mio. EUR
(Vj. rd. -4,1 Mio. EUR) und einem Cashflow aus der
Finanzierungstatigkeit mit rd. 33,5 Mio. EUR (Vj. rd.
5,3 Mio. EUR) zusammen. Die Verédnderung des Jah-
res 2011 ist in erster Linie ein Ergebnis aus den Inves-
titionen in Finanzinstrumente abztglich Tilgungen

und Verkdufe von Finanzinstrumenten.

Insgesamt beurteilt der Vorstand die wirtschaftliche
Lage des Unternehmens zum Zeitpunkt der Aufstel-
lung des Lageberichts positiv. Auch wenn das Jahres-
ergebnis des Geschéftsjahres 2011 nicht den Vorjah-
reserfolg erreichen konnte, zeigt eine Analyse des
Ergebnisses, dass sich viele der eingegangenen In-
vestments ausgezahlt haben. Die Liquiditdtslage der
Gesellschaft war, nicht zuletzt aufgrund der bestehen-
den Kreditlinien und des Jahresergebnisses, im Ge-
schéftsjahr 2011 zu keiner Zeit geféhrdet.

3.3 Bedeutende Beteiligungen

Der Schwerpunkt der Geschéftstétigkeit der Deutsche
Balaton AG lag im Geschéftsjahr 2011 weiterhin in

Beteiligungen in Unternehmen.

CornerstoneCapital
Die CornerstoneCapital Il AG & Co. KG, Heidelberg,
hélt zum Bilanzstichtag Beteiligungen an drei Unter-
nehmen. Im Dezember 2011 hat sich die Gesell-
schaft an einer Kapitalerhéhung bei der ELTEC Elekt-
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ronik AG, Mainz, beteiligt und hierdurch einen Anteil
von rd. 56 9% an dem Unternehmen aus dem Bereich
der Informationstechnologie erworben. AuBerdem
besteht seit Februar 2009 eine mittelbare Beteiligung
des Private Equity-Fonds an der Integrata AG, Stutt-
gart, in Hohe von rd. 45,5 %. Bei der Integrata AG
handelt es sich um einen fihrenden, her-
stellerunabhéngigen Qualifizierungspartner rund um
die Informationstechnologie, Business & Skills sowie
SAP Trends & Prozesse. AuBerdem halt der Fonds seit
dem Geschéftsjahr 2008 eine mittelbare Beteiligung
an der EppsteinFOILS GmbH & Co. KG, Eppstein,

einem Hersteller hochveredelter NE-Metallfolien.

Die Deutsche Balaton AG hat sich verpflichtet, insge-
samt bis zu 45 Mio. EUR in den Fonds zu investieren.
Hiervon waren zum Bilanzstichtag rd. 9,7 Mio. EUR

einbezahilt.

Die ebenfalls im Bereich Private Equity tatige Corner-
stoneCapital AG, Frankfurt am Main, eine 100 %ige
Tochtergesellschaft der Deutsche Balaton AG, geht
seit der Neustrukturierung ihrer Aktivitdten in 2007
keine Neuinvestments mehr ein. Die Deutsche Bala-
ton AG hat im Dezember 2011 ihre Beteiligung an
der CornerstoneCapital AG von rd. 99,3 % auf 100 %
erhoht. Weiter wurden im Dezember 2011 von der
CornerstoneCapital AG sdmtliche Anteile an der
CornerstoneCapital Beteiligungen GmbH, Frankfurt

am Main, erworben.

Ebenfalls im Dezember 2011 hat die Cornerstone-
Capital AG ihre Beteiligung an der Human Solutions
GmbH, Kaiserlautern, an die CornerstoneCapital
Beteiligungen GmbH, Frankfurt am Main, verduBert
und die Beteiligung an der vwd Vereinigte Wirtschafts-
dienste AG an die Deutsche Balaton AG verkauft.

Die Beteiligung an der Administration Intelligence AG,
Wirzburg, konnte die CornerstoneCapital AG gleich-

falls im Dezember 2011 verkaufen.

ABC Beteiligungen AG
Die unverdndert zum Vorjahr bestehende rd. 79 %ige
Beteiligung an der Heidelberger Beteiligungsholding
AG, Heidelberg, stellt den Uberwiegenden Teil des
Vermogens der ABC Beteiligungen AG, Heidelberg,
dar. Die ABC Beteiligungen AG hat ihr am 31. Dezem-
ber 2011 beendetes Geschéftsjahr mit einem Jahres-
Uberschuss in Hohe von rd. 0,9 Mio. EUR (Vj. rd.
0,9 Mio. EUR) abgeschlossen. Das Jahresergebnis der
ABC Beteiligungen AG beruht im Wesentlichen auf
Zuschreibungen anlasslich der Erholung des Borsen-
kurses ihrer Beteiligung an der Heidelberger Beteili-

gungsholding AG.

Die Heidelberger Beteiligungsholding AG hat ihr
Geschéftsjahr 2011 mit einem Jahresiberschuss in
Hohe von rd. 0,9 Mio. EUR abschlieRen konnen. In
dem Ergebnis sind bereits Abschreibungen auf
Finanzanlagen und auf Wertpapiere des Umlaufver-
maogens in Hohe von rd. 1,3 Mio. EUR (Vj. rd. 0,1 Mio.
EUR) enthalten.

Die Deutsche Balaton AG halt weiterhin sémtliche

Anteile an der ABC Beteiligungen AG.

Beta Systems Software AG
Die Beta Systems Software AG, Berlin, ist ein Anbieter
hochwertiger branchenubergreifender  Infrastruktur-
software. Die Deutsche Balaton AG hélt zum Ende
des Geschéftsjahres unmittelbar einen Anteil von rd.
40 % an der Beta Systems Software AG (Beta Sys-

tems).



Das letzte Geschéftsjahr der Beta Systems vom 1. Ja-
nuar 2011 bis zum 30. September 2011 war ein
Rumpfgeschéftsjahr; die Hauptversammlung der Beta
Systems hatte im Juni 2011 die Umstellung des Ge-
schaftsjahrs vom Kalenderjahr auf den Zeitraum vom
1. Oktober bis 30. September beschlossen. Nachdem
Beta Systems im Zuge der Anpassung ihres Geschéfts-
modells sowie der deutlichen Auswirkungen der Neu-
ausrichtung ihr nur drei Quartale dauerndes Rumpf-
geschéftsjahr zum 30. September 2011 mit einem
Konzermumsatz von rd. 25,2 Mio. EUR (Q1-Q3/2010
(untestiert): rd. 31,9 Mio. EUR) abgeschlossen hat,
zeigte die Anpassung des Geschéftsmodells zur Steige-
rung nachhaltiger Software- und Wartungseinnahmen
im ersten Quartal (1. Oktober 2011-31. Dezember
2011) des Geschéftsjahres 2011/2012 Wirkung. Beta
Systems konnte, nach einer Stabilisierung in den vor-
hergehenden Quartalen, erstmals gegentiber dem
Vorjahr ihren Wartungsumsatz steigern. Im Zuge der
Anpassung gingen jedoch die Software- und Services-
erlose zurtick, auch aufgrund des geringen Neu-
geschafts mit GRC-Losungen sowie mit klassischen
Infrastruktursoftware-Losungen. Dafur sind die umfas-
senden Einsparungen bei den Betriebsaufwendungen
im gleichen Zeitraum erstmals vollumfanglich sichtbar

geworden.

Insgesamt lagen im ersten Quartal des am 1. Oktober
2011 begonnenen laufenden Geschéftsjahres 2011/
2012 (1. Oktober 2011-31. Dezember 2011) die
Konzemnumsatzerlése bei Beta Systems mit rd. 12,0
Mio. EUR unter denen des entsprechenden Vorjahres-
quartals (rd. 15,8 Mio. EUR). Jedoch konnte Beta Sys-
tems das noch im Vorjahresvergleichszeitraum mit rd.
-2,0 Mio. EUR negative Betriebsergebnis zum 31. De-
zember 2011 um rd. 4,0 Mio. EUR auf rd. 2,0 Mio. EUR
steigern und erwirtschaftete zum 31. Dezember 2011
ein positives EBITDA in Hohe von rd. 2,5 Mio. EUR
(Vorjahresvergleichsquartal: rd. -1,1 Mio. EUR).

WE.T. Automotive Systems AG
Die W.E.T. Automotive Systems AG mit Sitz in Odelz-
hausen konnte in den ersten neun Monaten ihres
Geschéftsjahres 2011 die Konzernumsatzerlose ge-
gentber dem Vorjahr um rd. 19,2 % auf rd. 198,0
Mio. EUR steigern. Das operative Konzernergebnis
konnte in demselben Zeitraum um rd. 22 % gegen-
iber dem Vorjahreszeitraum — unter Ber(icksichtigung
eines Sondereffekts in 2010 — auf rd. 18,9 Mio. EUR
gesteigert werden. Damit konnte der Automobilzulie-
ferer nach eigenen Angaben seine positive Geschafts-
entwicklung im dritten Quartal des Geschéftsjahres
2011 fortsetzten und seine Position als fuhrender
Anbieter im thermischen Sitzkomfort fortsetzen. Die
WE.T. Automotive Systems AG erwartet fur das Ge-
samtjahr 2011 ein Umsatzwachstum von Uber 15 %
gegentiber dem Vorjahr und eine Steigerung des
operativen Ergebnisses im hohen einstelligen Pro-

zentbereich.

Im Juni 2011 hat die W.E.T. Automotive Systems AG,
als abhdngige Gesellschaft, mit ihrer Mehrheits-
aktiondrin Amerigon Europe GmbH, Augsburg, einen
Beherrschungs- und Gewinnabfihrungsvertrag (Un-
ternehmensvertrag) geschlossen, dem die Hauptver-
sammlung der W.E.T. Automotive Systems AG am 16.
August 2011 nur mit den Stimmen der Mehrheitsak-
tiondrin zugestimmt hat. Wir haben gegen den Zu-
stimmungsbeschluss der Hauptversammlung Klage
eingereicht, weil wir der Auffassung sind, dass der
Zustimmungsbeschluss  rechtswidrig zustande ge-
kommen ist. Insbesondere hatte sich die WE.T. Auto-
motive Systems AG bereits in einem mit der Ameri-
gon Europe GmbH und deren Muttergesellschaft
Amerigon Inc.,, Northville, Michigan, USA, geschlosse-
nen Business Combination Agreement unter ande-
rem verpflichtet, von ihr gehaltene eigene Aktien nicht
ohne Zustimmung der Amerigon Europe GmbH zu

verdulBern oder Uber diese zu verfligen. Hatte die
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WE.T. Automotive Systems AG ihre eigenen Aktien
verduBert, so hétte die Amerigon Europe GmbH nicht
mehr Uber die erforderliche Grundkapitalmehrheit
verfugt und der Beschlussvorschlag, dem Unterneh-
mensvertrag zuzustimmen, wére nicht gefasst wor-
den. Ein von der W.E.T. Automotive Systems AG an-
gestrengtes Freigabeverfahren mit dem Ziel, eine Ein-
tragung des Beherrschungs- und Gewinnabftihrungs-
vertrags trotz der gegen den Zustimmungsbeschluss
der Hauptversammlung vom 16. August 2011 erho-
benen Anfechtungsklagen zu erreichen, hat das
Oberlandesgericht Minchen am 14. Dezember 2011

zurickgewiesen.

Im Juli 2011 haben wir ein freiwilliges &ffentliches
Erwerbsangebot in Form eines Teilangebots zum
Erwerb von bis zu 50.000 Aktien (W.E.T.-Aktien) der
W.E.T. Automotive Systems AG veroffentlicht und eine
Gegenleistung von 50,00 EUR je Aktie angeboten.
Insgesamt wurden im Rahmen des Erwerbsangebots
Annahmeerkldrungen fir 91.998 W.E.T.-Aktien abge-
beben. Im Zuge der verhdltnisméaRigen Annahme
konnten wir so 49.992 W.E.T.-Aktien erwerben.

Wir haben aulBerdem der W.E.T. Automotive Systems
AG im Geschéftsjahr 2011 zwei weitere Angebote fuir
den Erwerb von ihr gehaltener eigener Aktien ge-
macht. Nur im Rahmen des offentlichen Teiler-
werbsangebots hat die W.E.T. Automotive Systems AG
30.000 Aktien zum Erwerb angedient. Hiervon konn-
ten, aufgrund der verhéltnismaRBigen Annahme, Stuick
16.304 Aktien berlcksichtigt werden.

Die Deutsche Balaton AG hélt an der W.E.T. Auto-

motive Systems AG eine Beteiligung von rd. 13 %.

Fidelitas Deutsche Industrie Holding AG

Die Fidelitas Deutsche Industrie Holding AG (Fideli-
tas), Heidelberg, an der unverdndert eine Beteiligung
der Deutsche Balaton AG von 70 % besteht, ist eine
Beteiligungsgesellschaft, deren Fokus auf Investitio-
nen in nicht-borsennotierte Beteiligungen liegt. Die
Fidelitas Deutsche Industrie Holding AG erzielte im
Geschéftsjahr 2011 erneut ein nahezu ausgegliche-
nes Jahresergebnis. Die Gesellschaft halt unverédndert
eine 100 %ige Beteiligung an der Fortuna Maschi-
nenbau Holding AG, Bad Staffelstein, einem Herstel-
ler von Béckereimaschinen, sowie 66,2 % der Anteile
des Herstellers technischer Spezialpapiere, der Pa-
pierwerke Lenk AG mit Sitz in Kappelrodeck (Schwarz-
wald). Neu zu dem Portfolio der operativ tatigen
Unternehmen der Fidelitas hinzugekommen sind im
Jahr 2011 die Schwarzwald Papierwerke AG, Titisee-
Neustadt, die SP Verwaltungs GmbH, Titisee-Neu-
stadt, und die SP Service-GmbH, Titisee-Neustadt.

Hyrican Informationssysteme AG
Neu im Geschéftsjahr 2011 hinzugekommen ist un-
sere Beteiligung an der Hyrican Informationssysteme
AG, Kindelbriick. Zum Jahresende 2011 hielten wir an
dem Hersteller von PC-Systemen eine Beteiligung

von rd. 41 %.

Durch eine Kapitalerhhung, mit der das Vorstands-
mitglied der Hyrican Informationssysteme AG, Micha-
el Lehmann, seine eigene Gesellschaft, die Hyrisan
Concepte und Systeme GmbH, Kindelbriick, unter
Ausschluss des Bezugsrechts der Ubrigen Aktiondre
gegen Ausgabe von 450.000 neuen Aktien als Sach-
einlage am 23. Januar 2012 (Einbringungstag) in die
Hyrican Informationssysteme AG eingebracht hat,
wurde der Anteil der ausgeschlossenen Aktionére ver-
waéssert, so dass sich auch der Anteil der Deutsche
Balaton AG am Einbringungstag von rd. 41 % auf rd.
37 % verringert hat. Wir halten diese Kapitalerhéhung



far rechtswidrig und haben deshalb Klage beim

Landgericht Jena eingereicht.

Die Aktiondre waren bereits zuvor am 19. Dezember
2011 durch eine Barkapitalerhohung, mit der das
Grundkapital der Hyrican Informationssysteme AG
von 4,0 Mio. EUR um 0,4 Mio. EUR auf 4,4 Mio. EUR
unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktiondre

erhoht worden ist, um rd. 9 % verwéssert worden.

vwd Vereinigte Wirtschaftsdienste AG
Neu in unser Beteiligungsportfolio hinzugekommen
ist die von der CornerstoneCapital AG im Dezember
2011 erworbene Beteiligung an der vwd Vereinigte
Wirtschaftsdienste AG (vwd AG), Frankfurt am Main,
an der die Deutsche Balaton AG rd. 36 % haélt. Die
vwd AG weist nach vorldufigen von der vwd AG mit-
geteilten Konzernzahlen fur das Geschéftsjahr 2011
trotz um 6,3 % auf rd. 80,8 Mio. EUR (Vj. rd. 76,1
Mio. EUR) gestiegener Konzernumsatzerlose und
eines ebenfalls um 16,8 % auf 8,7 Mio. EUR (Vj. rd.
7,5 Mio. EUR) gestiegenen EBITDA einen Konzermnver-
lust in Hohe von rd. 2,2 Mio. EUR (Vj. Konzernlber-
schuss in Hohe von rd. 1,2 Mio. EUR) aus. Der Grund
fur das negative Konzernergebnis ist nach einer Mit-
teilung der vwd AG in der Neubewertung einer Put-
Option aus dem Jahr 2009 zu sehen, die den mog-
lichen Erwerb von 49 % der Geschéftsanteile durch
die vwd AG an der EDG-Unternehmensgruppe,

Schaftlarn, Schweiz, zum Gegenstand hat.

Dragerwerk AG & Co. KG
Seit dem Geschéftsjahr 2011 halt die Deutsche Bala-
ton AG eine Genussrechtsbeteiligung an der Dréger-
werk AG & Co. KG, Libeck, von rd. 14,9 Mio. Euro
zum 31. Dezember 2011. Nach Ende des Geschéfts-
jahres, im Februar 2012, hat die Dragerwerk AG & Co.
KGaA fur ihre Genussscheine eine Aufforderung zur
Abgabe von Verkaufsangeboten veréffentlicht und in

diesem Zusammenhang mit dem angebotenen Kauf-
preis von 210,00 EUR je Genussschein einen deutli-
chen Aufschlag auf den Bérsenkurs zum Zeitpunkt vor
Ankiindigung des Angebots geboten. Die Deutsche
Balaton AG hat das Drager-Angebot nicht angenom-
men, sondern hélt bis auf Weiteres an ihrer Genuss-

rechtsbeteiligung fest.

Weitere Beteiligungen

Neben den vorstehend genannten Beteiligungen hélt
die Deutsche Balaton AG weitere Beteiligungen in
verdnderlicher Hohe, unter anderem auch an der
Nemetschek AG und der Hans Einhell AC.

4. Nachtragsbericht

Im Januar 2012 konnte die Deutsche Balaton AG im
Rahmen eines freiwilligen offentlichen Aktienrtick-
kaufangebots insgesamt 58.938 eigene Aktien zu
einem Erwerbspreis von 8,50 EUR je Aktie erwerben.
Zusammen mit den bereits im Bestand befindlichen
Sttick 351.988 eigenen Aktien hélt die Deutsche
Balaton AG seitdem 410.926 eigene Aktien mit
einem rechnerischen Anteil am Grundkapital von
410.926,00 EUR.

Im Januar 2012 konnte in dem Spruchverfahren be-
treffend die Abfindung und den Ausgleich aus dem
Beherrschungs- und Gewinnabfthrungsvertrag zwi-
schen der ehemaligen Metallgesellschaft AG und der
ehemaligen GEA AG, dem die Hauptversammlung
der damaligen GEA AG am 18. August 1999 zuge-
stimmt hat, ein Vergleich geschlossen werden, durch
den die Deutsche Balaton AG weitere Aktien der GEA
Group AG erhalten soll. Bei Wirksamwerden des Ver-
gleichs wirde bei der Deutsche Balaton AG (HGB)
und im Deutsche Balaton-Konzern (IFRS), auf Basis

des Borsenkurses zum 30. Dezember 2011 fiir eine
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Aktie der GEA Group AG und unter Berticksichtigung
der mit dem moglichen Vergleich verbundenen Ver-
wadsserung, ein positiver Ertrag vor Steuern in Hoéhe
von rd. 2,7 Mio. EUR entstehen. Die Wirksamkeit des
Vergleichs, der unter verschiedenen noch einzutre-
tenden Bedingungen geschlossen wurde, tritt voraus-
sichtlich in 2012 ein.

Im Februar 2012 hat die Deutsche Balaton AG mit der
Grindung einer Tochtergesellschaft in  Athiopien
begonnen. Es ist geplant, tiber die BALATON AGRO
INVESTMENT PLC kiinftig Beteiligungen im Bereich
Landwirtschaft einzugehen bzw. landwirtschaftliche

Tatigkeiten in Athiopien auszutben.

5. Chancen- und Risikobericht

5.1 Allgemeine Aussagen

Die Deutsche Balaton AG ist in ihrer Geschéftstétigkeit
einer Vielzahl interner und externer Risiken ausge-
setzt. Die Deutsche Balaton AG definiert Risiken nicht
nur als den Unternehmensbestand gefahrdende,
sondern auch als den Geschéftserfolg bedeutsam be-
einflussende Ereignisse und Entwicklungen. Einzelrisi-
ken konnen sich gegenseitig verstérken bzw. kénnen
sich jedenfalls teilweise kompensieren. Diese wech-
selseitigen Abhédngigkeiten berticksichtigt die Deut-
sche Balaton AG bei den fiir sie bedeutsamen Einzel-
risiken, die in externe Risiken, Finanzrisiken, operative
Risiken und Risiken aus Corporate Governance unter-
teilt sind.

Im Rahmen der Risikosteuerung bildet das bei der
Deutsche Balaton AG eingerichtete interne Kontroll-
system (IKS) einen integralen Bestandteil des Risiko-
managements. Die Steuerung von Chancen und
Risiken ist bei der Deutsche Balaton AG nicht einer

bestimmten organisatorischen Einheit zugeordnet,
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sondern im Rahmen des IKS als ein integraler
Bestandteil der Unternehmensfiihrung eingerichtet.
Daher verantwortet der Vorstand der Deutsche Bala-
ton AG unmittelbar den Umfang und die Ausrichtung
der eingerichteten Systeme sowohl fur die Deutsche
Balaton AG als auch den Deutsche Balaton-Konzern.
Anhand der unternehmensspezifischen Anforderun-
gen der Deutsche Balaton AG legt der Vorstand der
Deutsche Balaton AG den Umfang und die Ausrich-
tung der eingerichteten Kontrollsysteme in eigener
Verantwortung anhand der unternehmensspezifi-
schen Anforderungen fest und bestimmt deren Aus-

gestaltung.

Funktionsfahig eingerichtete angemessene Systeme
zur Risikosteuerung ermoglichen ein frihzeitiges Er-
kennen von Risiken und einen sorgsamen Umgang
mit erkannten Risiken. Dennoch bleibt unternehmeri-
sches Handeln stets mit Risiken verbunden. Das Ziel
der Deutsche Balaton ist daher der bewusste Um-
gang mit potenziellen Risiken und eine verbesserte
Kontrolle von Einzelrisiken sowie der konsequente

Umgang mit auftretenden Risiken.

Mit dem Risikomanagement eng verknUpft ist bei der
Deutsche Balaton AG das Chancenmanagement. Wie
das Risikomanagement obliegt die Verantwortung
zum frihzeitigen und regelméBigen Identifizieren,
Analysieren und Managen von Chancen unmittelbar
dem Vorstand, der sich intensiv mit Markt- und
Kursanalysen, branchenspezifischen Rahmendaten,
Marktentwicklungen und -szenarien sowie dem politi-
schen und steuerlichen Unternehmensumfeld be-
fasst. Hieraus leitet der Vorstand konkrete unterneh-

mensspezifische Chancenpotenziale ab.



Chancen haben sich in der Vergangenheit fur die
Deutsche Balaton AG auch aus Spruchverfahren, die
im Zusammenhang mit Strukturmalnahmen bei
Beteiligungen durchgefihrt worden sind, ergeben.
In einem Spruchverfahren erfolgt auf Antrag von
Minderheitsaktiondren eine gerichtliche Uberpriifung
der im Rahmen der jeweiligen StrukturmaBnahme
angebotenen Abfindung bzw. des angebotenen Aus-
gleichs. Solche StrukturmaBnahmen sind insbeson-
dere der Ausschluss der Minderheitsaktiondre
(Squeeze-Out), der Abschluss von Unternehmens-
vertrégen sowie umwandlungsrechtliche MaBnah-
men. Auch in aktuell laufenden Spruchverfahren
bestehen Chancen, eine gerichtlich festgesetzte
Nachbesserung zu erhalten. Solche Chancen kénnen

sich auch kunftig ergeben.

5.2 Zielsetzungen

Das Risikomanagement der Deutsche Balaton AG hat
das Ziel, wesentliche Risiken aus der Geschaftstétig-
keit zu identifizieren, zu messen und zu steuern.
Dabei ist es das Ziel des Risikomanagementsystems,
jederzeit einen Uberblick tiber die Risiken zu gewshr-
leisten und so im Rahmen einer Risikovermeidung
bzw. Risikominimierung durch eine angemessene
Chancen-/Risikoverteilung den Unternehmenserfolg
zu optimieren. Hierbei ist fur den Vorstand die Rendi-
te auf das eingesetzte Kapital neben dem Wert je

Aktie die zentrale SteuerungsgroRe.

Das aktive Risikomanagement dient der Sicherung
des Fortbestandes des Unternehmens, d. h. der zu-
kinftigen Entwicklung und Ertragskraft der Deutsche
Balaton AG und des Konzerns. Zugleich sollen Einzel-
risiken reduziert werden, die eine Verletzung der Ver-
traulichkeit, Integritat und Verfligbarkeit der verwen-
deten oder enthaltenen Informationen und Daten im

Rahmen der Ausfihrung von Tétigkeiten zur Folge

haben. Im Rahmen des Risikomanagements sollen
auBerdem Abweichungen von den Unternehmens-
zielen erfasst werden, um ein rechtzeitiges Gegen-

steuern zu ermoglichen.

Erkannte Risiken werden hinsichtlich ihres Einflusses
auf die Deutsche Balaton AG oder die Tochtergesell-
schaften untersucht und ihr mogliches Risikopotential
ermittelt. In Einzelféllen erfolgt bereits auf dieser Ebe-

ne die unterstitzende Einschaltung externer Berater.

5.3 Organisatorischer Aufbau

Das Kontroll- und Risikomanagementsystem der
Deutsche Balaton AG ist an der Geschéftstétigkeit der
Deutsche Balaton AG und des Konzems ausgerichtet.

Auf Ebene der Deutsche Balaton AG sind die Mitar-
beiter zu einer unverziglichen Ad-hoc-Berichterstat-
tung von aufgetretenen oder moglichen Risiken ange-
halten. Darlber hinaus findet im Rahmen von
regelméRigen Sitzungen ein Informationsaustausch
statt, der eine Erkennung und Behandlung von Risi-

ken ermaglicht.

Im Konzern erfolgt die Risikosteuerung, ungeachtet der
fortbestehenden und durch das Risikokontrollsystem
unangetasteten \Verantwortung des Vorstands der
Deutsche Balaton AG, grundsatzlich eigensténdig auf
Ebene der jeweiligen Konzernunternehmen. Im Rah-
men der konzernweiten Risikobeobachtung unterstutzt
die Deutsche Balaton AG ihre Tochterunternehmen bei
der Wahrnehmung der Aufgaben des Risikocontrollings.
Im Rahmen der Risikokontrolle steht der Vorstand
der Deutsche Balaton AG in einem regelméRigen Aus-
tausch mit den Tochtergesellschaften.

Sowohl auf Ebene der Deutsche Balaton AG als auch
des Deutsche Balaton-Konzerns werden im Einzelfall
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externe Berater zur Unterstitzung des Risikoprozes-

ses hinzugezogen.

Im Bereich der Compliance existieren Verhaltens-
anweisungen fur die Deutsche Balaton AG und die
Konzernunternehmen, die sich insbesondere auf
die Einhaltung aktien- und wertpapierrechtlicher

Vorschriften beziehen.

Die Identifizierung von Risiken erfolgt im Rahmen des
auf Ebene der Unternehmensleitung angesiedelten
Risikomonitorings, das eine zentrale Aufgabe des
Risikomanagements darstellt. Bestandteile des Risiko-
monitoringprozesses sind unter anderem die Liqui-
ditatsplanung sowie eine wochentliche Vermogens-
aufstellung, die auch eine Aufstellung Uber die
Veranderungen der Portfoliozusammensetzung und
des Portfoliowertes beinhaltet. Aus diesen Unterlagen
lassen sich Frithwarnindikatoren in Bezug auf einzel-
ne Risiken ableiten, anhand derer sich Prognosen in
Bezug auf Unternehmensrisiken erstellen lassen, die
vom Vorstand durch verschiedene Szenarioanalysen
ergénzt werden. Die Unternehmensleitung entschei-
det auf Basis dieser Informationen, gegebenenfalls
unter Hinzuziehung externer Spezialisten, ob und in
welchem Umfang Malnahmen zur Risikobewdltigung

zu ergreifen sind.

Der Vorstand erstattet dem Aufsichtsrat im Rahmen
der Aufsichtsratssitzungen Berichte in Bezug auf die
Entwicklung einzelner Portfoliounternehmen sowie
die Unternehmensentwicklung. Der Aufsichtsrat hat
aullerdem einen Katalog zustimmungspflichtiger Ge-
schéfte beschlossen, die der Vorstand nur mit Zustim-
mung des Aufsichtsrats vornehmen darf. Der Katalog
zustimmungspflichtiger Geschéfte ist in einen Rege-
lungskatalog eingebunden, welcher die Geschéftsfuh-
rung und Berichterstattung durch den Vorstand im

Sinne einer Geschéftsordnung regelt.
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Durch die Ansiedelung des Risikomanagements auf
Ebene der Unternehmensleitung ist eine laufende
Uberwachung der eingeleiteten MaBnahmen auf ihre

Wirksamkeit durch den Vorstand sichergestellt.

Der Vorstand sieht bei der Deutsche Balaton AG der-
zeit keine ,den Fortbestand der Gesellschaft gefahr-
dende Entwicklungen”.

5.4 Internes Kontroll- und Risikomanagement-
system bezogen auf den (Konzern-) Rechnungs-
legungsprozess (Bericht gem. §§ 289 Abs. 5,
315 Abs. 2 Nr. 5 HGB)

Bei der Deutsche Balaton AG ist ein internes Kontroll-
und Risikomanagementsystem in Bezug auf den
(Konzern-) Rechnungslegungsprozess (IKS-RP) ein-
gerichtet. Die Ausgestaltung des IKS-RP orientiert sich
an dem Geschéftsumfang und der Art der bei der
Deutsche Balaton AG vorkommenden Geschéftsvor-

falle.

Die Verantwortung fur die Erstellung und Richtigkeit
des Jahresabschlusses und des Lageberichts der
Deutsche Balaton AG obliegt dem Vorstand der Deut-
sche Balaton AG. Dieser hat den Einzelabschluss zum
31. Dezember 2011 nach den nationalen Rech-
nungslegungsbestimmungen des deutschen Han-

delsgesetzbuches und des Aktiengesetzes aufgestellt.

Dartiber hinaus féllt die Unterhaltung und laufende
Uberwachung eines angemessenen internen Kont-
roll- und Risikomanagementsystems im Hinblick auf
den Rechnungslegungsprozess in den Verantwor-
tungsbereich des Vorstands. Zu den Grundlagen des
internen Kontrollsystems gehoren neben der laufen-
den intermen Abstimmung von Vorgdngen die
Trennung von Funktionen sowie die Einhaltung von

Arbeitsanweisungen. Die Steuerung des Konzern-



rechnungslegungsprozesses bei der Deutsche Bala-

ton AG obliegt dem Vorstand.

Das Kontroll- und Risikomanagementsystem hat die
Ordnungsgemaélheit und Verldsslichkeit der internen
sowie der externen Rechnungslegung zum Ziel und
ist darauf ausgerichtet, die Darstellung und Richtigkeit
des Jahresabschlusses und des Lageberichts sowie
des Konzernabschlusses und Konzernlageberichts
und die darin jeweils gemachten Angaben zu gewéhr-
leisten. Hierzu hat der Vorstand auf Ebene der
Deutsche Balaton AG verschiedene Uberwachungs-
malnahmen eingerichtet. Samtliche buchhaltungsre-
levanten Geschéftsvorfélle unterliegen einem Vier-
Augen-Prinzip. Der Vorstand Uberwacht aullerdem
rechnungslegungsrelevante Prozesse durch Stichpro-
ben. Sémtliche neu eingegangenen Vertragsbezie-
hungen werden systematisch erfasst und laufend

kontrolliert und tberwacht.

Die Deutsche Balaton AG verflgt tiber eine klare und
Ubersichtliche Fihrungs- und Unternehmensstruktur,
die auch in der schlanken Besetzung der Fachabtei-
lungen zum Ausdruck kommt. Bereichstibergreifende
Schltsselfunktionen werden vom Vorstand der Deut-

sche Balaton gesteuert.

In Bezug auf den Rechnungslegungsprozess sind die
Funktionen der beteiligten Mitarbeiter und externen
Dienstleister klar nach Verantwortungsbereichen ge-
gliedert. Samtliche Mitarbeiter, die mit Aufgaben im
Rahmen des Rechnungslegungsprozesses betraut
sind, verfiigen Uber die fur die Wahmehmung ihrer
Aufgaben erforderlichen Kenntnisse und Fahigkeiten
und sind mit den fur die ordnungsgeméRe Wahrneh-
mung ihrer Aufgaben erforderlichen Ressourcen in

qualitativer und quantitativer Hinsicht ausgestattet.

Die Rechnungslegung erfolgt bei der Deutsche Bala-
ton AG, soweit dies madglich ist, unter Einsatz von
Standardsoftware des Herstellers DATEV. Der Zugang
zu den rechnungslegungsbezogenen EDV-Systemen

ist durch Zugriffsbeschrankungen geschtzt.

Buchungsdaten, die von der Deutsche Balaton AG im
Rahmen der Rechnungslegung an externe Dienstleis-
ter weitergegeben werden oder welche die Deutsche
Balaton AG von Dritten erhélt, werden in Stichproben
auf ihre Richtigkeit tberprift. Im Rahmen des EDV-
gestlitzten Rechnungslegungsprozesses finden au-

Rerdem Plausibilititskontrollen statt.

Im Rahmen der Konzernrechnungslegung wird durch
interne Anweisungen Uber die Bilanzierung von Ge-
schéftsvorféllen eine einheitliche Rechnungslegung
erreicht. Die meisten Konzerngesellschaften erstellen
ihre Abschlisse lokal und leiten diese, unter Berlick-
sichtigung der maligeblichen Rechnungslegungsbe-
stimmungen und internen Anweisungen zur Rech-
nungslegung, zur Konsolidierung an die Deutsche
Balaton AG als Konzernmuttergesellschaft weiter. Die
unmittelbare Verantwortung fur die Einhaltung der
mafRgeblichen Rechnungslegungsvorschriften sowie
den ordnungsgemélen und zeitgerechten Ablauf des
Rechnungslegungsprozesses verbleibt dabei bei den
jeweiligen Konzerngesellschaften, insbesondere der
ordnungsgemalie und zeitgerechte Ablauf der Rech-
nungslegungsprozesse sowie die Darstellung und
Richtigkeit der Jahresabschlisse der Konzerngesell-
schaften muss aber im Rahmen der Steuerung des
Konzernrechnungslegungsprozesses, die dem Vor-
stand der Deutsche Balaton AG obliegt, Gberwacht
werden, um bei Abweichungen korrigierend eingrei-
fen zu kénnen. Die meisten Konzerngesellschaften
werden wéhrend des gesamten Konzernrechnungs-
legungsprozesses durch zentrale Ansprechpartner bei

der Deutsche Balaton AG untersttitzt.
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Konzeminterne Leistungsbeziehungen werden im
Rahmen der laufenden Rechnungslegung auf Ebene
der Konzernmuttergesellschaft erfasst und im Rah-

men der Konsolidierungsarbeiten eliminiert.

Die Erstellung des Konzemnrechnungslegungswerkes
erfolgt zentral auf Basis der von den konsolidierungs-
pflichtigen Unternehmen zur Verfligung gestellten
Daten. Die Konsolidierungsarbeiten sowie erforderli-
che Abstimmungsarbeiten erfolgen durch die Deut-
sche Balaton AG, gemeinsam mit externen Beratern.
Dem Vorstand der Deutsche Balaton AG obliegt au-
Rerdem die zeitliche und prozessorganisatorische
Uberwachung der Konsolidierungsarbeiten. Fiir spezi-
elle fachliche Fragestellungen werden externe Dienst-

leister unterstiitzend hinzugezogen.

5.5 Einzelrisiken

Der Vorstand sieht als Risiken, die im Zusammenhang
mit dem Beteiligungsgeschéft der Deutsche Balaton AG
stehen, insbesondere Marktpreisrisiken, branchen- und
unternehmensspezifische Risiken, steuerrechtliche Risi-
ken sowie Liquiditatsrisiken. Die Verantwortung fur die
Risikomanagementaktivitdten in Bezug auf die Risiken in
den vorgenannten Bereichen obliegt dem Vorstand, der
auch fur die Planung, Steuerung und Kontrolle der zuvor

genannten Risiken verantwortlich ist.

Der Vorstand sieht bei der Deutsche Balaton AG
derzeit keine ,den Fortbestand der Gesellschaft ge-

fahrdende Entwicklungen”.

Gesetzliche Risiken
Unter gesetzlichen Risiken verstehen wir rechtliche
und regulatorische Risiken, welche die Geschaftstatig-
keit der Deutsche Balaton AG negativ beeinflussen

kénnen.
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Als Unternehmen ist die Deutsche Balaton AG einer
Vielzahl von rechtlichen Risiken ausgesetzt. Hierzu
zéhlen insbesondere Risiken aus den Bereichen des
Steuerrechts, Gesellschaftsrechts und Wertpapierhan-
delsrechts. Die Ergebnisse von gegenwartig anhangi-
gen bzw. kinftigen Verfahren koénnen oft nicht mit
Sicherheit vorausgesehen werden, sodass aufgrund
von gerichtlichen oder behérdlichen Entscheidungen
oder der Vereinbarung von Vergleichen Aufwendun-
gen entstehen kénnen, die Auswirkungen auf das Ge-
schaft der Deutsche Balaton AG und ihre Ergebnisse

haben kénnen.

Die Deutsche Balaton AG ist als borsennotiertes Be-
teiligungsunternehmen  aulerdem  verschiedenen
regulatorischen Risiken ausgesetzt. Hierbei sind ins-
besondere Risiken aus der Regulierung des Wertpa-
pierhandels, des Handels- und Bilanzrechts und des
Aktienrechts zu erwahnen. Weiter unterliegt die Ge-
sellschaft verschiedenen passiven Klagerisiken. Ent-
sprechende Risiken kénnen aus einer Anderung der
Gesetzgebung oder unterlassenen oder falschen Mit-
teilungen nach WpHG und AktG herriihren. Die Reali-
sierung entsprechender Risiken kann zu einem
Stimmrechtsverlust bei Beteiligungen, der Nicht-
durchfihrbarkeit von Hauptversammlungsbeschlis-
sen oder einem Schadensersatzrisiko fuhren. Die
Gesellschaft begegnet diesem Risiko durch die lau-
fende Uberwachung von Stimmrechtsmitteilungen
und einem laufenden Screening von Ad-hoc-Meldun-
gen. Dartber hinaus erfolgt eine laufende Uber-
wachung von Stimmrechtsschwellen. In Zweifelsféllen
werden fallweise externe Rechtsanwaltskanzleien,
insbesondere in den Bereichen des WpHG und AktG,
in die Entscheidungsfindung und Risikoabwehr ein-

gebunden.



Politische Risiken
Zu den politischen Risiken, denen die Deutsche Bala-
ton AG ausgesetzt ist, zdhlen gesetzgeberische oder
behordliche MalBnahmen, Aufruhr, kriegerische Ereig-
nisse oder Revolution im Ausland, welche die Reali-
sierung von Forderungen oder die Durchsetzung von
Gesellschafter- und Teilhaberechten verhindern. Da-
neben fillt die Maoglichkeit der Nichtkonvertierung
und Nichttransferierung von in Landeswahrung einge-
zahlten Betrdgen infolge von Beschrédnkungen des
zwischenstaatlichen Zahlungsverkehrs unter die politi-
schen Risiken, denen sich die Deutsche Balaton AG
ausgesetzt sieht. AuBerdem besteht die Gefahr, dass
die Deutsche Balaton AG aufgrund politischer Ur-
sachen ihr an sich zustehende Anspriiche nicht

durchsetzen kann.

Die Deutsche Balaton AG beobachtet daher die poli-
tische Entwicklung der Lénder, in denen Beteiligun-
gen bestehen, regelmallig und holt gegebenenfalls
vor Ort Informationen Uber die Entwicklung der politi-
schen Verhéltnisse ein. Eine Risikominimierung kann

durch geographische Diversifikation erfolgen.

Allgemeine Marktpreisrisiken
Die von der Deutsche Balaton AG gehaltenen bérsen-
notierten Beteiligungen unterliegen dem Risiko von
Wertschwankungen. Solche Wertschwankungen kon-
nen aus sich dndernden Marktpreisen aufgrund einer
allgemeinen Tendenz an den Aktienmérkten resultie-
ren. Diese konnen ihre Ursache beispielsweise in
konjunkturellen Faktoren haben. AuBerdem konnen
auch marktpsychologische Umstande zu Kursschwan-
kungen und damit Marktpreisveranderungen bei den
bérsennotierten Beteiligungen fuhren. Dieses allge-
meine Marktrisiko kann durch eine Diversifikation der
Beteiligungen und ein aktives Portfoliomanagement
nur bedingt ausgeschlossen werden, da alle Wertpa-

piere dem Marktpreisrisiko gleichermalien ausgesetzt

sind. Die regelméRige Beobachtung der Borsendaten
sowie der Unternehmens- und Boérsennachrichten
gibt dem Vorstand die Méglichkeit, marktpreisrelevan-
te Ereignisse zu erfassen und in der konkreten Situ-
ation geeignete Malinahmen zur Schadensminimie-
rung treffen zu konnen. Der Vorstand Uberwacht
regelmalig die Wertanteile der Einzelpositionen der

Beteiligungen.

Die Deutsche Balaton AG war in der Vergangenheit
und im Geschéftsjahr 2011 aufgrund gesunkener
Marktpreise gezwungen, teilweise Abschreibungen
auf den jeweils niedrigeren beizulegenden Wert von
ihr gehaltener Vermdgensgegenstande und Betei-
ligungen an anderen Gesellschaften vorzunehmen.
Solche Wertberichtigungen kénnen auch fir die

Zukunft nicht ausgeschlossen werden.

Branchensperzifische Beteiligungsrisiken
Neben allgemeinen Marktpreisrisiken bestehen Risi-
ken, die sich in einzelnen Unternehmensbranchen
realisieren konnen. So kénnen sich bei Beteiligungen
der Deutsche Balaton AG wirtschaftliche, rechtliche,
technologische oder wettbewerbsspezifische Rah-
menbedingungen verdndem. Der Beteiligungsansatz
der Deutsche Balaton AG ist grundsatzlich nicht
branchenspezifisch. Die Unternehmensbranchen, in
welche die Deutsche Balaton AG durch Eingehen
von Beteiligungen investiert, sind nur ein Kriterium
fur die Auswahl einzugehender Investments. Der
Vorstand ist bestrebt, eine Diversifikation des Port-
folios beizubehalten und so das branchenspezifische
Beteiligungsrisiko zu begrenzen. Die nicht auf be-
stimmte Branchen begrenzte Streuung des Beteili-
gungsportfolios bietet dem Vorstand die Chance,
Verénderungen branchenspezifischer Rahmenbedin-
gungen nach Abwégung der Chancen und Risiken far

neue Investments zu nutzen.
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Unternehmensspezifische Beteiligungsrisiken
Unter unternehmensspezifischen Risiken versteht der
Vorstand das Risiko einer riickldufigen Entwicklung
des Marktpreises von Beteiligungen, die ursdchlich
auf unmittelbar oder mittelbar bei dem Beteiligungs-
unternehmen vorhandene Faktoren zurtickgeht. Soll-
ten sich unternehmensspezifische Risiken einschliel’-
lich technologischer Entwicklungen, welche fur das
jeweilige Beteiligungsunternehmen von Bedeutung
sind, realisieren, kdnnte die Deutsche Balaton AG ei-
nen beabsichtigten VerduBerungsgewinn nicht erzie-
len und musste gegebenenfalls sogar einen Verlust
bis hin zum Totalausfall hinnehmen. Dies kdnnte
negative Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz-

und Ertragslage der Deutsche Balaton AG haben.

Der Vorstand versucht, dieses Risiko durch eine dem
potenziellen Investment angemessene Voranalyse zu
minimieren und wégt die erwarteten Chancen und
Risiken eines Beteiligungsinvestments vor Eingehen
eines Investments gegeneinander ab. Weiterhin gibt
die regelméRige Beobachtung der Borsen- und
Finanzdaten sowie der Unternehmens- und Borsen-
Moglichkeit,

unternehmensspezifische Ereignisse zu erfassen und

nachrichten dem  Vorstand die
geeignete Malinahmen zur Schadensminimierung
treffen zu kénnen. Der Vorstand Uberwacht regelma-
Rig die Wertanteile der Einzelpositionen der Beteili-

gungen.

Steuerrechtliche Risiken
Die Verdnderung steuerlicher Rahmenbedingungen
kann sich nachteilig auf das Geschéft der Deutsche

Balaton AG auswirken.

Die Deutsche Balaton AG geht davon aus, dass die
Gesellschaft aufgrund von Verlustvortrégen nicht oder
nur teilweise zu Steuerzahlungen verpflichtet ist, so-

lange und soweit der steuerliche Verlustvortrag nicht
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durch erzielte Jahrestiberschisse aufgebraucht ist.
Aktuell sind die bestehenden Verlustvortrdge wirt-
schaftlich allerdings nur in begrenztem Umfang nutz-
bar. Sollten die von der Gesellschaft ermittelten steu-
erlichen Verlustvortrdge nicht oder nicht in der
errechneten Hohe von der Finanzverwaltung akzep-
tiert werden, fihrte dies nach Ansicht der Gesellschaft
zu einer Verringerung der bestehenden Verlustvor-
trége. In diesem Fall wéren Steuernachzahlungen

moglich.

Anderungen im Steuerrecht bergen das Risiko, dass
die steuerliche Belastung der Deutsche Balaton AG
zunimmt. Eine hohere steuerliche Belastung der
Deutsche Balaton AG mit direkten oder indirekten
Steuern fuhrt zu einer Verringerung des Jahresergeb-
nisses und damit des wirtschaftlichen Erfolgs. In der
Folge kénnten sich hieraus nachteilige Auswirkungen
auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der

Deutsche Balaton AG ergeben.

Liquiditdtsrisiken in Bezug auf Beteiligungen
Liquiditétsrisiken in Bezug auf die Marktliquiditat bor-
sennotierter Beteiligungen kdnnen aufgrund einer
nur geringen Liquiditét der im Portfolio der Deutsche
Balaton AG gehaltenen Beteiligungen bestehen. Die
Deutsche Balaton AG beteiligt sich auch an borsenno-
tierten Unternehmen, die nur eine geringe Marktliqui-
ditat aufweisen, aber kurz- bis mittelfristig ein groRes
Chancen-/Risiko-Verhéltnis aufweisen. Beteiligungen
an borsennotierten Unternehmen mit einer geringen
Handelsliquiditét bergen jedoch oftmals auch das
Risiko in sich, dass ein Verkauf der Beteiligung tber
die Borse nur schwer oder gar nicht moglich ist. Die-
ses Risiko ist auch Beteiligungen, die nicht an einer
Bérse gehandelt werden, immanent. Die Verdufe-
rung von nicht borsennotierten Unternehmensbeteili-
gungen ist oftmals nur im Rahmen eines aufwéndi-

gen, strukturierten Verkaufsprozesses maglich.



Die oben genannten Risiken kénnen auch auf andere
von der Deutsche Balaton gehaltenen Finanzinstru-

mente zutreffen.

Der Vorstand versucht, dieses Risiko durch eine um-
fangreiche Voranalyse potenzieller Beteiligungsobjek-
te zu minimieren und wégt die erwarteten Chancen
und Risiken eines Beteiligungsinvestments vor Einge-

hen eines Investments sorgféltig gegeneinander ab.

Im gegenwartigen Marktumfeld sieht der Vorstand die

VerduRerungsmaglichkeiten eingeschrénkt.

Zinsdnderungsrisiken
Zinsénderungsrisiken sind fir die Deutsche Balaton
AG zurzeit nicht wesentlich, da die ausgegebene Un-
ternehmensanleihe mit einem festen Zinssatz bis
2013 lauft und im Ubrigen bei Zinssatzénderungen in
beide Richtungen sich sowohl Aktiv- als auch Passiv-
zinssétze in die gleiche Richtung verdndern. Anlagen
in zinstragende Wertpapiere oder Darlehen erfolgen
ebenso wie die Aufnahme von Bankdarlehen in der
Regel nur mit kurzer Laufzeit oder bis auf Weiteres. Es
gibt im Ubrigen keinen Grund, bei gleichbleibend ho-
her Eigenkapitalquote und vorhandenen Sicherheiten
steigende Zinsmargen fur die die Deutsche Balaton
AG finanzierenden Banken zu unterstellen, jedenfalls
wirde sich die Gesellschaft dagegen wehren und ver-
suchen, mit anderen Banken in Geschéftsbeziehung
zu treten. Die mit den Banken vereinbarten Zinsmar-
gen liegen i. d. R. zwischen 0,5 und 1,25 Prozent-
punkten fur einmonatige EURIBOR-Kredite. Wegen
der in der Regel kurzen Laufzeit in Anspruch genom-
mener Darlehen und der damit verbundenen Mog-
lichkeit, Darlehensaufnahmen in der Regel kurzfristig
durch VerduRerung liquider Wertpapiere zu reduzie-
ren, steht dem Vorstand ein angemessenes Instru-
ment zur Steuerung des Zinsanderungsrisikos zur

Verfligung.

Informationstechnologische Risiken
Die Deutsche Balaton AG identifiziert im Bereich in-
formationstechnologischer Risiken neben Risiken in
Form von Datenverlusten und Systemausfallzeiten
auch das Risiko des Missbrauchs informationstechni-

scher Anlagen.

Das Risiko von Datenverlusten wird durch regelmafRi-
ge Sicherungen der elektronisch verfigbaren Unter-
nehmensdaten  minimiert,  insbesondere  der
Unternehmensdatenbanken, der Finanzbuchhaltung
und der Rechnungslegungsdaten. AuBerdem werden
alle von unseren Mitarbeitern innerhalb der Server-
Client-Umgebung erstellten Dateien ebenfalls gesi-
chert. Fur die Datensicherungen werden werktaglich
separate Festplatten verwendet. Die Aufbewahrung
der Datensicherungsplatten erfolgt an sicheren,

gegen Brand geschiitzten Orten.

Der Zugriff auf elektronische Dokumente und auf
die EDV-Systeme ist durch Benutzerzugriffsrechte

geschlitzt.

Systemausfallzeiten werden durch den Einsatz von
sachkundigen Mitarbeitern auf ein geringes MaR re-
duziert. Gegen schédliche Computerprogramme wird

aktuelle Schutzsoftware eingesetzt.

Geschéftsvorfélle und Transaktionen sind durch Mitar-
beiter nicht iber EDV-Anlagen auslésbar. Die Freigabe
von vorbereiteten elektronisch auszuftihrenden Trans-
aktionen und Geschéftsvorfallen muss durch den

Vorstand mittels separater TAN-Freigabe erfolgen.

Finanzmarktrisiken
Die Deutsche Balaton AG ist als Beteiligungsunter-
nehmen von der Stabilitat der Finanzmarktsysteme,
insbesondere den Borsen und Banken abhéngig. Da-
riber hinaus bestehen fur die Deutsche Balaton AG
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Finanzmarktrisiken in Form von Zinsschwankungen
sowie der Anderung von Wechselkursen, Aktienkur-
sen und Rohstoffpreisen. Die Finanzmarktrisiken
kénnen einen negativen Einfluss auf die Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage der Deutsche Balaton AG
haben. Die Deutsche Balaton AG steuert und tber-
wacht Finanzmarktrisiken Uberwiegend im Rahmen
der operativen Geschéfts- und Finanzierungsaktivits-
ten und kann bei Bedarf in Ausnahmefallen derivative

Finanzinstrumente einsetzen.

Die Deutsche Balaton AG ist als Beteiligungsunter-
nehmen Kursschwankungen an den Aktienmaérkten
ausgesetzt. Insbesondere Wertpapiere, die eine gerin-
ge Marktliquiditdt aufweisen, bergen ein Risiko des
Wertverlustes. Durch die regelméaRige Beobachtung
der Borsenentwicklung ist eine angemessene Risiko-
steuerung durch den Vorstand gewéhrleistet. Der Vor-
stand trifft in der konkreten Situation, unter Beachtung
des Anlagehorizonts, je nach Maglichkeit geeignete

Malinahmen zur Schadensminderung.

Dariiber hinaus besteht im Einzelnen ein Emittenten-
risiko. Hierunter versteht die Deutsche Balaton AG
das Risiko in Bezug auf die geschéftliche Entwicklung
einzelner Emittenten von Wertpapieren. Das Emitten-
tenrisiko kann dazu fihren, dass einzelne Emittenten
keine Ausschuttungen oder keine Darlehensriickzah-
lungen vornehmen koénnen. Hierdurch kann die
Liquiditat und Ertragslage der Deutsche Balaton AG
beeintrachtigt werden. Die Deutsche Balaton AG ist
bemiiht, das Emittentenrisiko durch eine Diversifika-

tion des Beteiligungsportfolios zu begrenzen.

Wechselkursrisiken bestehen in Bezug auf ausldndi-
sche Wertpapiere und Forderungen bzw. Verbindlich-
keiten. Der Vorstand ist bemiiht, den Einfluss von
Wechselkursschwankungen gering zu halten. Forde-

rungen und Verbindlichkeiten in auslandischen Wah-
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rungen spielen eine eher untergeordnete Rolle im
Geschéft der Deutsche Balaton AG. In Einzelféllen
kann eine Absicherung des Wechselkursrisikos durch

Wahrungssicherungsgeschéfte erfolgen.

Die Fremdfinanzierung der Deutsche Balaton unter-
liegt dem Risiko schwankender Zinssétze an den
Kapitalmérkten. Steigende Zinsséatze konnen zu hohe-
ren Refinanzierungskosten fiihren und sich negativ
auf das Unternehmensergebnis auswirken. Neben
Anderungen des Zinsniveaus kénnen auch Anderun-
gen der bestehenden Kreditkonditionen oder Kiindi-
gungen von Kreditlinien zum Nachteil der Deutsche
Balaton negative Auswirkungen auf den Unterneh-
menserfolg haben. Insbesondere kann eine gegebe-
nenfalls kurzfristig erfolgende Kindigung von Kredit-
linien durch die Bank dazu fiihren, dass die Deutsche
Balaton nicht in der Lage ist, einen gewdahrten Kredit
innerhalb einer kurzen Frist vollsténdig zu bedienen.
Die Deutsche Balaton minimiert dieses Risiko durch
die Verteilung von Kreditinanspruchnahmen auf

verschiedene Banken.

Forderungsrisiken
Die Deutsche Balaton AG ist im Zusammenhang mit
der Finanzierung ihrer Beteiligungen und Konzern-
unternehmen und dem Verkauf von Beteiligungen an
Dritte dem Risiko des Ausfalls von Forderungen aus-
gesetzt. Hierdurch entsteht die Gefahr, dass kurzfristig
féllig werdende Zahlungsverpflichtungen nicht oder

nicht vollstandig fristgerecht erfiillt werden konnen.

Im Rahmen der Finanzierung von Beteiligungsunterneh-
men und Konzernunternehmen erfolgt die Zur-Verfu-
gung-Stellung von Mitteln ausschlieBlich nach Durch-
fuhrung einer Chancen-/Risikoanalyse. In Abhéngigkeit
von der prognostizierten Ausfallwahrscheinlichkeit wird
die Zur-Verfiigung-Stellung von Finanzmitteln von der

Stellung liquider Sicherheiten abhéngig gemacht.



Entsprechendes gilt in Bezug auf gestundete Kauf-

preiszahlungen.

Dartiber hinaus bestehen Forderungsrisiken aus In-
vestitionen in Genussscheine und Anleihen. In Ab-
héngigkeit von der wirtschaftlichen Lage des jeweili-
gen Emittenten kann die Zinszahlung und auch die
Rickzahlung von Forderungen aus Anleihen und Ge-
nussrechten eingeschrankt sein oder ausfallen. Die
Deutsche Balaton AG betreibt zur Risikominimierung

eine regelméRige Chancen-/Risikoanalyse.

Liquiditétsrisiken (Finanzierungsrisiken)
Im Bereich der Finanzierungsrisiken ist die Deutsche
Balaton AG dem Risiko ausgesetzt, kurzfristig fallig wer-
dende Forderungen nicht oder nicht vollstandig recht-
zeitig bedienen zu konnen. Die Deutsche Balaton AG
steuert diese Liquiditétsrisiken durch die Begrenzung
der Inanspruchnahme von Lombardkrediten, die wert-
malig auf den jeweiligen Beleihungswert begrenzt
sind. Auf Basis der Depotwerte und Beleihungswerte
erfolgt eine regelméRige Uberpriifung der Kreditlimite
durch den Vorstand. Im Rahmen einer Liquiditéts-
planung erfasst der Vorstand die Liquiditétsrisiken und

trifft MaRBnahmen zur Minimierung dieser Risiken.

Verschiedene Banken haben der Deutsche Balaton
AG laufende Kreditrahmen in unterschiedlicher Hohe
eingerdumt. Die Deutsche Balaton AG nimmt aus den
eingerdumten Kreditrahmen laufend Kredit in An-
spruch. Die jeweils in Anspruch genommenen Kredit-
linien sind in ihrer jeweiligen Hohe mit bérsennotier-
ten und von den jeweiligen Banken als beleihbar
akzeptierten Wertpapieren ausreichend zu besichern.
Das allgemeine Marktpreisrisiko sinkender Wertpa-
pierpreise bdrsennotierter Wertpapiere kann dazu
fuhren, dass eine ausreichende Besicherung der in
Anspruch genommenen Kredite nicht mehr darge-

stellt werden kann und die Bank den Kredit zur sofor-

tigen Ruckzahlung féllig stellt. AuRerdem kann die
Prolongation von Krediten erschwert oder unmoglich
sein oder die Bank kann laufende Kredite, die bis auf
Weiteres oder kurzfristig gewahrt sind, kiindigen. Zu-
dem kann die Bank die jeweils zugrunde gelegten
Beleihungswerte einseitig zum Nachteil der Deutsche
Balaton AG anpassen und das zur Verflgung stehen-
de Kreditvolumen hierdurch verringern.

Der Vorstand versucht, dieses Risiko durch eine vor-
ausschauende und vorsichtige Planung der Kredit-
inanspruchnahmen zu minimieren. Zur weiteren Ver-
minderung von Kreditbeschaffungsrisiken erfolgt die
Inanspruchnahme von Krediten auf mehrere Banken

verteilt.

Personalwirtschaftliche Risiken
Personalrisiken ergeben sich im Wesentlichen durch
Personalbeschaffung, mangelnde Qualifikation und
Fluktuation. Diese Risiken werden begrenzt durch
WeiterbildungsmaRnahmen und leistungsgerechte

Vergltung.

Bei der Deutsche Balaton AG besteht eine vertrauens-
basierte Unternehmenskultur mit flachen Hierarchien,
die auf jeder Ebene eigenverantwortliches Handeln und
Denken fordert. Der Zugang zu vertraulichen Informatio-
nen birgt trotz ausgebauter Prifungs- und Kontrollme-
chanismen grundsétzlich das Risiko des Missbrauchs.
Personen, die im Sinne des Aktienrechts Gber Insider-
kenntnisse verfiigen, verpflichten sich zur Einhaltung der
damit verbundenen Vorschriften. Dartber hinaus wer-
den die bestehenden Autorisierungsregelungen regel-

méRig tberprift und gegebenenfalls angepasst.
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Managementrisiken
Unter Managementrisiken verstehen wir die Moglich-
keit, dass die Unternehmensfihrung eine grund-
legende strategische Fehlentscheidung trifft, die bei
den vorhandenen Informationen eigentlich vermeid-

bar wére.

Managementrisiken werden daher unter Berticksichti-
gung derjenigen Informationen bewertet, die dem
Management zum Entscheidungszeitpunkt zur Ver-
fugung stehen oder mit vertretbarem Aufwand be-
schafft werden konnen. Bei wirtschaftlich bedeutsa-
men Entscheidungen ist neben dem Vorstand auch
der Aufsichtsrat beratend in die Entscheidungsfindung

einbezogen.

Im Rahmen der Uberwachungstatigkeit des Aufsichts-
rats hat dieser einen Katalog von Geschéften be-
schlossen, die der Vorstand nur mit Zustimmung des
Aufsichtsrats vornehmen darf. Bestandteil des Kata-
logs ist auch eine Budgetplanung, die vom Vorstand
mit Zustimmung des Aufsichtsrats jahrlich vorzuneh-
men ist. Rechtsgeschéfte, die aufgrund des Zustim-
mungskatalogs der Zustimmung durch den Aufsichts-
rat bedirfen bzw. nicht in der jeweiligen, vom
Aufsichtsrat genehmigten jéhrlichen Budgetplanung
beinhaltet sind, legt der Vorstand dem Aufsichtsrat zur

vorherigen Zustimmung vor.

Risikomanagement als Chance
Risiko- und Chancenmanagement sind bei der Deut-

sche Balaton AG eng miteinander verknuipft.

Aus einer aktiven Kontrolle der Risiken leiten wir Ziele
und Strategien der Geschéftspolitik ab und sorgen so
fur ein angemessenes Chancen-Risiko-Verhaltnis. Wie
das Risikomanagement obliegt die Verantwortung
zum frihzeitigen und regelméBigen Identifizieren,

Analysieren und Managen von Chancen unmittelbar
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dem Vorstand. Der Vorstand beschéftigt sich intensiv
mit Markt- und Kursanalysen, branchenspezifischen
Rahmendaten, Marktentwicklungen und -szenarien
sowie dem politischen und steuerlichen Unterneh-
mensumfeld. Hieraus leitet der Vorstand konkrete
unternehmensspezifische  Chancenpotenziale ab.
Chancenpotenziale ergeben sich u. a. aus mdéglichen
Borsenkurssteigerungen von \Wertpapieren  sowie
Zins-, Dividenden und &hnlichen Ertrégen aus Wert-
papieren. Die Deutsche Balaton AG kann durch die
Maoglichkeit des institutionellen Zugangs zum Kapital-
markt diese Chancenpotenziale in geeigneter Weise
nutzen. Des Weiteren erdffnen sich durch die juristi-
sche Wahrnehmung von Rechten Chancenpotenziale.
Hier sind beispielsweise Spruchstellenverfahren bei

Squeeze-Outs zu nennen.

6. Grundziige des Vergiitungssystems
der Gesellschaft fiir die in § 285 Satz 1 Nr. 9
HGB genannten Gesamtbeziige

Vorstandsmitglieder erhalten grundsétzlich 75 %-—
100 % ihres Gehalts als Festvergtitung. Von den im
Berichtsjahr 2011 tatigen Vorstandsmitgliedern hat
ein Vorstandsmitglied bei Vorliegen der vereinbarten
Voraussetzungen Anspruch auf eine Gber die Festver-
gutung hinaus gehende variable Vergtitungskompo-
nente. Die Verglitung der Aufsichtsratsmitglieder ist in
§ 15 der Satzung der Deutsche Balaton AG geregelt
und somit gemall den gesetzlichen Bestimmungen
(§ 113 AKG) durch die Hauptversammlung be-
stimmt. Nach § 15 der Satzung erhalten die Mitglieder
des Aufsichtsrats eine Festverglitung ohne variable
Bestandteile, wobei der Vorsitzende das Doppelte,
der stellvertretende Vorsitzende das 1,5-fache der

Grundvergutung erhélt.

Die Hauptversammlung der Gesellschaft vom 31. Au-

gust 2011 hat fur die Jahres- und Konzernabschliisse



fur die Geschéftsjahre 2011 bis 2015 (jeweils ein-
schlieBlich) beschlossen, dass im Jahresabschluss
und Konzernabschluss, soweit ein solcher aufzustel-
len ist, die in § 285 Nr. 9 Buchstabe a Satz 5 bis 8
HGB sowie in § 314 Abs. 1 Nr. 6 Buchstabe a Satz 5
bis 8 HGB (ggf. in Verbindung mit § 315a Abs. 1
HGB) verlangten Angaben unterbleiben.

7. Ubernahmerelevante Angaben

Zusammensetzung des Gezeichneten Kapitals
Hinsichtlich der Einteilung und Zusammensetzung
des Gezeichneten Kapitals wird auf die im Anhang
zum Jahresabschluss der Deutsche Balaton AG unter

|u

der Uberschrift ,Eigenkapital” gemachten Angaben

verwiesen.

Direkte oder indirekte Beteiligungen am Kapital,

die zehn Prozent der Stimmrechte Uberschreiten
Hinsichtlich direkter und indirekter Beteiligungen am
Kapital der Deutsche Balaton AG, die zehn Prozent
Ubersteigen, wird auf die im Anhang zum Jahresab-
schluss der Deutsche Balaton AG unter der Uber-
schrift ,Stimmrechtsmeldungen” gemachten Anga-

ben verwiesen.

Beschrdnkungen, die Stimmrechte

oder die Ubertragung von Aktien betreffen
Am 16. Dezember 2009 hat die Deutsche Balaton
AG mit der VWV Beteiligungen AG, Heidelberg, einen
Entherrschungsvertrag ~ abgeschlossen.  Mit  dem
Entherrschungsvertrag hat sich die VV Beteiligungen
AG verpflichtet, wéhrend der Laufzeit des Entherr-
schungsvertrages in den Hauptversammlungen der
Deutsche Balaton AG grundsatzlich jeweils nur so vie-
le Stimmrechte auszutiben, dass bei den jeweiligen
Abstimmungen durch die VWV Beteiligungen AG keine
Stimmrechtsmehrheit erreicht wird. Der Entherr-

schungsvertrag ist auf unbestimmte Zeit, mindestens

aber funf Jahre, abgeschlossen.

Kontrolldnderungsklauseln
Es gibt bei der Deutsche Balaton AG keine Kontrollén-
derungsklauseln, dem Vorstand sind keine Kontrollan-

derungsklauseln bei Tochtergesellschaften bekannt.

Unternehmensleitung
Die Gesellschaft wird durch den Vorstand vertreten
und geleitet. GeméR § 84 Absatz 1 und 3 AktG wer-
den die Mitglieder des Vorstands durch den Aufsichts-
rat bestellt und abberufen. GemaR § 8 Abs. 1 der
Satzung der Deutsche Balaton AG besteht der Vor-
stand aus einer oder mehreren Personen; die Zahl
der Mitglieder des Vorstands bestimmt der Aufsichts-
rat. Werden mehrere Personen zu Vorstandsmitglie-
dern bestellt, kann der Aufsichtsrat geméR § 84 Ab-
satz 2 AktG bzw. § 8 Absatz 3 der Satzung ein Mitglied
zum Vorsitzenden und ein weiteres Mitglied des Vor-
stands zu dessen Stellvertreter erennen. Soweit der
Aufsichtsrat bei der Bestellung der Mitglieder des Vor-
stands keinen kirzeren Zeitraum beschlieRt, werden
die Mitglieder des Vorstands fur funf Jahre bestellt.
Eine wiederholte Bestellung oder Verlangerung der
Amtszeit, jeweils fur hochstens funf Jahre, ist zuldssig.
Der Aufsichtsrat kann die Bestellung zum Vorstands-
mitglied widerrufen, wenn ein wichtiger Grund
vorliegt. Ein solcher Grund ist namentlich grobe
Pflichtverletzung, Unfahigkeit zur ordnungsméRigen
Geschéftsfuhrung oder Vertrauensentzug durch die
Hauptversammlung, es sei denn, dass das Vertrauen
aus offenbar unsachlichen Griinden entzogen wor-
den ist. Der Vorstand kann sich eine Geschéftsord-
nung geben, wenn nicht die Satzung den Erlass der
Geschéftsordnung dem Aufsichtsrat Ubertragen hat
oder der Aufsichtsrat eine Geschéftsordnung fur den
Vorstand erldsst. Der Aufsichtsrat hat Arten von Ge-
schaften definiert, die vom Vorstand nur mit seiner

Zustimmung vorgenommen werden durfen. Der Auf-
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sichtsrat hat im Rahmen der ihm obliegenden Kon-
trollfunktion den Katalog zustimmungspflichtiger Ge-
schéfte an das Finanzmarktumfeld im Geschéftsjahr
2011 angepasst und den Katalog entsprechend er-
weitert. Der Aufsichtsrat ist nach § 16 der Satzung
befugt, Anderungen der Satzung, die nur deren
Fassung betreffen, zu beschlieRen. Hierzu gehdren
insbesondere Anderungen der Angaben (ber das
Grundkapital entsprechend dem jeweiligen Umfang
von Kapitalerhdhungen aus bedingtem oder geneh-
migtem Kapital bzw. den Kapitalherabsetzungen. Eine
Befugnis des Aufsichtsrats zur Vornahme von Kapital-

mafBnahmen ist mit dieser Regelung nicht verbunden.

Erwerb eigener Aktien,
genehmigtes und bedingtes Kapital

Eigene Aktien

Die ordentliche Hauptversammlung der Deutsche
Balaton AG vom 31. August 2010 hat den Vorstand
ermdchtigt, eigene Aktien bis zu insgesamt 10 % des
zum Zeitpunkt der Beschlussfassung bestehenden
Grundkapitals zu erwerben. Der Erwerb darf nach
Wahl des Vorstands Uiber die Borse oder mittels eines
an alle Aktionare der Gesellschaft gerichteten offent-
lichen Kaufangebots bzw. mittels an alle Aktiondre
gerichteter offentlicher Einladung zur Abgabe von
Verkaufsofferten erfolgen. Unter bestimmten weite-
ren Voraussetzungen ist der Vorstand berechtigt, den
Erwerb eigener Aktien auch auerhalb der Borse vor-
zunehmen, wenn der Erwerb eigener Aktien im Rah-
men des Erwerbs von oder des Zusammenschlusses
mit Unternehmen oder des Erwerbs von Beteiligun-
gen an Unternehmen erfolgt oder wenn es sich um
einen Paketerwerb von mindestens 1 % des Grund-
kapitals handelt und ein solcher Erwerb einem Zweck
dient, der im vorrangigen Interesse der Gesellschaft
liegt und der Paketerwerb geeignet und erforderlich

ist, diesen Zweck zu erreichen. Die Ermachtigung
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wurde zum 1. September 2010 wirksam und gilt bis
zum 31. August 2015.

Im Berichtszeitraum wurden von der Gesellschaft auf-
grund obiger Erméchtigungen der Hauptversamm-
lung insgesamt 146.942 (Vj. 205.046) eigene Aktien
erworben. Zusammen mit den bereits zum Ge-
schéftsjahresbeginn gehaltenen 205.046 eigenen
Aktien halt die Gesellschaft zum 31. Dezember 2011
insgesamt 351.988 eigene Aktien. Wie im Vorjahr
sind die eigenen Aktien nicht aktivisch ausgewiesen,
sondern in Hoéhe ihres rechnerischen Anteils am
Grundkapital (0,3 Mio. EUR) offen vom gezeichneten
Kapital abgesetzt. Der tber den rechnerischen Wert
der eigenen Anteile hinausgehende Teil des Kaufprei-
ses (1,2 Mio. EUR, Vj. 1,5 Mio. EUR) wurde mit den

Gewinnrticklagen verrechnet.

Der Erwerb der vorgenannt unter dem 4. Januar 2011
und 5. Januar 2011 genannten insgesamt Stlck
122.608 eigenen Aktien erfolgte noch im Rahmen
des am 13. Dezember 2010 verdffentlichten Er-
werbsangebots. Die Kaufpreiszahlung fur die Sttck
122.608 eigenen Aktien ist bereits am 29. Dezember
2010 erfolgt. Aufgrund der technischen Abwicklung
erfolgte der Ubertrag dieser Aktien erst am 4. Januar
2011 bzw. 5. Januar 2011. Die Aktien befanden sich
jedoch bereits zum 31. Dezember 2010 in der unwi-
derruflichen Verfugungsmacht der Deutsche Balaton
AGC.

Genehmigtes Kapital

Im Handelsregister der Deutsche Balaton AG ist ein
genehmigtes Kapital eingetragen. Der Vorstand ist
ermdchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das
Grundkapital der Gesellschaft bis zum 26. August
2014 einmalig oder in Teilbetrdgen mehrmals um
bis zu insgesamt 6.300.000,00 EUR durch Ausgabe

neuer Aktien gegen Geld- und/oder Sacheinlagen zu



Entwicklung des Bestands an
eigenen Aktien im Geschiftsjahr 2011

Datum!’ Verdnderung? Bestand? Erwerbspreis Gesamt-
je Aktie erwerbspreis

Anfangsbestand

01.01.2011 82.438

Fortschreibung aus Aktienrtickkauf 2010

04.01.2011 +122.558 204.996 9,00 EUR 1.103.022,00 EUR
05.01.2011 +50 205.046 9,00 EUR 450 EUR
1. Erwerbsangebot 2011 (Annahmefrist 23.03.—04.04.2011)
05.04.2011 +100 205.146 9,50 EUR 950,00 EUR
07.04.2011 +32 205.178 9,50 EUR 304,00 EUR
08.04.2011 +470 205.648 9,50 EUR 4.465,00 EUR
20.04.2011 +105 205.753 9,50 EUR 997,50 EUR
2. Erwerbsangebot 2011 (Annahmefrist 17.06.—01.07.2011)
06.07.2011 +8.864 214.617 10,00 EUR 88.640,00 EUR
07.07.2011 +75 214.692 10,00 EUR 750,00 EUR
11.07.2011 +37.300 251.992 10,00 EUR 373.000,00 EUR
3. Erwerbsangebot 2011 (Annahmefrist 01.09.—15.09.2011)
20.09.2011 +16.854 268.846 8,75 EUR 147.472,50 EUR
21.09.2011 +55.527 324.373 8,75 EUR 485.861,25 EUR
22.09.2011 +22.485 346.858 8,75 EUR 196.743,75 EUR
23.09.2011 +5.130 351.988 8,75 EUR 44.887,50 EUR
Endbestand
31.12.2011 351.988

(1) Das Datum entspricht jeweils dem Valuta-Tag der Einbuchung
der Aktien bei der Deutsche Balaton AG und liegt wegen der
technischen Abwicklung jeweils nach dem Ende der Annahme-
frist.

erhéhen (genehmigtes Kapital). Die neuen Aktien
sind ab dem Beginn des Geschéftsjahres, in dem sie
ausgegeben werden, gewinnberechtigt. Grundsatzlich
ist den Aktiondren ein Bezugsrecht einzurdumen. Die
neuen Aktien konnen auch von einem durch den Vor-
stand bestimmten Kreditinstitut mit der Verpflichtung
{ibernommen werden, sie den Aktiondren anzubieten

(mittelbares Bezugsrecht). Der Vorstand ist erméach-

(2) Der jeweils genannte Betrag der Anzahl der Aktien entspricht
dem Betrag des auf die jeweilige Aktienanzahl entfallenden an-
teiligen rechnerischen Grundkapitals.

tigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats bei einer Kapi-
talerhéhung aus dem genehmigten Kapital das ge-
setzliche Bezugsrecht der Aktionére in bestimmten
Fallen auszuschlieRen. Der Vorstand hat von der vor-
stehenden Erméchtigung zur Erhdhung des Grund-
kapitals aus genehmigtem Kapital bislang keinen
Gebrauch gemacht.
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Bedingtes Kapital

Ein bedingtes Kapital in Hohe von bis zu 5.820.212,00
EUR durch Ausgabe von bis zu 5.820.212 auf den
Inhaber lautenden Sttickaktien dient der Gewdéhrung
von auf den Inhaber lautenden Stiickaktien an die In-
haber von Options- oder Wandelanleihen, Genuss-
rechten oder Gewinnschuldverschreibungen (bzw.
Kombinationen dieser Instrumente) (zusammen
,Schuldverschreibungen”) jeweils mit Options- oder
Wandlungsrechten bzw. -pflichten, die aufgrund der
von der Hauptversammlung vom 31. August 2011
beschlossenen Erméchtigung bis zum 30. August
2016 von der Deutsche Balaton Aktiengesellschaft
oder einer Konzerngesellschaft der Deutsche Balaton
Aktiengesellschaft im Sinne von § 18 AktG, an der die
Deutsche Balaton Aktiengesellschaft unmittelbar oder
mittelbar zu mindestens 90 9% der Stimmen und des
Kapitals beteiligt ist, ausgegeben werden. Die Ausga-
be der neuen Aktien erfolgt zu dem gemdaR dem
Beschluss der Hauptversammlung vom 31. August
2011 jeweils zu bestimmenden Wandlungs- bzw. Op-
tionspreis. Die bedingte Kapitalerhohung wird nur in-
soweit durchgefihrt, wie die Inhaber von Options-
oder Wandlungsrechten bzw. die zur Optionsausiibung
bzw. Wandlung Verpflichteten aus Options- oder
Wandelanleihen, Genussrechten oder Gewinnschuld-
verschreibungen (bzw. Kombinationen dieser Instru-
mente), die von der Deutsche Balaton Aktiengesell-
schaft oder einer Konzerngesellschaft der Deutsche
Balaton Aktiengesellschaft im Sinne von § 18 AktG, an
der die Deutsche Balaton Aktiengesellschaft unmittel-
bar oder mittelbar zu mindestens 90 % der Stimmen
und des Kapitals beteiligt ist, aufgrund der von der
Hauptversammlung vom 31. August 2011 beschlos-
senen Ermdchtigung ausgegeben bzw. garantiert
werden, von ihren Options- bzw. Wandlungsrechten
Gebrauch machen oder, soweit sie zur Optionsaus-
Gbung bzw. Wandlung verpflichtet sind, ihre Verpflich-

tung zur Optionsaustibung bzw. Wandlung erfullen,
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und soweit nicht andere Erfullungsformen eingesetzt
werden. Die Ausgabe der neuen Aktien erfolgt zu
dem nach Malgabe des vorstehend bezeichneten
Erméchtigungsbeschlusses jeweils zu bestimmenden

Options- bzw. Wandlungspreis.

8. Erkldrung gemaB § 289a HGB

8.1 Entsprechenserkldrung nach § 161 Aktiengesetz

Vorstand und Aufsichtsrat der Deutsche Balaton AG
haben im Geschéftsjahr 2011 die nachfolgende Ent-
sprechenserklérung geméR § 161 AktG abgegeben:

~Entsprechenserkldrung 2011 zum Deutsche
Corporate Governance Kodex gemdB § 161
Aktiengesetz des Vorstands und des Aufsichts-

rats der Deutsche Balaton Aktiengesellschaft

Vorstand und Aufsichtsrat der Deutsche Balaton
Aktiengesellschaft haben die vom Bundesministerium
der Justiz im amtlichen Teil des elektronischen Bun-
desanzeigers bekannt gemachten Empfehlungen der
,Regierungskommission Deutscher Corporate Gover-
nance Kodex” bisher nicht angewendet und werden

diese bis auf weiteres nicht anwenden.

Vorstand und Aufsichtsrat der Deutsche Balaton
Aktiengesellschaft sehen wie in den Vorjahren die
Empfehlungen des Corporate Governance Kodex auf
grol3e Publikumsgesellschaften mit den entsprechend
komplexen Strukturen zugeschnitten. Eine ordnungs-
gemadlle Unternehmensfihrung ist nach Auffassung
von Vorstand und Aufsichtsrat auch weiterhin ohne
Anwendung der Empfehlungen des Corporate Gover-
nance Kodex durch die Beachtung der gesetzlichen

Bestimmungen moglich.”



Heidelberg,
16. Mai 2011

Heidelberg,
16. Mai 2011
Deutsche Balaton Deutsche Balaton
Aktiengesellschaft
Der Aufsichtsrat

Aktiengesellschaft

Der Vorstand”

8.2 Relevante Angaben zu Unternehmens-
fihrungspraktiken, die Gber die gesetzlichen

Anforderungen hinaus angewandt werden

Die Gesellschaft wird durch den Vorstand vertreten
und in eigener Verantwortung geleitet. Der Vorstand
handelt unter Beachtung der gesetzlichen Vorschrif-
ten, insbesondere den Bestimmungen des deutschen
Aktien- und Handelsrechts. Der Vorstand wird vom
Aufsichtsrat lberwacht und in Wahrnehmung seiner

Leitungsaufgaben beraten.

Zu den Aufgaben des Vorstands gehort die Unter-
nehmensplanung, insbesondere die strategische
Planung, sowie die Koordination und Kontrolle der

Planung im Unternehmen.

Uber die gesetzlichen Anforderungen hinaus werden
bei der Deutsche Balaton AG keine Unternehmens-

fuhrungspraktiken angewendet.

8.3 Beschreibung der Arbeitsweise
von Vorstand und Aufsichtsrat
sowie der Zusammensetzung und

Arbeitsweise von deren Ausschiissen

Der Vorstand der Deutsche Balaton AG bestand im
Geschéftsjahr 2011 aus einer oder mehreren Perso-
nen. Bis zum 25. Februar 2011 bestand der Vorstand
aus einer Person. Am 25. Februar 2011 hat der Auf-
sichtsrat mit Herrn Rolf Birkert ein weiteres Vorstands-
mitglied bestellt, das mit Abberufung des Vorstands-

mitglieds Jorg Janich am 2. Mérz 2011 bis zum
Amtsantritt des bereits im Oktober 2010 bestellten
weiteren Vorstandsmitglieds Jens Jattner am 1. Mai
2011 die Geschéfte als alleiniges Vorstandsmitglied
fuhrte. Seit 1. Mai 2011 gehoéren dem Vorstand mit
Herrn Rolf Birkert und Herm Jens Juttner wieder zwei
Personen an. Weitere Angaben zu den Vorstandsmit-
gliedern sind im Anhang zum Jahresabschluss der
Deutsche Balaton AG unter Gliederungspunkt [5]
unter der Uberschrift ,Sonstige Angaben” gemacht.
Die Zusammenarbeit des Vorstands findet sowohl in
als auch auRerhalb von Vorstandssitzungen statt. Vor-
standssitzungen finden dabei nicht regelmaRig, son-
dern bei Bedarf statt. Die Vorstandsmitglieder stehen
in sténdigem personlichem Austausch und bespre-
chen téglich fur die Geschéftsfuhrung relevante Ge-
genstdnde. Insbesondere, aber nicht ausschlieRlich,
fur das Unternehmen und/oder den Konzern bedeut-
same Entscheidungen werden im Einzelfall in Vor-
standssitzungen ausfthrlich behandelt. Beschlussfas-
sungen des Vorstands, sowohl in als auch aul3erhalb
formlicher Vorstandssitzungen, erfolgen regelméaRig

ohne Einhaltung einer besonderen Form und Frist.

Der Vorstand steht im Rahmen seiner Unterneh-
mensfiihrung auch aulerhalb von formalen Aufsichts-
ratssitzungen in Abstimmung mit dem Aufsichtsrat,

insbesondere dem Aufsichtsratsvorsitzenden.

Der Aufsichtsrat der Deutsche Balaton AG besteht
gemal § 11 Ziffer 1 der Satzung aus drei Mitgliedern.
Die Deutsche Balaton AG unterliegt keinen gesetz-
lichen Vorschriften, die eine Mitbestimmung im Auf-
sichtsrat vorsehen. Alle Mitglieder des Aufsichtsrats

sind Vertreter der Anteilseigner.

Die Mitglieder des Aufsichtsrats im Geschéftsjahr
2011 sind im Anhang zum Jahresabschluss angege-

ben.
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Beschliisse des Aufsichtsrats werden in Sitzungen
und, bei Eilbedurftigkeit, auRerhalb von Sitzungen im
Parallelverfahren gefasst. Die Sitzungen werden durch
den Vorsitzenden des Aufsichtsrats, bei dessen Ver-
hinderung durch seinen Stellvertreter, einberufen. Der
Aufsichtsrat hat einen Katalog von Geschéften be-
schlossen, die der Vorstand nur mit Zustimmung des
Aufsichtsrats vornehmen darf. Der Aufsichtsrat hat
den Katalog zustimmungspflichtiger Geschéfte zuletzt
im Geschéftsjahr 2011 angepasst. Bestandteil des Ka-
talogs ist auch eine Budgetplanung, die vom Vorstand
mit Zustimmung des Aufsichtsrats jahrlich vorzuneh-
men ist. Rechtsgeschéfte, die aufgrund des Zustim-
mungskatalogs der Zustimmung durch den Aufsichts-
rat bedirfen bzw. nicht in der jeweiligen, vom
Aufsichtsrat genehmigten jéhrlichen Budgetplanung
beinhaltet sind, legt der Vorstand dem Aufsichtsrat zur
vorherigen Zustimmung vor. Der Vorstand erstattet
dem Aufsichtsrat auBerdem auch Uber die gesetz-
lichen Berichtspflichten hinaus schriftlich oder mtind-
lich Bericht in Angelegenheiten, die fur die Gesell-
schaft von besonderem Gewicht oder besonderer
Bedeutung sind. Der Katalog zustimmungspflichtiger
Geschéfte ist in ein Regelwerk eingebunden, das
auch Bestimmungen Uber die Berichtspflichten des
Vorstands gegentber dem Aufsichtsrat und weitere
Regelungen im Sinne einer Geschéftsordnung fur den
Vorstand enthalt.

Der Aufsichtsrat befasst sich entsprechend den ge-
setzlichen Bestimmungen mit der Uberwachung der
Unternehmensfuhrung sowie der Abschlussprifung,
hier insbesondere der Unabhéngigkeit des Abschluss-
prufers. Im Zusammenhang mit der Abschlusspru-
fung steht der Aufsichtsrat in Kontakt mit dem Ab-
schlussprifer und Gberwacht auch dessen Tatigkeit

im Unternehmen.
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Der Aufsichtsrat berichtet der Hauptversammlung
jahrlich in seinem Bericht an die Hauptversammlung

Uber seine Arbeit.

9. Prognosebericht

Unsere Annahmen Uber die Entwicklung
der Kapitalmdrkte
Wie bereits im Vorjahr erwarten wir, dass sich im Lén-
dervergleich das uneinheitliche Bild eines moderaten
Wachstums in den Industrielandern und eines krafti-
gen Wachstums in den Schwellenléndern weiter fort-
setzten wird. Zwar war beim BIP im letzen Quartal
2011 ein leichter Riickgang um 0,2 9% zu verzeichnen
und die deutsche Wirtschaft befindet sich auch zu Be-
ginn des Jahres 2012 in einer Schwéchephase. Wir
gehen daher davon aus, dass die Dynamik der deut-
schen Wirtschaft sich 2012 abschwachen wird. Den-
noch zeigen sich nach Ansicht von Experten bereits
jetzt Zeichen, dass méglicherweise schon im Friihjahr
2012 die deutsche Wirtschaft ihre Schwachephase
Uberwinden kann. Das reale BIP durfte im Jahr 2012
um rund 0,6 % steigen. Damit ldge fur die Produktion
in Deutschland auch in 2012 ein stérkeres Wachstum
als im européischen Durchschnitt vor. Fur die Euro-
Zone besteht hingegen fur 2012 die Beftrchtung
eines Abgleitens in eine Rezession. Fur die Euro-Zone
erwarten wir einen leichten Rickgang des BIP fur
2012, wobei nach wie vor deutliche Unterschiede
zwischen den einzelnen Mitgliedsstaaten verbleiben
werden. Wir erwarten insbesondere von der Grie-
chenland-Problematik auch zukunftig Belastungen fur
die gesamte europdische Wirtschaft, die auch die
Mérkte weiterhin belasten. Aufgrund der Risiken aus
der Schuldenkrise Griechenlands und weiterer euro-
péischer Staaten, wie ltalien, Ifland und Spanien,
kénnen nicht vorhersehbare Einfliisse entstehen, die
aktuell nicht einschétzbar sind. Insbesondere die Aus-

wirkungen eines drohenden Bankrotts Griechenlands



und ein damit vermutlich einhergehender unver-
meidlicher Austritt Griechenlands aus dem Euro auf
die europdische Wirtschaft und die Gemeinschafts-

waéhrung sind nach wie vor nicht abschétzbar.

Die internationalen Rentenmérkte durften im Jahr
2012 von weiterhin niedrigen Renditen geprégt sein.
Nach einer vorsichtigen Leitzinsanhebung durch die
EZB im Laufe des Jahres 2011 auf 1,5 % hat die EZB
im Dezember 2011 den Leitzins zum zweiten Mal
nach Mai 2009 auf den Rekordtiefststand von 1,0 %
gesenkt. In den USA liegt der von der US-Notenbank
bestimmte Leitzins seit 2009 unverdndert bei
0,25 %. Aus der anhaltend expansiven Geldpolitik
erwarten wir, dass die Renditen deutscher Bundesan-
leihen auch 2012 auf niedrigem Niveau verharren
werden. Dies gilt auch fir die USA. Anleihen der
Peripheriestaaten der Europdischen Wahrungsunion

sollten hingegen weiter unter Druck bleiben.

Die mit 2,3 % in 2011 relativ hohe Inflationsrate in
Deutschland durfte aufgrund der verhaltenen Kon-
junkturaussichten in 2012 zurlckgehen. Mittelfristig
halten wir an unserer Auffassung fest, dass die Inflati-
onsraten Uber dem Durchschnitt der vergangenen
fanf Jahre liegen werden. Dies durfte sich langfristig
auch auf das Renditeniveau der Anleihenmérkte

auswirken.

Jedoch sind solche Prognosen mit Risiken behaftet.
Eine besondere Gefahr fur die Entwicklung der Welt-
konjunktur geht von den anhaltenden Spannungen
an den Mérkten fur europaische Staatsanleihen sowie
von dem Risiko einer erneuten deutlichen Korrektur
der Immobilienpreise in den USA oder China aus.
Auch die Unruhen in der Welt, die den Olpreis trei-
ben, und die Nachwirkungen der Natur- und Atom-
katastrophe in Japan, der drittgroten Wirtschafts-

nation der Welt, wirken sich weiterhin auf die Kapital-

markte aus. Diese Unsicherheit hat wieder ein hohe-
res Risiko und Schwankungen an die Kapitalmarkte

gebracht.

Basis fir unsere Annahmen sind u. a. Veroffentlichun-
gen der Borsenzeitung und der Frankfurter Allgemei-
nen Zeitung, Prognosen der Wirtschaftsforschungs-
institute und sonstige, allgemein zugéngliche Informa-

tionen, z. B. im Internet.

Entwicklung der Gesellschaft
In diesem Umfeld agiert die Deutsche Balaton AG,
die sich nach wie vor als Beteiligungsholding versteht.
Die noch im Geschéftsjahr 2010 angefallenen Gewin-
ne aus kurzfristigen Wertpapiergeschéften wurden im
Berichtszeitraum deutlich reduziert. Daftr lag der
Schwerpunkt im Erwerb und Halten von Beteiligun-
gen, die einen mittel- bis langfristigen Anlagehorizont
ausweisen. Hierflr bieten nicht nur Mehrheitsbeteili-
gungen interessante Chancen. Bereits in der Vergan-
genheit haben wir immer wieder darauf hingewiesen,
dass das Geschéftsmodell der Deutsche Balaton AG
als Beteiligungsgesellschaft dazu fuhrt, dass die Er-
gebnisse einzelner Geschéftsjahre fir sich genom-
men nur begrenzt Aufschluss tber den mittel- und
langfristigen Erfolg geben konnen. Das Jahresergeb-
nis der Deutsche Balaton AG wird unter anderem von
einer Vielzahl Faktoren bestimmt, die zu Beginn und
auch wahrend eines Geschéftsjahres nicht oder nur

schwer planbar und vorhersehbar sind.

Der Beteiligungshorizont der Deutsche Balaton AG
ist weiterhin mittel- bis langfristig. Der Zeithorizont,
vor dem wir diesen Prognosebericht erstellt haben,
bezieht sich auf einen Zeitraum von funf Jahren.

Wir wollen unterbewertete Unternehmen identifi-
zieren und eine erfolgreiche Entwicklung der Beteili-

gungen realisieren. Der Erfolg oder Misserfolg einer
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eingegangenen Beteiligung zeigt sich meist erst,
wenn ein Verkauf realisiert werden kann. Diese
Realisierbarkeit ist dabei auch von dem Marktumfeld
abhéngig, das wiederum den Preis der Transaktion
mitbestimmt. Unvorhergesehene Wirtschaftsentwick-
lungen und Verénderungen an den Kapitalmérkten
spielen hier eine groRe und nur schwer vorherseh-

bare Rolle.

Die mittel- bis langfristige Investition in Unternehmen
fuhrt dazu, dass schwankende Entwicklungen bei den
einzelnen Beteiligungen sich jeweils unterschiedlich
in einzelnen Geschéftsjahren auswirken kénnen. Eine
einzelgeschéftsjahresbezogene  Betrachtung (iber-
sieht, dass der Erfolg fir die Deutsche Balaton AG erst
nach VerduBerung einer Investition wirklich messbar
ist. Erst dann steht fest, welcher Ertrag insgesamt aus
der Beteiligung generiert und ob das Investment ins-
gesamt erfolgreich abgeschlossen werden konnte.
Die Umsatz- und Ertragszahlen der produzierenden
Beteiligungsunternehmen sind ein Indikator fir deren
wirtschaftliche Entwicklung. Riickschlisse auf den tat-
sdchlichen Erfolg der Deutsche Balaton AG lassen
sich hieraus nach unserer Auffassung jedenfalls nicht

unmittelbar ziehen.

Weiterhin bewegt sich die Deutsche Balaton AG in
Rahmenbedingungen, die stindigen Anderungen un-
terworfen sind. Neben den sich in steter Regelmalig-
keit &ndernden (steuer-)gesetzlichen Voraussetzungen
sind insbesondere flr das Private-Equity-Geschéft die
Veranderungen der wirtschaftlichen Rahmenbedingun-
gen interessant. Durch die Umbriiche an den Kapital-
und Finanzmérkten kénnen sich auch im Geschéftsjahr
2012 interessante Investitionsopportunititen fur die
Deutsche Balaton AG ergeben. Die Deutsche Balaton
AG wird jeweils im Einzelfall prifen, ob sich bietende
Investitionsgelegenheiten zum Ausbau und zur Stér-

kung des Beteiligungsportfolios genutzt werden kén-
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nen. Um attraktive Investitionsgelegenheiten zu nutzen,
konnte sie sich aullerdem tber die Aufnahme von Kre-
diten und von Eigenmitteln tber den Kapitalmarkt
finanzieren. Dies setzt allerdings eine geeignete Ver-

fassung der Finanz- und Kapitalmérkte voraus.

Die Uber Jahre gewachsene Erfahrung der Deutsche
Balaton AG im Beteiligungsgeschéft, die Prasenz am
Markt und die Investitionserfolge geben uns Zuver-
sicht, das Geschéft auch unter schwierigen Marktbe-
dingungen erfolgreich fortsetzen zu kénnen. Im
Prognosezeitraum sollten die Renditen, vor allem im
Private-Equity-Geschéft, wieder ansteigen. Wir bleiben
zuversichtlich, dass wir im mehrjghrigen Schnitt eine
den Risiken angemessene Eigenkapitalrendite erzie-

len kénnen.

Von der begonnenen geografischen Erweiterung des
Investitionsraums in Lander, die mittel- bis langfristig
gute Wachstumschancen bieten, und der damit ver-
bundenen breiteren Streuung des Portfolios erhoffen
wir mittel- bis langfristig gute Wachstumschancen.
Wir denken hierbei insbesondere an Lé&nder wie

Argentinien, Athiopien, Brasilien und Indien.

Unsere Portfoliounternehmen sind in unterschied-
lichen Branchen am Markt tétig und waren in unter-
schiedlicher Ausprégung von der wirtschaftlichen Ent-
wicklung der vergangenen Jahre betroffen. Wir
arbeiten dafur, dass unsere Portfoliounternehmen
sich positiv entwickeln und maglichst stérker als der

Markt abschneiden kdnnen.

Sollte der Aufschwung der Weltwirtschaft anhalten,
sind wir fur das Zeitfenster des Prognosehorizonts
zuversichtlich, dass der Wert unseres Unternehmens-
portfolios einschlieBlich der VerdulRerungserlose wei-
ter zunehmen wird. Eine Voraussetzung hierftr sind

stabile Bewertungsrelationen an den Kapitalmarkten.



Gesamtprognose
Die Deutsche Balaton AG verflgt unter anderem
auch aufgrund ihrer soliden finanziellen Ausstattung
tber eine gute Basis, um auch in Zukunft Marktchan-
cen zu ergreifen und sich verdndernden Anforderun-

gen zu stellen.

Die Kostenstruktur wird wie im Jahr 2011 auch im
laufenden Jahr und voraussichtlich auch mittelfristig
im Wesentlichen unverandert und tuberschaubar blei-
ben. Die Kosten werden in erster Linie aufgrund von
héherem Personalaufwand im Mehrjahreszeitraum
voraussichtlich um rd. 10 % p. a. ansteigen.

Die Finanzlage der Gesellschaft wird voraussichtlich
auch im Geschéftsjahr 2012 geordnet bleiben, die
Eigenkapitalquote Uber 50 % liegen und die Liquiditét
zur Bedienung aller falligen Verbindlichkeiten vorhan-
den sein. Bei einem zum Vorjahr unverdnderten
Marktumfeld erwarten wir wieder ein positives Ergeb-

nis.

Unter Wiirdigung der kurzfristig absehbaren und mit-
telfristig zu erwartenden Entwicklung hélt der Vorstand
an seiner letztjdhrigen Prognose fest, dass die Deut-
sche Balaton AG im Saldo des laufenden und der
kommenden vier Geschéftsjahre ein positives Ergeb-
nis erwirtschaften und in guten Jahren eine Verzin-
sung des Eigenkapitals von 15 % erreichen kann. Die
Prognose wird unter der Annahme steigender Bor-
senkurse um ca. 5—10 % p. a. abgegeben und erfolgt
vor dem Hintergrund, dass wir mit einer moderaten
Verschuldung arbeiten und besser als der Borsen-

durchschnitt sein wollen.

Diese Prognosen beruhen auf den erfahrungsgemaR
auftretenden  Schwankungen der globalen und
lokalen Wirtschaftsentwicklung, der Borsenkurse und
Unternehmensbewertungen.

Heidelberg, den 19. April 2012

Der Vorstand

Rolf Birkert Jens Juttner
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Gewinn- und Verlustrechnung 2011
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20.
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Ertrége aus Finanzanlagen
davon aus verbundenen Unternehmen 182 TEUR (Vj. 140 TEUR)

Ertrége aus Gewinnabfiihrungsvertrégen

Ertrége aus dem Abgang von Finanzanlagen

Ertrége aus dem Verkauf von Wertpapieren des Umlaufvermégens

Verluste aus dem Verkauf von Wertpapieren des Umlaufvermégens
Zuschreibungen auf Finanzanlagen und Wertpapiere des Umlaufvermagens
Abschreibungen auf Finanzanlagen und Wertpapiere des Umlaufvermégens
sonstige betriebliche Ertrége

Personalaufwand
a) Lohne und Gehalter
b) soziale Abgaben und Aufwendungen fur Altersversorgung

Abschreibungen auf immaterielle Vermégensgegenstande und Sachanlagen
sonstige betriebliche Aufwendungen

sonstige Zinsen und dhnliche Ertrége
davon aus verbundenen Unternehmen 205 TEUR (Vj. 221 TEUR)

Zinsen und &hnliche Aufwendungen
davon aus verbundenen Unternehmen 171 TEUR (Vj. 165 TEUR)

Ergebnis der gewdhnlichen Geschéftstatigkeit

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

sonstige Steuern

Jahresiiberschuss (Vj. Jahresfehlbetrag)

Gewinnvortrag aus dem Vorjahr

Einstellung in Gewinnriicklagen

Bilanzgewinn

1.1.-31.12.2011

Deutsche Balaton

Aktiengesellschaft

1.1.-31.12.2010

EUR EUR
1.732.831,08 1.703.399,71
348.737,86 442.942,18
6.914.472,73 5.625.918,97
3.316.105,26 4.624.997,85
26.424,72 229.498,37
9.287.524,18 9.389.230,81
7.592.941,01 602.840,40
472.605,78 623.826,48
607.572,50 570.676,73
77534,33 53.484,24
31.464,50 26.759,60
1.676.331,74 3.396.122,17
2.342.262,38 1.376.279,03
885.318,88 694.067,80
13.516.951,59 18.213.145,72
306.050,07 305.120,19
0,00 0,00
13.210.901,52 17.908.025,53
21.227.440,46 11.319.414,93
21.227.440,46 8.000.000,00

13.210.901,52

21.227.440,46

Gewinn- und Verlustrechnung



Bilanz zum 31. Dezember 2011

Aktiva

A. Anlagevermogen
I. Immaterielle Vermogenswerte
Entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche
Schutzrechte und ahnliche Rechte und Werte

sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten

1. Sachanlagen

Andere Anlagen, Betriebs- und Geschéftsausstattung

11I. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen
2. Beteiligungen

3. Wertpapiere des Anlagevermogens

B. Umlaufvermdgen

I. Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstinde
1. Forderungen gegen verbundene Unternehmen
2. Forderungen gegen Unternehmen,
mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht

3. Sonstige Vermogensgegenstdnde

1. Wertpapiere
Sonstige Wertpapiere

1Il. Kassenbestand und
Guthaben bei Kreditinstituten

C. Rechnungsabgrenzungsposten
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Passiva

A. Eigenkapital
I. Gezeichnetes Kapital
Erworbene eigene Anteile
II. Kapitalriicklage
11I. Andere Gewinnriicklagen
IV. Bilanzgewinn
B. Riickstellungen
1. Steuerrlckstellungen
2. Sonstige Ruickstellungen
C. Verbindlichkeiten
1. Anleihen
2. Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten
davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr
30.059 TEUR (V}. 12.180 TEUR)
3. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr
66 TEUR (Vj. 3 TEUR)
4. Verbindlichkeiten gegenuber verbundenen Unternehmen
davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr
12.578 TEUR (V]. 13.388 TEUR)
5. Sonstige Verbindlichkeiten
davon aus Steuern 44 TEUR (Vj. 22 TEUR)
davon im Rahmen der sozialen Sicherheit
3 TEUR (V}. O TEUR)
D. Rechnungsabgrenzungsposten
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Anhang fiir das Geschaftsjahr 2011

1. Alligemeine Angaben zum Jahresabschluss

Der Jahresabschluss fir das Geschaftsjahr 2011
wurde nach den fir Kapitalgesellschaften geltenden
Vorschriften der §§ 264 ff. HGB sowie erganzenden
Regelungen des Aktiengesetzes aufgestellt. GemdR
§ 267 Abs. 3 Satz 2 HGB gilt die Gesellschaft als
grole Kapitalgesellschaft.

Die Gewinn- und Verlustrechnung wurde nach dem
Gesamtkostenverfahren aufgestellt. Um den Beson-
derheiten einer Beteiligungsgesellschaft Rechnung zu
tragen, ist die Gliederung der Gewinn- und Verlust-
rechnung gemal § 265 Abs. 5 und 6 HGB umgestellt

und enweitert worden.

Seit dem Berichtsjahr 2009 ist die Gliederung der Ge-
winn- und Verlustrechnung zusétzlich um die Posten
,Ertrdge aus dem Verkauf von Wertpapieren des Um-
laufvermogens” und Verluste aus dem Verkauf von
Wertpapieren des Umlaufvermogens” erweitert wor-
den, um die Klarheit der Darstellung der Ertragslage

zu verbessern.

Zur Verbesserung der Klarheit der Darstellung sind
einige Posten der Gewinn- und Verlustrechnung
zusammengefasst und im Anhang gesondert aus-
gewiesen (§ 265 Abs. 7 Nr. 2 HGB).

Im Interesse der Ubersichtlichkeit werden die nach
den gesetzlichen Vorschriften bei den Posten der
Bilanz und der Gewinn- und Verlustrechnung anzu-
bringenden Vermerke ebenso wie die Vermerke, die
wahlweise in der Bilanz beziehungsweise Gewinn-
und Verlustrechnung oder im Anhang anzubringen

sind, insgesamt im Anhang aufgefthrt.

Aktive latente Steuern werden in Austibung des Wahl-
rechtes des § 274 (1) HGB nicht angesetzt. Zum
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Bilanzstichtag verfigt die Gesellschaft tUber nicht
genutzte korperschaftsteuerliche Verlustvortrége in
Hohe von 35,6 Mio. EUR und nicht genutzte gewer-
besteuerliche Verlustvortrége von 24,2 Mio. EUR zur
Verrechnung mit kinftigen Gewinnen. Wesentliche
temporére Differenzen haben zum Stichtag nicht

bestanden.

Der Jahres- und Konzernabschluss der Deutsche
Balaton Aktiengesellschaft zum 31. Dezember 2011
werden im elektronischen Bundesanzeiger bekannt

gemacht.

2. Angaben zu Bilanzierungs-

und Bewertungsmethoden

Die Bilanzierungsmethoden sind gegentiber dem Vor-

jahr unveréndert beibehalten worden.

Anlagevermégen
Die Sachanlagen werden mit den Anschaffungskos-
ten abzuglich planmaliger linearer Abschreibungen
unter Ber{icksichtigung von § 253 Abs. 3 Satz 3 HGB

bewertet.

Die Anschaffungskosten beweglicher Wirtschaftsgtiter
des Anlagevermogens bis zu einem Wert von 410,00
EUR werden seit dem Geschéftsjahr 2010 im Jahr

des Zugangs voll abgeschrieben.

Fir bewegliche Wirtschaftsgliter des Anlagevermo-
gens mit Anschaffungskosten von mehr als 150,00
EUR aber nicht mehr als 1.000,00 EUR wurde bis
zum Geschéftsjahr 2009 ein Sammelposten gebildet

und linear tber 5 Jahre abgeschrieben.

Die Finanzanlagen sind nach dem Grundsatz der
Einzelbewertung bilanziert.



Bei Wertpapieren des Anlagevermdgens wird nur eine
auBerplanméaRige Abschreibung auf Finanzanlagen bei
einer dauernden Wertminderung vorgenommen. Als
das Kriterium fur auBerplanmallige Abschreibungen
bei voraussichtlich dauernder Wertminderung der
Wertpapiere des Anlagevermdgens gilt die bisherige

Dauer einer bereits eingetretenen Wertminderung:

a) Liegt in den dem Abschlussstichtag vorausge-
henden 6 Monaten der Bérsenkurs des Wertpa-
piers bzw. der Net-Asset-Value des Fondsanteils
permanent um mehr als 20 % unter dem Buch-
wert, so wird die Wertminderung als dauernd
angesehen;

b) dasselbe gilt, wenn der volumengewichtete
Durchschnittswert des téglichen Borsenkurses
bzw. der Net-Asset-Value in den letzten 12 Mo-

naten Uber 10 % unter dem Buchwert liegt.

Voraussichtlich dauernden Wertminderungen von An-
teilen an verbundenen Unternehmen und Beteiligun-
gen wird durch auBerplanmaRige Abschreibungen auf
den niedrigeren beizulegenden Wert Rechnung getra-
gen. Als beizulegender Wert gilt fr Anteile an borsen-
notierten Unternehmen der Borsenkurs am Stichtag
bzw. am letzten Handelstag vor diesem Datum. Fur
nicht bérsennotierte Anteile kénnen sich Anzeichen
far Wertminderungen z. B. aus aktuellen Finanzie-
rungsrunden der jeweiligen Investoren oder aus
Verkaufsverhandlungen ergeben, die einen unter den
Anschaffungskosten liegenden Preis signalisieren. In
diesen Féllen wird die jeweilige Beteiligung auf diesen

niedrigeren Wert abgeschrieben.

Wertaufholungen (Zuschreibungen auf Finanzanla-
gen) werden, soweit die Griinde fir in Vorjahren vor-
genommene Abschreibungen am Bilanzstichtag nicht
mehr bestehen, hochstens bis zu den historischen

Anschaffungskosten vorgenommen.

Umlaufvermégen
Die Bewertungsmethoden sind gegentiber dem Vor-

jahr unveréndert beibehalten worden.

Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande
werden mit dem Nennwert oder dem am Bilanzstich-

tag niedrigeren beizulegenden Wert bewertet.

Wertpapiere des Umlaufvermogens werden unter
Beachtung des strengen Niederstwertprinzips bilan-

ziert.

Die Bewertung der flissigen Mittel erfolgt zum Nenn-

wert.

Der Rechnungsabgrenzungsposten ist nach den Vor-
schriften des § 250 HGB angesetzt worden.

Gewinnricklagen
Freie Gewinnrlcklagen wurden im Berichtsjahr durch

Einstellung aus dem Bilanzgewinn gebildet.

Riickstellungen
Die Steuerrlckstellungen und sonstigen Ruckstellun-
gen werden in Hohe des Betrages angesetzt, der
nach vernunftiger kaufménnischer Beurteilung not-
wendig ist, um erkennbare Risiken und ungewisse

Verbindlichkeiten abzudecken.

Verbindlichkeiten
Verbindlichkeiten werden mit dem Erftllungsbetrag

angesetzt.

Wéhrungsumrechnungen
Kurzfristige Fremdwéhrungsforderungen und -ver-
bindlichkeiten sind zum Devisenkassamittelkurs am
Bilanzstichtag in Euro bewertet. Bei auf fremde
Wahrung lautenden Vermdgensgegenstanden und
Verbindlichkeiten mit einer Restlaufzeit von mehr als

Deutsche Balaton

Aktiengesellschaft

Anhang

45



einem Jahr werden das Realisations- und Imparitéts-
prinzip (§ 252 Abs. 1 Nr. 4 HGB) und das Anschaf-
fungskostenprinzip (§ 253 Abs. 1 Satz 1) beachtet.

Ertrége / Verluste aus dem Abgang

von Finanzanlagen
Die ,Ertrége aus dem Abgang von Finanzanlagen” er-
fassen den Differenzbetrag zwischen erzielten Erlo-
sen und Buchwerten, soweit die Erlése hoher sind als
die Buchwerte. ,Verluste aus dem Abgang von Finanz-
anlagen” erfassen Differenzbetrdge zwischen erziel-
ten Erlosen und Buchwerten, soweit die Erlése unter

den Buchwerten liegen.

Ertrdge / Aufwendungen aus dem Verkauf

von Wertpapieren des Umlaufvermégens
Die ,Ertrédge aus dem Verkauf von Wertpapieren des
Umlaufvermogens” erfassen den Differenzbetrag
zwischen erzielten Erlésen und Buchwerten, soweit
die Erlése hoher sind als die Buchwerte. ,Verluste aus
dem Verkauf von Wertpapieren des Umlaufvermo-
gens” erfassen Differenzbetrdge zwischen erzielten
Erlésen und Buchwerten, soweit die Erldse unter den

Buchwerten liegen.

Dividendenertrdge
Dividendeneinnahmen werden in dem Jahr, in
welchem der entsprechende Gewinnverwendungs-

beschluss gefasst wird, als Ertrag erfasst.

3. Erlduterungen zur Bilanz

Anlagevermogen

Die im Eigenbestand befindliche Unternehmensanlei-
he im Umfang von 4.250 TEUR wurde im Berichtsjahr
2011 unverandert im Anlagevermagen ausgewiesen,

da eine Platzierung am Markt derzeit nicht vorgese-
hen ist.
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Ferner sind unter den Wertpapieren des Anlagever-
maogens weiterhin Anteile an einem Immobilienfonds
(360 TEUR; Vj. 199 TEUR) erfasst.

Zu den Anteilsbesitzen der Gesellschaft geméR § 285
Nr. 11 HGB an Beteiligungen mit einem Kapitalanteil
von mindestens 20 % sowie an Beteiligungen an
groRen Kapitalgesellschaften mit einem Stimmrechts-
anteil von mehr als 5 % verweisen wir auf die Aus-

fuhrungen unter Punkt 7.

Bei 26 Wertpapieren des Anlagevermogens liegt der
Buchwert (28.329 TEUR) tber dem beizulegenden
Zeitwert (25.306 TEUR). Die Wertminderung in Hohe
von 3.023 TEUR wird als vortbergehend eingestuft.
Die Abschreibung wurde wegen der Anwendung der
unter ,Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden” und
+Anlagevermogen” dargestellten Definition fir die
Annahme einer nicht dauerhaften Wertminderung
unterlassen. Anhaltspunkte, die darauf hindeuten,
dass die Wertminderung voraussichtlich nicht von
Dauer ist, bestehen insbesondere darin, dass die obi-
ge Definition genau dieses definiert und die Emitten-
ten der betreffenden Wertpapiere nicht insolvent

sind, sich die Kurse also wieder erholen kdnnen.

Umlaufvermégen

Forderungen und

sonstige Vermégensgegenstdnde
Zum Bilanzstichtag bestehen Forderungen gegentiber
verbundenen Unternehmen in Hohe von 9.381 TEUR
(Vj. 13.208 TEUR). Die Forderungen gegen verbun-
dene Unternehmen resultieren aus Darlehens-
gewahrungen an drei Tochtergesellschaften, aus dem
aufgrund eines Gewinnabfuhrungsvertrages abzufth-
renden Jahrestberschuss des Geschéftsjahres 2011
der CornerstoneCapital Verwaltungs AG und aus For-

derungen im Zusammenhang mit der Rickzahlung



eines Teils des Grundkapitals der Tochtergesellschaft
CornerstoneCapital AG, Frankfurt am Main, (5.484
TEUR; Vj. 9.926 TEUR). Die Kapitalmalnahmen-
beschlisse wurden von der Hauptversammlung der

CornerstoneCapital AG am 23. August 2011 gefasst.

Die Forderungen gegen Unternehmen, mit denen ein
Beteiligungsverhéltnis besteht, betragen insgesamt
2.158 TEUR (Vj. 1.936 TEUR) und beinhalten aus-

schlieBlich Forderungen aus Gesellschafterdarlehen.

Die sonstigen Vermogensgegensténde (4.417 TEUR;
Vj. 2.956 TEUR) setzen sich aus Forderungen im
Zusammenhang mit gewshrten Darlehen in Hohe
von 3.084 TEUR (Vj. 1.894 TEUR), Korperschaft-
steuerrickforderung/-guthaben in Hohe von 1.231
TEUR (Vj. 731 TEUR) und Sttickzinsen der Wertpapie-
re des Umlaufvermogens in Héhe von 102 TEUR
(Vj. 331 TEUR) zusammen.

Von den zum Bilanzstichtag ausgewiesenen sonsti-
gen Vermogensgegenstanden haben solche im Um-
fang von 240 TEUR (Vj. 260 TEUR) eine Laufzeit von
mehr als einem Jahr, die sich im Wesentlichen aus
Kérperschaftsteuerguthaben in Hohe von 165 TEUR
(V). 183 TEUR) und Darlehensforderungen in Hohe
von 75 TEUR (Vj. 77 TEUR) zusammensetzen. Dari-
ber hinaus bestehen keine Forderungen und sonsti-
gen Vermogensgegenstande in wesentlicher Hohe
mit einer vertraglichen oder gesetzlichen Laufzeit von

mehr als einem Jahr.

Wertpapiere
Im Berichtsjahr 2011 enthélt die Position ,Sonstige
Wertpapiere” nur noch zwei Wertpapiere im Umfang
von 1.154 TEUR (Vj. 16.201 TEUR), davon 1.150
TEUR begebene Anleihen eines assoziierten Unter-
nehmens. Die Gesellschaft hat einen covered warrant
in betraglich untergeordnetem Umfang auf Teile eines

von ihr gehaltenen Wertpapieres begeben.

Rechnungsabgrenzungsposten
Der Rechnungsabgrenzungsposten in Héhe von 10
TEUR (Vj. 13 TEUR) resultiert im Wesentlichen aus
dem Disagio (7 TEUR; Vj. 12 TEUR) der begebenen
5 %-Unternehmensanleihe 2008/2013.

Eigenkapital

Gezeichnetes Kapital
Das gezeichnete Kapital der Deutsche Balaton AG
betrug zum Bilanzstichtag 11.640.424,00 EUR und
war in 11.640.424 auf den Inhaber lautende Stamm-
aktien ohne Nennwert (Stiickaktien) mit einem rech-
nerischen Anteil am Grundkapital von 1,00 EUR je
Aktie eingeteilt. Das Grundkapital ist in Hohe von
11.640.424,00 EUR vollstéindig eingezahlt. Der
Nennbetrag der erworbenen und zum Bilanzstichtag
gehaltenen eigenen Anteile in Héhe von 352 TEUR
wurde offen vom gezeichneten Kapital abgesetzt, so
dass sich ein gezeichnetes Kapital in Hohe von
11.288 TEUR fir die im Besitz von auBenstehenden
Aktiondren befindlichen Aktien ergibt. Beztiglich der
Entwicklung und Zusammensetzung der eigenen An-
teile wird auf die nachfolgenden Ausfuihrungen unter

der Uberschrift ,Eigene Anteile” verwiesen.

Die Aktien sind an der Frankfurter Wertpapierborse
und im Xetra-Handel im Regulierten Markt (General
Standard) zugelassen und an den Wertpapierborsen
Berlin, Dusseldorf, Hamburg-Bremen, Munchen und

Stuttgart jeweils in den Freiverkehr einbezogen.

Die Anzahl der Aktien blieb im Berichtszeitraum mit
Stick 11.640.424 Aktien unverdndert im Vergleich

zum Vorjahresstichtag:

Deutsche Balaton
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Geschiftsjahr 2011 Geschiftsjahr 2010
Stand Geschéftsjahresbeginn 11.640.424 11.640.424
Stand Geschéftsjahresende 11.640.424 11.640.424

Eigene Anteile
Die ordentliche Hauptversammlung der Deutsche
Balaton AG vom 31. August 2010 hat den Vorstand
ermachtigt, eigene Aktien bis zu insgesamt 10 % des
zum Zeitpunkt der Beschlussfassung bestehenden
Grundkapitals zu erwerben. Der Erwerb darf nach
Wahl des Vorstands tber die Bérse oder mittels eines
an alle Aktionére der Gesellschaft gerichteten offent-
lichen Kaufangebots bzw. mittels an alle Aktionére
gerichteter offentlicher Einladung zur Abgabe von
Verkaufsofferten erfolgen. Unter bestimmten weite-
ren Voraussetzungen ist der Vorstand berechtigt, den
Erwerb eigener Aktien auch auRerhalb der Borse vor-
zunehmen, wenn der Erwerb eigener Aktien im Rah-
men des Erwerbs von oder des Zusammenschlusses
mit Unternehmen oder des Erwerbs von Beteiligun-
gen an Unternehmen erfolgt oder wenn es sich um
einen Paketerwerb von mindestens 1 % des Grund-
kapitals handelt und ein solcher Erwerb einem Zweck
dient, der im vorrangigen Interesse der Gesellschaft

liegt und der Paketerwerb geeignet und erforderlich

ist, diesen Zweck zu erreichen. Die Erméchtigung
wurde zum 1. September 2010 wirksam und gilt bis
zum 31. August 2015.

Im Berichtszeitraum wurden von der Gesellschaft auf-
grund obiger Erméchtigungen der Hauptversamm-
lung insgesamt 146.942 (V). 205.046) eigene Aktien
erworben. Zusammen mit den bereits zum Ge-
schéftsjahresbeginn gehaltenen 205.046 eigenen
Aktien hélt die Gesellschaft zum 31. Dezember 2011
insgesamt 351.988 eigene Aktien. Wie im Vorjahr
sind die eigenen Aktien nicht aktivisch ausgewiesen,
sondern in Hohe ihres rechnerischen Anteils am
Grundkapital (352 TEUR) offen vom gezeichneten
Kapital abgesetzt. Der tber den rechnerischen Wert
der eigenen Anteile hinausgehende Teil des Kaufprei-
ses von 1.197 TEUR wurde mit den Gewinnrticklagen
verrechnet, in die zuvor ein Betrag von 21.227 TEUR
aus dem Gewinnvortrag des Vorjahres eingestellt

wurde.

Entwicklung des Bestands an
eigenen Aktien im Geschiftsjahr 2011

Datum’ Verdnderung? Bestand? Erwerbspreis Gesamt-
je Aktie erwerbspreis
Anfangsbestand
01.01.2011 82.438
Fortschreibung aus Aktienrtickkauf 2010
04.01.2011 +122.558 204.996 9,00 EUR 1.103.022,00 EUR
05.01.2011 +50 205.046 9,00 EUR 450,00 EUR
1. Erwerbsangebot 2011 (Annahmefrist 23.03.-04.04.2011)
05.04.2011 +100 205.146 9,50 EUR 950,00 EUR
07.04.2011 +32 205.178 9,50 EUR 304,00 EUR
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Entwicklung des Bestands an
eigenen Aktien im Geschiftsjahr 2011

Datum!’ Verdnderung? Bestand? Erwerbspreis Gesamt-

je Aktie erwerbspreis
08.04.2011 +470 205.648 9,50 EUR 4.465,00 EUR
20.04.2011 +105 205.753 9,50 EUR 997,50 EUR

2. Erwerbsangebot 2011 (Annahmefrist 17.06.—01.07.2011)

06.07.2011 +8.864 214.617 10,00 EUR 88.640,00 EUR
07.07.2011 +75 214.692 10,00 EUR 750,00 EUR
11.07.2011 +37.300 251.992 10,00 EUR 373.000,00 EUR

3. Erwerbsangebot 2011 (Annahmefrist 01.09.—15.09.2011)

20.09.2011 +16.854 268.846 8,75 EUR 147.472,50 EUR

21.09.2011 +55.527 324.373 8,75 EUR 485.861,25 EUR

22.09.2011 +22.485 346.858 8,75 EUR 196.743,75 EUR

23.09.2011 +5.130 351.988 8,75 EUR 4488750 EUR
Endbestand

31.12.2011 351.988

(1) Das Datum entspricht jeweils dem Valuta-Tag der Einbuchung der
Aktien bei der Deutsche Balaton AG und liegt wegen der techni-
schen Abwicklung jeweils nach dem Ende der Annahmefrist.
Weitere Erlduterungen im Haupttext.

Der Erwerb der vorgenannt unter dem 4. Januar 2011
und 5. Januar 2011 genannten insgesamt Stlck
122.608 eigenen Aktien erfolgte noch im Rahmen
des am 13. Dezember 2010 vertffentlichten Er-
werbsangebots. Die Kaufpreiszahlung fur die Stick
122.608 eigenen Aktien ist bereits am 29. Dezember
2010 erfolgt. Aufgrund der technischen Abwicklung
erfolgte der Ubertrag dieser Aktien erst am 4. Januar
2011 bzw. 5. Januar 2011. Die Aktien befanden sich
jedoch bereits zum 31. Dezember 2010 in der
unwiderruflichen  Verfigungsmacht der Deutsche
Balaton AG.

Genehmigtes Kapital
Der Vorstand ist erméchtigt, mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats bis zum 26. August 2014 das Grundkapital
der Gesellschaft einmalig oder in Teilbetrédgen mehr-
mals um bis zu insgesamt 6.300.000,00 EUR durch

(2) Der jeweils genannte Betrag der Anzahl der Aktien entspricht
dem Betrag des auf die jeweilige Aktienanzahl entfallenden antei-
ligen rechnerischen Grundkapitals in Euro.

Ausgabe neuer Aktien gegen Geld- und/oder Sach-
einlagen zu erhéhen (genehmigtes Kapital). Die neu-
en Aktien sind ab dem Beginn des Geschéftsjahres, in
dem sie ausgegeben werden, gewinnberechtigt.
Grundsatzlich ist den Aktiondren ein Bezugsrecht ein-
zurdumen. Die neuen Aktien kénnen auch von einem
durch den Vorstand bestimmten Kreditinstitut mit der
Verpflichtung Gbernommen werden, sie den Aktio-

naren anzubieten (mittelbares Bezugsrecht).

Der Vorstand ist erméchtigt, mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats das gesetzliche Bezugsrecht der Aktionare

auszuschlieBen,

1. um Spitzenbetrége vom Bezugsrecht der Aktio-
ndre auszunehmen;
2. bei Kapitalerhdhungen gegen Bareinlagen, wenn

der Ausgabebetrag der neuen Aktien den Bor-
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senpreis nicht wesentlich unterschreitet und die
unter Ausschluss des Bezugsrechts ausgegebe-
nen Aktien insgesamt 10 % des Grundkapitals
nicht Uberschreiten, und zwar weder im Zeit-
punkt des Wirksamwerdens dieser Ermachtigung
noch im Zeitpunkt der Austibung dieser Erméch-
tigung; auf die Grenze von 10 % des Grundkapi-
tals sind diejenigen Aktien anzurechnen, die un-
ter Bezugsrechtsausschluss in unmittelbarer oder
entsprechender Anwendung von § 186 Abs. 3
Satz 4 AktG ausgegeben oder verduRert wurden;
3. wenn die Kapitalerhdhung gegen Sacheinlagen
zum Zwecke des Erwerbs von Unternehmen,
Unternehmensteilen oder Beteiligungen an Un-

ternehmen erfolgt.

Der Vorstand ist erméchtigt, mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats Uber den Ausschluss des Bezugsrechts zu
entscheiden und die weiteren Einzelheiten der Kapi-

talerhohung festzulegen.

Bedingtes Kapital
Ein bedingtes Kapital in Hohe von bis zu 5.820.212,00
EUR durch Ausgabe von bis zu 5.820.212 auf den
Inhaber lautenden Stlickaktien dient der Gewahrung
von auf den Inhaber lautenden Stiickaktien an die
Inhaber von Options- oder Wandelanleihen, Genuss-
rechten oder Gewinnschuldverschreibungen (bzw.
Kombinationen dieser Instrumente) (zusammen
,Schuldverschreibungen”) jeweils mit Options- oder
Wandlungsrechten bzw. -pflichten, die aufgrund der
von der Hauptversammlung vom 31. August 2011
beschlossenen Erméchtigung bis zum 30. August
2016 von der Deutsche Balaton Aktiengesellschaft
oder einer Konzerngesellschaft der Deutsche Balaton
Aktiengesellschaft im Sinne von § 18 AktG, an der die
Deutsche Balaton Aktiengesellschaft unmittelbar oder
mittelbar zu mindestens 90 % der Stimmen und des

Kapitals beteiligt ist, ausgegeben werden. Die Ausga-
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be der neuen Aktien erfolgt zu dem gemal} dem Be-
schluss der Hauptversammlung vom 31. August
2011 jeweils zu bestimmenden Wandlungs- bzw. Op-
tionspreis. Die bedingte Kapitalerhdhung wird nur in-
soweit durchgefuhrt, wie die Inhaber von Options-
oder Wandlungsrechten bzw. die zur Optionsaustibung
bzw. Wandlung Verpflichteten aus Options- oder
Wandelanleihen, Genussrechten oder Gewinnschuld-
verschreibungen (bzw. Kombinationen dieser Ins-
trumente), die von der Deutsche Balaton Aktienge-
sellschaft oder einer Konzerngesellschaft der Deut-
sche Balaton Aktiengesellschaft im Sinne von § 18
AktG, an der die Deutsche Balaton Aktiengesellschaft
unmittelbar oder mittelbar zu mindestens 90 % der
Stimmen und des Kapitals beteiligt ist, aufgrund der
von der Hauptversammlung vom 31. August 2011
beschlossenen Ermdchtigung ausgegeben bzw. ga-
rantiert werden, von ihren Options- bzw. Wandlungs-
rechten Gebrauch machen oder, soweit sie zur Op-
tionsaustibung bzw. Wandlung verpflichtet sind, ihre
Verpflichtung zur Optionsaustibung bzw. Wandlung
erfillen und soweit nicht andere Erftllungsformen
eingesetzt werden. Die Ausgabe der neuen Aktien
erfolgt zu dem nach MaRgabe des vorstehend be-
zeichneten Ermaéchtigungsbeschlusses jeweils zu

bestimmenden Options- bzw. Wandlungspreis.

Kapitalriicklage
Die Kapitalriicklage in Hohe von 50.122 TEUR (Vj.
50.122 TEUR) umfasst die Betrége, die bei der Aus-
gabe von Aktien tber den Nennbetrag erzielt worden
sind. Im Geschéftsjahr 2011 wurden keine Betrége

in die Kapitalriicklage eingestellt.

Gewinnriicklagen
Im Berichtszeitraum wurde in die freien Gewinnriick-
lagen ein Betrag in Hohe von 21.227 TEUR einge-
stellt. Der Uber den rechnerischen Wert der eigenen
Aktien hinausgehende Teil des Kaufpreises in Hohe



von 1.197 TEUR wurde mit den freien Gewinnrticklagen verrechnet. Im Einzelnen haben sich die Gewinnrick-

lagen wie folgt entwickelt:

Angaben in TEUR Gesetzliche Freie Gewinnriicklage
Riicklage Gewinnriicklage gesamt

Stand 01.01.2011 0 6.491 6.491

Einstellung 0 21.227 21.227

Umgliederung 0 0 0

Verrechnung mit

Anschaffungskosten

eigene Anteile -1.197 -1.197

Stand 31.12.2011 26.521 26.521

Die gesetzliche Ricklage blieb unveréndert. Da die
Summe der Betrége aus der gesetzlichen Riicklage
und der Kapitalriicklage gemall § 272 Abs. 2 Nr. 1
HGB den zehnten Teil des Grundkapitals erreicht, war

kein Betrag in die gesetzliche Riicklage einzustellen.

Gewinnvortrag
Die Hauptversammlung hat am 31. August 2011
beschlossen, in Hohe von

21.227.440,46 EUR in die anderen Gewinnrlcklagen

den Bilanzgewinn

einzustellen.

Bilanzgewinn
Der Bilanzgewinn des Geschéftsjahres 2011, der dem
Jahrestiberschuss entspricht, betrdgt 13.210.901,52
EUR.

Stimmrechtsmeldungen
Der Gesellschaft liegen folgende Meldungen tber das
Bestehen einer Beteiligung, die nach § 20 Abs. 1 oder
Abs. 4 AktG oder nach § 21 Abs. 1 oder Abs. 1 a
WpHG bzw. § 41 Abs. 2 Satz 1 WpHG mitgeteilt

worden sind, vor:

Mitteilungen im Geschéftsjahr 2011

+ Die Multiadvisor Sicav mit Sitz in Luxemburg-Stras-
sen (Staat: Luxemburg) hat uns im Geschéftsjahr
2011 nach § 21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass ihr
Stimmrechtsanteil an der Deutsche Balaton AG,
Heidelberg, Deutschland, am 30.12.2010 die
Schwelle von 5 % unterschritten hat und zu die-
sem Tag 4,854 % (565.121 Stimmrechte) betrdgt.

+ Die Axxion S.A., Luxemburg-Munsbach, Luxemburg,
hat uns im Geschéftsjahr 2011 nach § 21 Abs. 1
WpHG mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an un-
serer Gesellschaft am 3. Mai 2011 die Schwelle
von 15 % unterschritten hat und zu diesem Tag
14,99 % (1.745.222 Stimmrechte) betragen hat.

+ Die Axxion S.A., Luxemburg-Munsbach, Luxemburg,
hat uns im Geschéftsjahr 2011 nach § 21 Abs. 1
WpHG mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an un-
serer Gesellschaft am 2. August 2011 die Schwelle
von 15 % Uberschritten hat und zu diesem Tag
15,09 9% (1.756.337 Stimmrechte) betragen hat.

+ Am 26. September 2011 haben wir geméR § 26
Abs. 1 Satz 2 WpHG mitgeteilt, dass die Deutsche
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Balaton AG, Heidelberg, durch den Erwerb eigener
Aktien am 23. September 2011 die Schwelle von
3% der Stimmrechte der Deutsche Balaton AG
Uberschritten hat. Die Deutsche Balaton AG hélt am
23.09.2011 insgesamt 351.988 Sttick eigene Ak-
tien (entsprechend einem Anteil von 3,02 % der
Stimmrechte) der Deutsche Balaton AG. Aus eige-
nen Aktien stehen der Deutsche Balaton AG keine

Stimmrechte zu.

Mitteilungen vor dem Geschéftsjahr 2011

Sofern und soweit der Gesellschaft von den nachfol-
gend genannten Meldepflichtigen vor dem Geschéfts-
jahr 2011 mehrere Stimmrechtsmitteilungen, die das
Erreichen, Uber- oder Unterschreiten von gem. § 21
Abs. 1 oder Abs. 1a WpHG mitteilungspflichtigen
Stimmrechtsschwellen betrafen, zugegangen sind, ist

jeweils die letzte Meldung wiedergegeben:

+ Die IPConcept Fund Management S. A. mit Sitz in
Luxemburg (Staat: Luxemburg) hat uns im Ge-
schéftsjahr 2010 nach § 21 Abs. 1T WpHG mitge-
teilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Deutsche
Balaton Aktiengesellschaft, Ziegelhduser Landstralle
1, 69120 Heidelberg, Deutschland, am 18.11.2008
die Schwelle von 5 % utberschritten hat und zu die-
sem Tag 5,02 % (636.975 Stimmrechte) betrégt.
Davon ist ihr ein Stimmrechtsanteil von 2,19 %
(278.005 Stimmrechte) nach § 22 Abs. 1 Satz 1
Nr. 6 WpHG zuzurechnen.

+ Die VWV Beteiligungen AG mit Sitz in Heidelberg
(Deutschland) hat uns am 10.12.2009 gemdR § 21
Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil
an der Deutsche Balaton AG am 08.12.2009 die
Schwelle von 50 % tberschritten hat und zu diesem
Tag 54,395 %, das sind 6.336.950 Stimmrechte
von insgesamt 11.649.799 Stimmrechten, betrug.
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Die DELPHI Unternehmensberatung AG mit Sitz in
Heidelberg (Deutschland) hat uns am 10.12.2009
gemdall § 21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass ihr
Stimmrechtsanteil an der Deutsche Balaton AG am
08.12.2009 die Schwelle von 50 % uberschritten
hat und zu diesem Tag 54,395 % der Stimmrechte,
das sind 6.336.950 Stimmrechte von insgesamt
11.649.799 Stimmrechten, betrdgt. Hiervon sind
der DELPHI Unternehmensberatung AG 54,395 %
(6.336.950 Stimmrechte) nach § 22 Abs. 1 Satz 1
Nr. 1 WpHG zuzurechnen.

Die der DELPHI Unternehmensberatung AG zuge-
rechneten Stimmrechte werden dabei tiber folgen-
des von der DELPHI Unternehmensberatung AG
kontrolliertes Unternehmen, dessen Stimmrechts-
anteil an der Deutsche Balaton AG 54,395 9%, also
3 % oder mehr betrégt, gehalten:

- VWV Beteiligungen AG, Heidelberg

Sie selbst hélt am 08.12.2009 keine Aktien der
Deutsche Balaton AG.

Herr Wilhelm Konrad Thomas Zours, Deutschland, hat
uns am 10.12.2009 gemdR § 21 Abs. 1 WpHG mit-
geteilt, dass sein Stimmrechtsanteil an der Deutsche
Balaton AG am 08.12.2009 die Schwelle von 50 %
Uberschritten hat und zu diesem Tag 54,395 % der
Stimmrechte, das sind 6.336.950 Stimmrechte von
insgesamt 11.649.799 Stimmrechten, betrégt. Hier-
von sind ihm 54,395 % (6.336.950 Stimmrechte)
nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG zuzurechnen.

Die ihm zugerechneten Stimmrechte werden dabei
ber folgende von ihm kontrollierte Unternehmen,
deren Stimmrechtsanteil an der Deutsche Balaton
AG jeweils 54,395 %, also jeweils 3 % oder mehr
betragt, gehalten:

- DELPHI Unternehmensberatung AG, Heidelberg
- VWV Beteiligungen AG, Heidelberg.



Er selbst halt am 08.12.2009 keine Aktien der
Deutsche Balaton AG.

Riickstellungen
Die Steuerrtickstellung betrifft Riickstellungen fur Ge-
werbesteuer in Hohe von 217 TEUR (Vj. 489 TEUR).
Unter den sonstigen Ruckstellungen in Héhe von
1.087 TEUR (Vj. 1.527 TEUR) sind im Wesentlichen
Ruckstellungen fur Prozesskosten und Prozessrisiken
623 TEUR (Vj. 630 TEUR), ausstehenden Urlaub,
Rechts- und Beratungskosten, Aufsichtsratsvergttung
sowie Kosten fiir die Erstellung und Priifung des Jah-
resabschlusses erfasst. Die Put Option, fur die im Vor-
jahr eine Drohverlustriickstellung (601 TEUR) gebil-

det wurde, wurde in diesem Geschéftsjahr ausgetbt.

Verbindlichkeiten

Unter Berticksichtigung des Eigenbestandes der unter
LErlduterungen zur Bilanz-Anlagevermogen” erwéhn-
ten 5 %-Unternehmensanleihe 2008/2013 besteht
eine zum 1. Juli 2013 fallige Nettortickzahlungsver-
pflichtung in Héhe von 5.750 TEUR. Die Zinszahlun-
gen auf die 5 %-Unternehmensanleihe 2008/2013
sind jahrlich, letztmals mit Ruckzahlung der Anleihe,
jeweils zum 1. Juli eines Kalenderjahres zur Zahlung
fallig. Die aus der Unternehmensanleihe zum Bilanz-
stichtag resultierende Nettoverbindlichkeit einschliel3-
lich Zinsen betrédgt zum Bilanzstichtag somit 5.894
TEUR (Vj. 5.894 TEUR). In diesem Betrag sind abge-
grenzte Zinsverbindlichkeiten in Hohe von 144 TEUR
(Vj. 144 TEUR) enthalten, die unter den sonstigen
Verbindlichkeiten ausgewiesen werden. Aus dieser im
Geschéftsjahr 2008 begebenen 5 %-Unternehmens-
anleihe 2008/2013 resultiert zum Bilanzstichtag eine
Bruttoverbindlichkeit in Héhe von insgesamt 10.000
TEUR (Vj. 10.000 TEUR).

Die Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten be-
laufen sich zum Bilanzstichtag auf 30.059 TEUR (V.

12.180 TEUR). Die Verbindlichkeiten gegentiber ver-
bundenen Unternehmen betragen zum 31. Dezem-
ber 2011 30.385 TEUR (Vj. 13.388 TEUR) und be-

treffen Gberwiegend Darlehensverbindlichkeiten.

In den sonstigen Verbindlichkeiten, die zum 31. De-
zember 2011 mit 818 TEUR (Vj. 166 TEUR) ausge-
wiesen werden, sind Verbindlichkeiten aus der Aus-
ibung einer Put-Option tber Aktien eines nunmehr
verbundenen Unternehmens in Hohe von 601 TEUR
(Vj. 0 TEUR), Uber Zinsen aus der Unternehmens-
anleihe 2008/2013 in Hohe von 144 TEUR (Vj. 144
TEUR) und aus Steuern in Hohe von 44 TEUR (Vj.
22 TEUR) enthalten. Verbindlichkeiten im Rahmen
der sozialen Sicherheit bestehen in Hohe von 3 TEUR
(Vj. O TEUR).

Mit Ausnahme der Verbindlichkeiten aus der Unter-
nehmensanleihe 2008/2013 in Hohe von 10.000
TEUR (Vj. 10.000 TEUR) sind alle Verbindlichkeiten
kurzfristig féllig. Wie im Vorjahr bestehen keine Ver-
bindlichkeiten mit einer Restlaufzeit von mehr als

funf Jahren.

Fur Verbindlichkeiten gegentiber verbundenen Unter-
nehmen waren zum Bilanzstichtag teilweise Pfand-
rechte an Aktien in Héhe von 17.800 TEUR (Vj. O
TEUR) bestellt. Die Verbindlichkeiten gegentber Kre-
ditinstituten sind vollumfénglich (im bankablichen
Umfang) durch bankubliche Verpfandung von Wert-
papierdepots und Bankkonten besichert.

4. Erlduterungen zur Gewinn-

und Verlustrechnung

Ertrdge aus Finanzanlagen
Die Ertrage aus Finanzanlagen im Gesamtumfang von
1.733 TEUR (Vj. 1.703 TEUR) beinhalten im Ge-
schéftsjahr 2011 in Hohe von 1.551 TEUR (Vj. 1.564
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TEUR) Dividendenertrdge sowie in Hohe von 182
TEUR (Vj. 140 TEUR) Dividendenertrége von ver-

bundenen Unternehmen.

Ertrédge aus Gewinnabfihrungsvertrdgen
Aus einem Gewinnabflhrungsvertrag resultieren Er-
trdge in Hohe von 349 TEUR (V). 443 TEUR).

Abschreibungen auf Finanzanlagen

und auf Wertpapiere des Umlaufvermégens
Die Abschreibungen auf Finanzanlagen und auf Wert-
papiere des Umlaufvermogens im Geschéftsjahr
2011 belaufen sich auf insgesamt 7.593 TEUR (Vi.
603 TEUR). Die Abschreibungen auf Finanzanlagen
betreffen wie im Vorjahr vollumfénglich Abschreibun-
gen infolge eines niedrigeren beizulegenden Wertes
wegen dauerhafter Wertminderung. Die Abschreibun-
gen auf Wertpapiere des Umlaufvermogens (18
TEUR; Vj. 56 TEUR) resultieren ebenfalls aus der

Bewertung mit dem niedrigeren beizulegenden Wert.

Sonstige betriebliche Ertrdge

Die sonstigen betrieblichen Ertrége belaufen sich auf
insgesamt 473 TEUR (Vj. 624 TEUR) und enthalten
im Berichtsjahr im Wesentlichen Ertrdge aus Kursdif-
ferenzen in Hohe von 197 TEUR (Vj. 3 TEUR), Ertrége
aus Konzernumlage in Héhe von 127 TEUR (V). 6
TEUR), Ertrdge aus Auflésung von Ruickstellungen in
Hohe von 29 TEUR (Vj. 36 TEUR) und Mietertrdge
in Hohe von 30 TEUR (V). 31 TEUR).

Die sonstigen betrieblichen Ertrége enthielten im Vorjahr
im Wesentlichen periodenfremde Ertrége wie die Teil-
riickzahlung in Hohe von 300 TEUR eines im Jahr 2009
vollstandig abgewerteten Darlehens als auch die Wert-
aufholung der noch ausstehenden Forderung in Héhe
von 200 TEUR aus diesem Darlehen, deren Riickzah-
lung in 2011 erfolgt ist, und die fur dieses Darlehen
aufgelaufenen Zinsforderungen in Hohe von 26 TEUR.
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Sonstige betriebliche Aufwendungen
Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen des Ge-
schéftsjahres 2011 belaufen sich auf insgesamt
1.676 TEUR (Vj. 3.396 TEUR). Darin enthalten sind
im Wesentlichen Forderungsverluste (566 TEUR; Vij.
599 TEUR), Rechts- und Beratungskosten (474 TEUR;
Vj. 427 TEUR), Abschluss- und Priifungskosten (269
TEUR; Vj. 80 TEUR), Kosten fiir die Hauptversammlung
und Investor Relations (109 TEUR; Vj. 64 TEUR),
Mieten fur Burordume und Lagerraum (84 TEUR; V.
83 TEUR) und Aufwendungen aus Wahrungsumrech-
nungen (18 TEUR; Vj. 1.045 TEUR). Aufwendungen
fur Ruckstellungen wegen Prozesskosten und Pro-
zessrisiken (0 TEUR; Vj. 630 TEUR) und Aufwendun-
gen im Zusammenhang mit der Drohverlustriickstel-
lung (O TEUR; Vj. 275 TEUR) sind im Berichtsjahr

nicht angefallen.

Sonstige Zinsen und &hnliche Ertrdge
Die sonstigen Zinsen und ahnlichen Ertrége in Hohe
von 2.342 TEUR (V). 1.376 TEUR) enthalten sonsti-
gen Zinsertrag und ahnliche Ertrdge in Hohe von
2.137 TEUR (Vj. 1.155 TEUR) sowie sonstige Zinser-
trage aus verbundenen Unternehmen von 205 TEUR
(Vj. 221 TEUR).

Zinsen und dhnliche Aufwendungen

Die Zinsen und &hnlichen Aufwendungen im Be-
richtszeitraum 2011 belaufen sich auf 885 TEUR (V.
694 TEUR). Darin enthalten sind Aufwendungen fir
Zinsen an verbundene Unternehmen in Hohe von
171 TEUR (Vj. 165 TEUR) sowie Zinsaufwand in
Hohe von 292 TEUR (Vj. 292 TEUR) betreffend
die 5,00 %-Unternehmensanleihe 2008/2013. Die
Zinsaufwendungen fur kurzfristige Verbindlichkeiten
belaufen sich auf 399 TEUR (Vj. 236 TEUR).



Steuern vom Einkommen und Ertrag
Die Steuern vom Einkommen und vom Ertrag in
Hohe von 306 TEUR (V). 305 TEUR) beinhalten im
Wesentlichen Gewerbesteuer sowie Korperschaft-

steuer einschlieBlich Solidaritétszuschlag.

5. Sonstige Angaben

Sonstige finanzielle Verpflichtungen, Haftung,
Treuhandverhdltnisse
Es bestehen sonstige finanzielle Verpflichtungen in
Hohe von 117 TEUR, wovon 83 TEUR innerhalb
eines Jahres und 34 TEUR innerhalb von zwei bis
funf Jahren féllig sind.

Zum Bilanzstichtag besteht eine Verpflichtung der Ge-
sellschaft als Kommanditist der CornerstoneCapital I
AG & Co. KG zur Erbringung weiterer Einlageleistun-
gen in einem Umfang von 35.013 TEUR.

Die Gesellschaft hat sich im Rahmen von Optionsver-
einbarungen zum Erwerb von 68.754 Aktien eines
assoziierten Unternehmens verpflichtet, falls die Ver-
tragsparteien entsprechende Put-Optionen auslben.
Die Put-Optionen kénnen bis zum 28. Dezember
2015 ausgetbt werden. Der Kaufpreis, der im Falle
der Austbung der Optionsrechte von der Deutsche
Balaton AG an die Optionsberechtigten zu zahlen
ware, belduft sich auf 124 TEUR.

Sicherheiten fir fremde Verbindlichkeiten sind nicht

bestellt worden.

Mitglieder der Organe

Vorstand
— Jorg Janich, Giengen (bis 3. Mérz 2011)
—  Rolf Birkert, Frankfurt am Main

(seit 25. Februar 2011)
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Jens Juttner, Hofheim (seit 1. Mai 2011)

Aufsichtsrat

Wilhelm K. Thomas Zours, Heidelberg
Aufsichtsratsvorsitzender

Vorstand DELPHI Unternehmensberatung AG,
Heidelberg

Vorstand VV Beteiligungen AG, Heidelberg
Dipl.-Kfm. Philip Hornig, Mannheim
Stellvertretender Vorsitzender
Wirtschaftspriifer und Steuerberater

Dr. Burkhard Schéfer, Mannheim

Unternehmensberater

Angaben zur Mitgliedschaft der Organmitglieder
in Aufsichtsréten

Herr Rolf Birkert war im Geschéftsjahr 2011 Mitglied

in folgenden Aufsichtsréten:

Strawtec Group AG, Heidelberg

(ab 9. September 2011)
Aufsichtsratsvorsitzender
CornerstoneCapital AG, Frankfurt am Main
(ab 22. Dezember 2011)

Herr Jens Jattner war im Geschéftsjahr 2011 Mitglied

in folgenden Aufsichtsréten:

ABC Beteiligungen AG, Heidelberg

(ab 30. Dezember 2011)

CARUS AG, Heidelberg (ab 14. Juni 2011)
Aufsichtsratsvorsitzender

capFlow AG, Miinchen (ab 15.06.2011)
Aufsichtsratsvorsitzender

ConBrio Beteiligungen AG, Heidelberg

(ab 6. April 2011)
Aufsichtsratsvorsitzender
CornerstoneCapital AG, Frankfurt am Main
(ab 4. April 2011 bis 22. Dezember 2011)
Stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender

CornerstoneCapital Verwaltungs AG
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(ab 4. April 2011)
Stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender

—  Fidelitas Deutsche Industrie Holding AG,
Heidelberg (ab 29. Méarz 2011)

— Marcato Beteiligungen AG, Heidelberg
(ab 6. April 2011)
Aufsichtsratsvorsitzender

— Scintec AG, Rottenburg am Neckar
(ab 14.Juli 2017)

Stellvertretender Vorsitzender

—  Stratec Grundbesitz AG, Mannheim
(ab 27. Mai 2011),

Stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender
(ab 30. Dezember 2011)

Herr Jorg Janich war im Geschéftsjahr 2011 Mitglied
in folgenden Aufsichtsréten:
— CARUS AG, Heidelberg (bis 2. April 2011)
Aufsichtsratsvorsitzender
—  Stratec Grundbesitz AG, Mannheim
(bis 23. April 2011)
Aufsichtsratsvorsitzender
—  CornerstoneCapital AG, Frankfurt am Main
(bis 4. April 2011)
Stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender
—  ComerstoneCapital Verwaltungs AG
(bis 4. April 2011)
—  Neckarburg 33. VV AG, Mannheim

Herr Philip Hornig war im Geschéftsjahr 2011 Mitglied

in folgenden Aufsichtsréten:

—  ConBrio Beteiligungen AG, Heidelberg
(seit 6. April 2011)

—  CornerstoneCapital AG, Frankfurt am Main
(ab 22. Dezember 2011)
Aufsichtsratsvorsitzender

— VWV Beteiligungen AG, Heidelberg
Aufsichtsratsvorsitzender

—  DELPHI Unternehmensberatung AG, Heidelberg
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Stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender
—  CornerstoneCapital Verwaltungs AG
—  Heidelberger Beteiligungsholding AG
—  Marcato Beteiligungen AG, Heidelberg
(seit 6. April 2011)

Herr Dr. Burkhard Schéfer war im Geschéftsjahr 2011
Mitglied in folgenden Aufsichtsréten:
—  ABC Beteiligungen AG, Heidelberg
Vorsitzender (bis 7. September 2011),
Stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender
(ab 7. September 2011 bis 30. Dezember 2011)
—  ConBrio Beteiligungen AG, Heidelberg
(seit 6. April 2011)
Stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender
— Marcato Beteiligungen AG, Heidelberg
(seit 6. April 2011)
Stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender
—  Mistral Media AG, KoIn
(seit 10. Oktober 2011)
Stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender
—  Stratec Grundbesitz AG, Mannheim
(bis 30. Dezember 2011)
Stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender
—  DELPHI Unternehmensberatung AG, Heidelberg
Aufsichtsratsvorsitzender
— VWV Beteiligungen AG, Heidelberg
—  GPXS Services AG, Miinchen

Stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender

Herr Wilhelm K. Thomas Zours nimmt keine weiteren

Aufsichtsratsmandate wahr.

Vergtitungen der Mitglieder der Organe
Die Gesamtbezlige des Vorstands fiir seine Tatigkeit im
Geschéftsjahr 2011 belaufen sich auf 245 TEUR (V.
255 TEUR), auBerdem hat der ehemalige Vorstand 6
TEUR (Vj. 6 TEUR) Aufsichtsratsvergltungen von Kon-
zemngesellschaften bezogen. Einem Vorstandsmitglied



wurden mehrere Darlehen in Summe von 259 TEUR
nominal (Zinssatze: zwischen 4,5 und 7,5 % p. a., Ti-
gung im Geschéftsjahr 2011: 4 TEUR, Laufzeiten: bis
zum 31. Mérz 2012 bzw. 31. August 2012 und gegen
entsprechende Sicherheiten) gewshrt. Die Hauptver-
sammlung vom 31. August 2011 hat den Vorstand ge-
mals § 286 Abs. 5 HGB erméchtigt, die in § 285 Satz 1
Nr. 9 Buchstabe a Satz 6 und 7 HGB fiir den Jahresab-
schluss und in § 314 Abs. 1 Nr. 6 Buchstabe a Satz 6
und 7 fur den Konzernabschluss verlangten Angaben in
den Jahresabschliissen und Konzernabschliissen der
Gesellschaft fur den Zeitraum vom 1. Januar 2011 bis

zum 31. Dezember 2015 zu unterlassen.

Die Beziige des Aufsichtsrats fur seine Tétigkeit im
Berichtszeitraum betragen insgesamt 34 TEUR (Vj. 30
TEUR).

Im Berichtsjahr wurden neben dem Vorstand durch-
schnittlich 7 (Vj. 5) Mitarbeiter beschéftigt.

Abschlusspriiferhonorar
Auf die Angabe des Honorars des Abschlussprifers
im Einzelabschluss wird gemal’ § 285 Nr. 17 letzter

Satzteil HGB verzichtet. Die Angabe wird im Konzemn-

abschluss der Deutsche Balaton AG, Heidelberg,
zusammengefasst fur alle Konzernunternehmen ge-

macht.

Entsprechenserkldrung
Der Vorstand und der Aufsichtsrat haben die gemédR
§ 161 AKtG vorgeschriebene Erkldrung im Mai 2011
abgegeben und den Aktiondren dauerhaft auf der
Internetseite der Deutsche Balaton Aktiengesellschaft

(www.deutsche-balaton.de) zuganglich gemacht.

6. Konzernzugehdrigkeit

Die Deutsche Balaton Aktiengesellschaft stellt zum
31. Dezember 2011 als Mutterunternehmen einen
Konzernabschluss nach den internationalen Rech-
nungslegungsvorschriften (IFRS), wie sie in der EU
anzuwenden sind, und den ergénzend nach § 315a
Abs.1. HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vor-
schriften auf. Der Konzernabschluss wird nach § 325
Abs. 1 HGB im elektronischen Bundesanzeiger veraf-
fentlicht. Die Deutsche Balaton Aktiengesellschaft ist
selbst nicht in den Konzernabschluss eines Mutter-

unternehmens einbezogen.

7. Angaben iiber den Anteilsbesitz an anderen Unternehmen von mind. 20 Prozent der Anteile

Beteiligungen mit einem Kapitalanteil von mindestens 20 Prozent:

Name der Gesellschaft

ABC Beteiligungen AG, Heidelberg

American Eltec Inc, Las Vegas (USA) (31.12.2009)

ASE AG, Bruchsal (31.12.2010)

Beta Systems Software AG, Berlin (01.01.2011-30.09.2011)
CARUS AG, Heidelberg

Kapitalanteil Eigenkapital Jahres-
in Prozent in TEUR tiberschuss/
Jahres-

fehlbetrag

in TEUR

100 % 12.536 893

100 % -1.157 9

25 % 380 67

40 % 16.510 1.068

54 % -1.051 -430
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Name der Gesellschaft

CapFlow AG, Miinchen

ConBrio Beteiligungen AG, Heidelberg

ComerstoneCapital AG, Frankfurt am Main
CornerstoneCapital Beteiligungen, Frankfurt am Main
CornerstoneCapital Il AG & Co. KG, Heidelberg
CornerstoneCap. Il Invest. GmbH & Co. KG, Heidelberg (31.12.2010)
CornerstoneCapital Verwaltungs AG, Heidelberg

Data Management Invest AG, Baar (Schweiz) (28.12.2011)
Eltec Elektronik AG, Mainz

Eltec International SAR.L, Palaiseau (Frankreich) (31.12.2009)
Eltec Security GmbH, Mainz

EppsteinFOILS GmbH & Co. KG, Eppstein

EppsteinFoils Holding GmbH, Eppstein

Eppstein Technologies GmbH, Eppstein

Fidelitas Deutsche Industrie Holding AG, Heidelberg
ForceFive AG i.l, Miinchen (Insolvenz 2011)

Fortuna Maschinenbau Holding AG, Bad Staffelstein

Fortuna Technologies GmbH, Krems/Donau (Osterreich)
HART Technik Kft, Pomdz (Ungarn)

Heidelberger Beteiligungsholding AG, Heidelberg

Hyrican Informationssysteme AG, Kindelbriick (31.12.2010)
Human Solutions GmbH, Kaiserslautern (31.12.2010)
Marcato Beteiligungen AG, Heidelberg

Meravest Capital AG, Karlsruhe (31.12.2010)

Mistral Media AG, Koln (31.12.2010)

Papierwerke Lenk AG, Kappelrodeck

PL Industrie-Verwaltungs-GmbH, Kappelrodeck

PL Verwaltungs-GmbH, Kappelrodeck

PrimeSecurity GmbH, Mainz (31.12.2009)

Qualification Star GmbH, Bad Soden am Taunus
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Name der Gesellschaft

Schwarzwald Papierwerke AG, Titisee-Neustadt

Scintec AG, Rottenburg am Neckar

SP Schwarzwald Papierwerke AG, Kappelrodeck

SP Service GmbH, Titisee-Neustadt

SP Verwaltungs GmbH, Titisee-Neustadt

STRATEC Grundbesitz AG, Mannheim

Stratec Projektgesellschaft mbH, Mannheim

STRATEC Rheinallee GmbH, Mannheim
Verwaltungsgesellschaft Eppstein FOILS mbH, Eppstein

vwd Vereinigte Wirtschaftsdienste AG, Frankfurt am Main (31.12.2010)

Angabe von Beteiligungen an groSen Kapitalgesellschaften von mind. 5 Prozent der Stimmrechte

Name der Gesellschaft

Kartonpack Rt,, Budapest (HU) (31.12.2010)
Mania Technologie AG, Weilrod (Insolvenz 2008)
WE.T. Automotive Systems AG, Odelzhausen (31.12.2010)

Anmerkungen:

- Die Angaben werden grundsatzlich in Tausend Euro (= TEUR) per 31. Dezember 2011 gemacht.
Die Angaben zum Kapitalanteil sind kaufméannisch gerundet ohne Nachkommastellen angegeben.
Die Angaben erfolgen grundsatzlich auf den Stichtag 31. Dezember 2011, sofern in der Spalte ,Name der Gesellschaft” kein anderer Stich-
tag in Klammern angegeben ist. Vom 31. Dezember 2011 abweichende Stichtage kdnnen durch abweichende Wirtschaftsjahre oder durch
noch nicht vorliegende offizielle Daten der Gesellschaften zum 31. Dezember 2011 entstehen.
Zur Mania Technologie AG (Insolvenz 2008) und zur ForceFive AG (Insolvenz 2011) liegen keine aktuellen Zahlen vor.
Angaben in Euro zur Hart-Technik Kft. und Kartonpack Rt. sind unter Berlcksichtigung des letzten von der Européischen Zentralbank im Ka-
lenderjahr 2011 am 30. Dezember 2011 festgelegten Referenzkurses (1,00 EUR = 314,58 HUF) angegeben.
Angaben in Euro zur Data Management Invest AG sind unter Berticksichtigung des letzten von der Européischen Zentralbank im Kalenderjahr
2011 am 30. Dezember 2011 festgelegten Referenzkurses (1,00 EUR = 1,2156 CHF) angegeben.
Angaben in Euro zur American Eltec Inc. sind unter Bertcksichtigung des letzten von der Européischen Zentralbank im Kalenderjahr 2011
am 30. Dezember 2011 festgelegten Referenzkurses (1,00 EUR = 1,2939 USD) angegeben.
Zwischen der Deutsche Balaton AG und der CornerstoneCapital Verwaltungs AG besteht ein Gewinnabfihrungsvertrag. Der aufgrund des
Gewinnabfiihrungsvertrags an die Deutsche Balaton AG abzufiihrende Jahrestberschuss des Geschéftsjahres 2011 der CornerstoneCapital
Verwaltungs AG beléuft sich auf 349 TEUR.

Heidelberg, den 19. April 2012
Der Vorstand Rolf Birkert Jens Juttner
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Entwicklung des Anlagevermdgens 2011

60

Immaterielle Vermogensgegenstande
entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte
und ghnliche Rechte und Werte sowie Lizenzen an solchen

Rechten und Werten

Sachanlagen

Andere Anlagen, Betriebs- und Geschéftsausstattung

Finanzanlagen
1. Anteile verbundene Unternehmen
2. Beteiligungen

3. Wertpapiere des Anlagevermagens

Immaterielle Vermogensgegenstande
entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte
und dhnliche Rechte und Werte sowie Lizenzen an solchen

Rechten und Werten

Sachanlagenvermogen

Andere Anlagen, Betriebs- und Geschéftsausstattung

Finanzanlagen
1. Anteile verbundene Unternehmen
2. Beteiligungen

3. Wertpapiere des Anlagevermagens

01.01.2011 Zuginge
EUR EUR

0,00 1.739,99
288.825,96 5.779,50
51.797.674,86 6.077.308,93
16.559.016,60 27.160.838,09
61.316.698,31 40.780.508,69
129.673.389,77 74.018.655.71
129.645.910,97 74.026.175,20

01.01.2011 Zugénge
EUR EUR

0,00 268,00
77.848,96 31.196,50
21.976.584,30 0,00
458.468,63 6.558.268,93
17.681.527,80 1.016.823,82
39.800.275,97 7.575.092,75
39.878.124,93 7.606.557,25
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Versicherung der gesetzlichen Vertreter

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemdR den anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsétzen der
Jahresabschluss ein den tatsachlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der Vermégens-, Finanz- und Ertrags-
lage der Gesellschaft vermittelt und im Lagebericht der Geschéftsverlauf einschlieBlich des Geschaftsergebnis-
ses und die Lage der Gesellschaft so dargestellt sind, dass ein den tatséchlichen Verhéltnissen entsprechendes
Bild vermittelt wird sowie die wesentlichen Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung der Gesell-
schaft beschrieben sind.

Heidelberg, den 30. April 2012

Deutsche Balaton Aktiengesellschaft
Der Vorstand

Rolf Birkert Jens Jittner
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Bestatigungsvermerk des Abschlusspriifers Deutsche Balaton

Aktiengesellschaft

Wir haben den Jahresabschluss — bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie Anhang —
unter Einbeziehung der Buchfihrung und den Lagebericht der Deutsche Balaton AG fir das Geschéftsjahr vom
1. Januar 2011 bis 31. Dezember 2011 geprft. Die Buchftihrung und die Aufstellung von Jahresabschluss und
Lagebericht nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften und den ergénzenden Bestimmungen der
Satzung liegen in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der
Grundlage der von uns durchgefuhrten Priifung eine Beurteilung Gber den Jahresabschluss unter Einbeziehung

der Buchfuihrung und tber den Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlussprifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschafts-
prifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsméaRiger Abschlusspriifung vorgenommen. Danach
ist die Prifung so zu planen und durchzufthren, dass Unrichtigkeiten und VerstoRe, die sich auf die Darstellung
des durch den Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsétze ordnungsméRiger Buchfiihrung und durch den
Lagebericht vermittelten Bildes der Viermdgens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichen-
der Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Priifungshandlungen werden die Kenntnisse tber die
Geschéftstétigkeit und tber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie die Erwartungen

Uber mogliche Fehler berticksichtigt.

Im Rahmen der Prifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems
sowie Nachweise fiir die Angaben in Buchfiihrung, Jahresabschluss und Lagebericht tiberwiegend auf der Basis
von Stichproben beurteilt. Die Prifung umfasst die Beurteilung der angewandten Bilanzierungsgrundsétze und
der wesentlichen Einschatzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die Wiirdigung der Gesamtdarstellung des
Jahresabschlusses und des Lageberichts. Wir sind der Auffassung, dass unsere Priifung eine hinreichend

sichere Grundlage fur unsere Beurteilung bildet.
Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Jahresab-
schluss den gesetzlichen Vorschriften und den ergénzenden Bestimmungen der Satzung und vermittelt unter
Beachtung der Grundsétze ordnungsméaRiger Buchfiihrung ein den tatséchlichen Verhéltnissen entsprechendes
Bild der Vermdgens-, 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 zukunftigen Entwicklung zutreffend dar.

Frankfurt am Main, den 23. April 2012 PKF Deutschland GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

M. Jinglein T. Drosch
Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprifer
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Konzernlagebericht
fiir das Geschaftsjahr 2011

1. Anzuwendende Rechnungslegungsstandards

Der Konzernlagebericht fiir den Deutsche Balaton-
Konzem (nachfolgend auch als ,Deutsche Balaton”
bezeichnet) istim Zusammenhang mit dem Konzern-
abschluss fir das Geschéftsjahr 2011 der Deutsche
Balaton Aktiengesellschaft (im Folgenden als ,Deut-
sche Balaton AG" bezeichnet) zu lesen; dieser wird
nach internationalen Rechnungslegungsvorschriften,
den International Financial Reporting Standards
(IFRS), wie sie in der EU anzuwenden sind, aufge-
stellt.

2. Geschift und Rahmenbedingungen
2.1 Wirtschaftliche Rahmenbedingungen

Die Entwicklung der deutschen Wirtschaft zeigte sich
2011 unbeeindruckt von allen Krisen. Der Zuwachs
beim realen Bruttoinlandsprodukt (BIP) hat im Be-
richtsjahr 2011 nach Angaben des Statistischen Bun-
desamts (Destatis) rd. 3,0 % betragen, saison- und
kalenderbereinigt sogar rd. 3,1 %. Im Vorjahr lag der
Anstieg noch bei rd. 3,7 % (rd. 3,6 % saison- und
kalenderbereinigt). Zeitlich betrachtet lag der Schwer-
punkt des wirtschaftlichen Aufschwungs in den ersten
drei Quartalen des Jahres 2011, wahrend das BIP sai-
son- und kalenderbereinigt in den letzten drei Mona-
ten 2011 im Vergleich zum Vorquartal leicht um rd.
0,3 % gesunken ist. Damit ist der Anstieg des deut-
schen Bruttoinlandsprodukts in 2011 doppelt so
hoch ausgefallen wie in der Eurozone. Dort wurde
nach Angaben des EU-Statistikamts Eurostat in 2011
ein Anstieg des BIP um rd. 1,5 % verzeichnet.

Der Arbeitsmarkt konnte von der wirtschaftlichen Ent-
wicklung im Jahr 2011 ebenfalls profitieren und selbst
die Abschwéchung der Wirtschaftsleistung im vierten

Quartal zeigte keine Auswirkungen auf den Arbeits-
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markt. Im Jahresdurchschnitt 2011 waren 2.976.000
Personen arbeitslos gemeldet, dies entspricht im
Vorjahresvergleich einem Riickgang um 263.000 Per-
sonen bzw. um rd. 8 %. Die durchschnittliche Arbeits-
losenquote lagin 2011 mit rd. 7,1 % um 0,6 Prozent-
punkte unter dem Vorjahreswert. Der Rickgang der
Arbeitslosenquote ist dabei maRgeblich auf den
Zuwachs sozialversicherungspflichtiger Beschéftigung
zurtickzufthren. Erfreulich ist auch die Entwicklung im
Jahresvergleich. Waren zum 31. Dezember 2010
noch 3.011.000 Menschen von Arbeitslosigkeit be-
troffen, sank diese Zahl zum Ende des Berichtszeit-
raums um 231.000 auf 2.780.000 Menschen, was
einer Arbeitslosenquote von rd. 6,6 % im Dezember
2011 entspricht.

Das Jahr 2011 war auch ein Rekordjahr fiir den deut-
schen AuBenhandel. Erstmals konnten die deutschen
Exporteure, trotz Schuldenkrise, einen Umsatz von
mehr als 1 Billion EUR verbuchen (rd. 1.060 Mrd.
EUR). Auch die Importe im Wert von rd. 902,0 Mrd.
EUR (rd. +13,2 % im Vorjahresvergleich) verzeichne-
ten in 2011 einen neuen Hochststand. Insgesamt er-
gibt sich damit fur 2011 ein Uberschuss der AuRen-
handelsbilanz von rd. 158,1 Mrd. EUR nach rd. 154,9
Mrd. EUR im Vorjahr. Dabei ist zu beobachten, dass
China seit der Finanzkrise zu einem der wichtigsten
Exportlénder aufgestiegen ist. Der auf China entfallen-
de Exportanteil von rd. 6,1 % hat dazu gefuhrt, dass
China nunmehr einen der ersten Plétze der wichtigs-
ten Handelspartner Deutschlands einnimmt. Getriibt
wird der Aullenhandel von einem Rickgang im
Dezember 2011, in dem der Exportumsatz im Vor-
monatsvergleich kalender- und saisonbereinigt um

rd. 4,3 % zurlckgegangen ist.

Trotz der positiven wirtschaftlichen Entwicklung konn-
te die Krise in 2011 noch nicht tberwunden werden

und so stand im Berichtsjahr 2011 unverdndert wei-



ter die Schuldenkrise im Mittelpunkt, welche sich in
2012 mit der Herabstufung der Bonitat mehrerer EU

Lander durch Ratingagenturen fortgesetzt hat.

Einer der Profiteure des Wirtschaftsaufschwungs in
2011 war weiterhin die Automobilindustrie. Im zwei-
ten Jahr nach Auslaufen der staatlichen Abwrackpra-
mie ist die Zahl der in Deutschland neu zugelassenen
Fahrzeuge (PKW) um rd. 9 9% gegentiber dem Vorjahr
angestiegen und lag bei rd. 3,2 Mio. PKW. Insgesamt
konnten die deutschen Automobilhersteller, die ihre
Gesamtproduktion in 2011 mit rd. 5,9 Mio. PKW um
rd. 6 % gegeniber dem Vorjahr steigern konnten, in

demselben Zeitraum rd. 4,5 Mio. PKW exportieren.

Die Ernahrungsindustrie, der die Konzerngesellschaft
Fortuna Maschinenbau Holding AG zuzuordnen ist,
konnte im abgelaufenen Jahr 2011 einen Jahresum-
satz von insgesamt rd. 164,6 Mrd. EUR erwirtschaf-
ten. Gegenuiber 2010 wurde somit ein nominales
Wachstum von rd. 8,4 % erreicht, so dass, bereinigt
um den Erzeugerpreisanstieg von rd. 6,1 %, ein realer

Zuwachs von rd. 1 % verbleibt.

Eine negative Entwicklung verzeichnete in 2011 die
Absatzmenge der deutschen Papierindustrie, der die
Papiergruppe im Segment ,Fidelitas” zuzuordnen ist.
Der Gesamtabsatz deutscher Papierfabriken ging im
Zeitraum vom 1. Januar 2011 bis 31. Dezember
2011 um rd. 1,9 % auf 22.619 t (V). rd. 23.061 t)
zurlick. Im gleichen Zeitraum konnte der Umsatz in
der Zellstoff- und Papierindustrie jedoch um rd. 7,0 %
gegenlber dem Vorjahr von rd. 14.342 Mio. EUR auf
rd. 15.345 Mio. EUR gesteigert werden. Die Beschéf-
tigtenzahl reduzierte sich leicht um knapp 1 %.

Das Konzernunternehmen EppsteinFOILS ist als welt-
weit fuhrender Nischenanbieter von NE-Metallfolien

positioniert. Im Rahmen der Naturkatastrophe in

Japan war das Unternehmen auf der Zulieferseite be-
troffen, doch konnten negative Folgen durch schnelle

Reaktion der Verantwortlichen vermieden werden.

Auch die deutschen Banken bekommen die Anzei-
chen der Finanzkrise weiterhin zu sptren. Die Europa-
ische Bankenaufsicht EBA hat in 2011 einen Banken-
Stresstest durchgefiihrt. Als Folge hieraus ist die
Verpflichtung der Institute erwachsen, weiteres Eigen-
kapital auszuweisen, um sich wirksamer fiir mogliche
Krisensituationen zu wappnen. Im Oktober 2011 wur-
de von dem EU-Gipfel die Vorgabe fiir die wichtigsten
europdischen Banken gemacht, ihre Kernkapitalquote
bis zum 30. Juni 2012 auf 9 % zu erhéhen. Allein far
sechs grolle deutsche Geldhduser hat die EBA den
zusétzlichen Kapitalbedarf im Dezember 2011 auf rd.
13,1 Mrd. EUR geschatzt. In Deutschland hat dies
schlieRlich zur Reaktivierung des an sich seit Ende
2010 keine neuen Leistungen mehr gewahrenden

Bankenrettungsfonds SoFFin gefiihrt.

Der US-Aktienmarkt erholte sich in 2011 deutlich und
erreichte am 2. Mai 2011 mit 12.928,45 Punkten und
damit nur knapp unter der Marke von 13.000 Punkten
seinen Jahreshochststand. Zwar sank der amerikani-
sche Leitindex zum Jahresende wieder auf 12.217,56
Punkte und bufRte damit rd. 5,5 % im Vergleich zu
seinem Jahrshochstwert ein. Der letzte Wert des Jahres
stellt aber, im Jahresvergleich, einen Anstieg um rd. 5,5
% dar. Weniger erfolgreich zeigte sich jedoch die Ent-
wicklung am deutschen Aktienmarkt im Berichtsjahr
2011. Der Aktienleitindex DAX, der mit einem Wert von
6.973,37 Punkten in das Jahr 2011 gestartet war, er-
reichte am 12. September 2011 mit einem Wert von
4.965,80 Punkten sein Jahrestief. Bis zum Ende des
Geschéftsjahres erholte sich der Leitindex wieder und
schloss bei 5.898,35 Punkten, was im Jahresvergleich
immer noch einem Minus von rd. 15,4 % entspricht.

Der im internationalen Vergleich starke Riickgang am

Deutsche Balaton

Aktiengesellschaft

Konzernlagebericht

65



deutschen Aktienmarkt im Jahresvergleich ist auch auf
die europédischen Probleme im Zusammenhang mit
der europdischen Finanzkrise und insbesondere auch
auf einen drohenden Bankrott Griechenlands zurlck-
zufuhren. Zu Beginn des Jahres 2012 konnte der DAX
weiter aufholen und schloss am 13. April 2012 bei
6.583,90 Punkten, was einem Anstieg um rd. 12 %

gegenUber dem Vorjahresende entspricht.

Die Umlaufrendite (durchschnittliche Rendite aller im
Umlauf befindlichen, inldndischen festverzinslichen Wert-
papiere erster Bonitat) ist durch die Finanz- und Schul-
denkrise im Jahr 2011 um 0,93 % auf 1,71 % gesunken.

Durchwachsen zeigte sich die Entwicklung am Anlei-
hemarkt in 2011. Der von der Deutsche Borse AG
herausgegebene Anleiheindex RDAX, in dem die An-
leihen der DAX-30-Unternehmen erfasst sind, schloss
am 30. Dezember 2011 mit 98,80 Punkten und da-
mit einem Minus von 1,51 Punkten im Vergleich zu
seinem Jahresanfangswert. Mit 100,43 Punkten hatte
der RDAX bereits am 5. Januar 2011 sein Jahreshoch
erreicht. Am 15. April 2012 schloss der RDAX bei
101,2 Punkten.

2.2 Geschdftsverlauf

Der Geschéftsverlauf im Deutsche Balaton-Konzern
im Geschéftsjahr 2011 war einerseits durch die im
Berichtszeitraum weiter anhaltende Erholung der
deutschen Wirtschaft gepragt. Auf der anderen Seite
stand eine durchwachsene Entwicklung der Aktien-
markte, deren Einfluss der Deutsche Balaton-Konzern
im Geschéftsjahr 2011 ausgesetzt war, sodass trotz
eines nach wie vor erfreulichen Jahresergebnisses an
den Vorjahreserfolg nicht mehr angeknupft werden
konnte. Insbesondere die Kursverluste an den euro-
paischen Wertpapiermérkten im zweiten Halbjahr
2011 haben das Jahresergebnis bestimmt.
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Der Schwerpunkt der Investitionstatigkeit im Deut-
sche Balaton-Konzern lag im Geschéftsjahr 2011
neben Aktien und unnotierten Unternehmensbeteili-
gungen auch wieder auf Unternehmensanleihen und
Genussrechten, aus denen im Gesamtverlauf des
Geschéftsjahres 2011 Erlose in Hohe von rd. 23,8

Mio. EUR erwirtschaftet werden konnten.

Die durchwachsene Entwicklung an den Aktienmérk-
ten hat sich in dem Wertberichtigungsbedarf fir lang-
fristige und kurzfristige Wertpapiere, der im Geschéfts-
jahr 2011 bei rd. 5,5 Mio. EUR (Vj. rd. 4,4 Mio. EUR)
liegt, niedergeschlagen und entsprechend die Kon-
zern-Gesamtergebnisrechnung belastet. Auch im Ei-
genkapital zeichnet sich die Aktienmarktentwicklung
mit einer Abnahme der Neubewertungsriicklage um

rd. 1,9 Mio. EUR gegentber dem Vorjahresstichtag ab.

Die Fidelitas Deutsche Industrie Holding AG, Heidel-
berg, hat im Geschéftsjahr 2011 ihr Portfolio mit dem
Erwerb eines Teilbetriebs eines Papierproduzenten
einschliellich des Betriebsgeldndes in Titisee-Neu-
stadt erweitert; in den Erwerb sind drei neu gegriin-
dete Konzerngesellschaften einbezogen, von denen
zwei den Teilbetrieb bzw. das Betriebsgeldnde im
Rahmen eines Asset-Deals erworben haben. Aus
dem Segment ,Fidelitas” resultiert im Geschéftsjahr

2011 ein negativer Ergebnisbeitrag.

Im Dezember 2011 konnte das Segment ,Cornersto-
ne”, das sich in 2011 positiv entwickelt hat, mit der
Eltec Elektronik AG, Mainz, um einen Hersteller von
Industrieelektronik fiir Telekommunikation, Bildver-
arbeitung, Sicherheitstechnik und Automatisierung

erweitert werden.

Im Bereich der assoziierten Unternehmen neu hinzu-
gekommen ist die im letzten Geschéftsjahresquartal

2011 aufgebaute Beteiligung an der Hyrican Informa-



tionssysteme AG, Kindelbriick, mit einem Anteil von
rd. 41 % zum 31. Dezember 2011.

AuRerdem konnte im Berichtszeitraum, unter ande-
rem durch drei 6ffentliche Erwerbsangebote zum Er-
werb von Genussscheinen der Dragerwerk AG & Co,
KG, Libeck, eine Genussrechtsbeteiligung an der

Dragerwerk AG & Co. KG aufgebaut werden.

Der Verkauf der Beteiligung an der Datamars SA in
der ersten Hélfte des Geschéftsjahres 2011 hat mit
einem Ergebnisbeitrag von rd. 1,1 Mio. EUR zu dem
Jahresergebnis beigetragen.

Mit dem Verkauf der 125.000 Aktien ausmachenden
Beteiligung an der P&! Personal & Informatik AG im
Oktober 2011 konnte ein Ergebnisbeitrag in Hohe
von rd. 2,1 Mio. EUR erwirtschaftet werden; durch
den Verkauf hat sich die Neubewertungsricklage um
rd. 2,3 Mio. EUR vermindert, so dass aus der VerduRe-
rung insgesamt eine Eigenkapitalminderung um rd.
0,2 Mio. EUR resultiert.

Aus dem im Dezember 2011 erfolgten Verkauf der rd.
6 %igen Beteiligung an der TDS Informationstechno-
logie AG, Neckarsulm, resultierte im Geschéftsjahr
2011 ein Ergebnisbeitrag von rd. 4,8 Mio. EUR, der,
unter Berticksichtigung der Minderung der im Konzer-
neigenkapital erfassten Neubewertungsricklage um
rd. 2,7 Mio. EUR, zu einer Steigerung des Konzern-

eigenkapitals um rd. 2,1 Mio. EUR beigetragen hat.

Aulerdem haben die VerduBerung und Ruckzahlung
von Anleihen und Pfandbriefen im Berichtsjahr mit
einem Ergebnisanteil von rd. 1,1 Mio. EUR zu dem
Jahresergebnis beigetragen.

Der Deutsche Balaton-Konzern war auch im abgelau-

fenen Geschéftsjahr 2011, wie schon in den Vorjah-

ren, von den Auswirkungen der Schuldenkrise, die
nach wie vor Auswirkungen an den Finanzmarkten
zeigen, nicht unmittelbar betroffen. Geschéfte mit
Hypothekendarlehen oder damit verbundenen Fi-
nanzprodukten wurden auch im Geschéftsjahr 2011,
mit Ausnahme des Erwerbs von Hypothekenpfand-
briefen, die den Bestimmungen des deutschen
Pfandbriefgesetzes unterliegen, nicht getétigt.

3. Ertrags-, Finanz- und Vermogenslage

des Deutsche Balaton-Konzerns

3.1 Umsatz- und Ertragsentwicklung

Das Periodenergebnis des Geschéftsjahres 2011 in
Hohe von rd. 6,1 Mio. EUR (Vj. rd. 19,8 Mio. EUR)
war im Wesentlichen geprégt durch die sonstigen be-
trieblichen Ertrdge aus Geschéften in Aktien und ver-
zinsliche Wertpapiere, darunter insbesondere Unter-
nehmensanleihen und Genussrechte, in Hohe von
rd. 14,5 Mio. EUR (Vj. rd. 174 Mio. EUR) und Um-
satzerlose in Hohe von rd. 80,1 Mio. EUR (Vj. rd. 70,0
Mio. EUR). In dem Periodenergebnis sind die Ergeb-
nisse der vollkonsolidierten Industrieunternehmen
(Ergebnis vor Konsolidierungseffekten aus den IFRS-
Einzelabschlissen der Fortuna Maschinenbau Hol-
ding AG, Bad Staffelstein, der Papierwerke Lenk AG,
Kappelrodeck, der EppsteinFOILS GmbH & Co. KG,
Eppstein, der ELTEC Elektronik AG, Mainz, der SP
Schwarzwald Papierwerke AG, Titisee-Neustadt, und
der Schwarzwald Papierwerke AG, Kappelrodeck) mit
anteilig rd. 1,1 Mio. EUR enthalten. Das Ergebnis der
Industrieunternehmen wurde durch Einfahrkosten

einer erworbenen Papiermaschine belastet.

Die Konzernumsatzerlose im Geschéftsjahr 2011, die
sich im Wesentlichen auf die Segmente ,Cornersto-
ne” und ,Fidelitas” konzentrieren, konnten um rd. 15

% von rd. 70,0 Mio. EUR im Vorjahreszeitraum auf rd.
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80,1 Mio. EUR gesteigert werden. Hier hat insbeson-
dere auch der Teilkonzern der Fidelitas Deutsche In-
dustrie Holding AG, in dem neben der Fortuna Ma-
schinenbau Holding AG und der Papierwerke Lenk
AG unter anderem auch die im Geschéftsjahr 2011
neu hinzugekommene Schwarzwald Papierwerke AG,
Titisee-Neustadt, und die SP Schwarzwald Papierwer-
ke AG, Kappelrodeck, enthalten sind, mit einem An-
stieg der Umsatzerlose gegentber dem Vorjahr um
rd. 5,3 Mio. EUR auf rd. 49,4 Mio. EUR im Berichts-
zeitraum beigetragen. Auch das Segment ,Corner-
stoneCapital” hat im Geschéftsjahr 2011 mit einem
gegentiber dem Vorjahr um rd. 4,7 Mio. EUR (+ rd.
19 %) hoheren Umsatz zu der Umsatzsteigerung bei-
getragen. Die konzermnweiten Aufwendungen fir Roh-,
Hilfs- und Betriebsstoffe in Hohe von rd. 49,2 Mio.
EUR (V. rd. 40,8 Mio. EUR) haben sich im Berichts-

zeitraum um rd. 20 % erhoht.

Bei den sonstigen betrieblichen Ertrdgen ist im Ge-
schéftsjahr 2011 gegeniiber dem Vorjahr ein leichter
Ruckgang um rd. 1,4 Mio. EUR auf rd. 16,0 Mio. EUR
(Vj. rd. 17,4 Mio. EUR) zu verzeichnen. Darin enthal-
ten ist das aus der VerduRerung und ergebniswirksa-
men Bewertung von Wertpapieren im Geschéftsjahr
2011 konzernweit erzielte Ergebnis in Héhe von rd.
13,9 Mio. EUR (Vj. rd. 15,9 Mio. EUR).

Das Rohergebnis des Deutsche Balaton-Konzerns liegt
im Geschaéftsjahr 2011 mit rd. 47,2 Mio. EUR (rd. -1,9
Mio. EUR) unter dem Vorjahreswert von rd. 49,1 Mio.
EUR. In die Berechnung des Rohergebnisses flieRen,
neben den Umsatzerlésen und den sonstigen betrieb-
lichen Ertrégen, die Verdnderungen des Bestands an
fertigen und unfertigen Erzeugnissen (Bestandsveran-
derungen) sowie die Aufwendungen fur Roh-, Hilfs-
und Betriebsstoffe des Geschéftsjahres 2011 ein. Der
leichte Anstieg des Rohergebnisses resultiert dabei in

Summe aus den im Vorjahresvergleich um rd. 10,1
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Mio. EUR hoheren Umsatzerlésen bei um rd. 1,4 Mio.
EUR verringerten sonstigen betrieblichen Ertragen,
einem Rickgang der Bestandsveranderungen um rd.
2,3 Mio. EUR und um rd. 8,4 Mio. EUR erhohten Auf-
wendungen fur Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe. Der
Anstieg der Umsatzerldse steht im Zusammenhang
mit den Umsatzzuwéchsen der produzierenden Kon-
zernunternehmen sowie der Erweiterung des Konsoli-
dierungskreises, wohingegen der Ruickgang der sons-
tigen betrieblichen Ertrége auf einen Rckgang der
Ertrége aus Wertpapieren zurlickgeht.

Die Zuwendungen an Arbeitnehmer haben sich im
Berichtszeitraum um rd. 13 % von rd. 16,7 Mio. EUR
im Vorjahr auf rd. 18,9 Mio. EUR im Berichtsjahr er-
hoht. Dieser Anstieg ist Uberwiegend auf Neuein-
stellungen und die Erweiterung des Konsolidierungs-

kreises zurtickzufiihren.

Die Abschreibungen auf immaterielle Vermogenswer-
te und Sachanlagen im Deutsche Balaton-Konzern
liegen im Geschéftsjahr 2011 mit rd. 2,5 Mio. EUR
(Vj. rd. 1,9 Mio. EUR) um rd. ein Drittel Gber denen
des Vorjahres. Die Abschreibungen gehen tberwie-
gend auf planmdRige Abschreibungen bei den drei
vollkonsolidierten Industrieunternehmen zurtick. Au-
Rerdem wurden zum 31. Dezember 2011 Abschrei-
bungen auf als Finanzinvestition gehaltene Immobili-
en in Hohe von rd. 0,3 Mio. EUR (V). rd. 0,1 Mio.

EUR) vorgenommen.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen liegen mit
rd. 16,5 Mio. EUR im Geschéftsjahr 2011 um rd. 2,8
Mio. EUR Uber dem Vorjahreswert in Hohe von rd.
13,8 Mio. EUR. In den sonstigen betrieblichen Auf-
wendungen sind Aufwendungen aus der Fair-Value
Bewertung von Minderheitenanteilen an Personenge-
sellschaften, Aufwendungen fiir Rechts- und Bera-

tungskosten, Abschluss- und Priifungskosten, Raum-



kosten sowie sonstige Kosten des laufenden
Geschéftsbetriebs enthalten. Der Anstieg der sonsti-
gen betrieblichen Aufwendungen geht wesentlich auf
Aufwendungen aus der Fair-Value-Bewertung von
Minderheitenanteilen an Personengesellschaften so-
wie gestiegenen Beratungsaufwand und gestiegene

Instandhaltungskosten zurtick.

Das Konzernbetriebsergebnis des Geschéftsjahres
2011 liegt mit rd. 9,3 Mio. EUR um rd. 7,4 Mio. EUR
unter dem Vorjahreswert (Vj. rd. 16,7 Mio. EUR). Das
Konzernbetriebsergebnis ermittelt sich aus dem Roh-
ergebnis, den Zuwendungen an Arbeitnehmer, den
sonstigen betrieblichen Aufwendungen und den Ab-
schreibungen auf immaterielle Vermégenswerte und
Sachanlagen sowie Abschreibungen auf Immobilien

im Finanzanlagevermogen.

Das Konzernfinanzergebnis des Geschéftsjahres
2011 ist mit rd. -3,8 Mio. EUR weiter negativ (Vj. rd.
-2,6 Mio. EUR). Das Konzernfinanzergebnis setzt sich
aus den Finanzertrdgen abzliglich der Finanzierungs-

aufwendungen zusammen.

Die Finanzertrége in Hohe von rd. 5,6 Mio. EUR (Vj.
rd. 4,8 Mio. EUR) enthalten im Geschéftsjahr 2011
Dividendenertrage in Hohe von rd. 2,1 Mio. EUR (Vj.
rd. 2,3 Mio. EUR). AuBerdem sind darin gegentber
dem Vorjahreswert gestiegene Zins- und zinsahnliche
Ertrége im Umfang von rd. 3,5 Mio. EUR (Vj. rd. 2,5
Mio. EUR) enthalten.

Die Finanzierungsaufwendungen im Geschéftsjahr
2011 betragen rd. 9,4 Mio. EUR (Vj. rd. 7,4 Mio. EUR).
Darin enthalten sind die Wertminderungen auf im
Konzern langfristig und kurzfristig gehaltene Wertpa-
piere und assoziierte Unternehmen im gleichen Zeit-
raum in Héhe von rd. 7,1 Mio. EUR (Vj. rd. 4,4 Mio.
EUR), von denen rd. 1,8 Mio. EUR auf die Beteiligung

an der Beta Systems Software AG entfallen. Die Wert-
berichtigungen sind die Folge der in der zweiten Jah-
reshélfte des Berichtszeitraums gesunkenen Borsen-

kurse.

AuBerdem sind in den Finanzierungsaufwendungen
des Geschéftsjahres 2011 Zinsen und zinsahnliche
Aufwendungen im Umfang von rd. 2,3 Mio. EUR (Vj.
rd. 2,9 Mio. EUR) enthalten; hierunter sind Zinsen fir
eine Unternehmensanleihe in Héhe von rd. 0,3 Mio.
EUR (V). rd. 0,3 Mio. EUR) erfasst. Die Zinsaufwen-
dungen im Deutsche Balaton-Konzern im Geschéfts-
jahr 2011 liegen mit rd. 2,3 Mio. EUR insgesamt um
rd. 0,7 Mio. EUR unter denen des Vorjahres (Vj. rd.
3,0 Mio. EUR). Der Ruickgang geht, trotz stichtagsbe-
zogen deutlich gestiegener Kreditverbindlichkeiten,
insbesondere auf gesunkene Kapitalmarktzinsen zu-

rck.

Der auf die assoziierten Unternehmen entfallende Er-
gebnisanteil ist mit rd. 0 Mio. EUR (Vj. rd. 1,2 Mio.
EUR) ausgeglichen. Dieser Ergebnisanteil ist einer-
seits insbesondere auf eine negative Entwicklung und
Sondereffekte bei den assoziierten Unternehmen
vwd Vereinigte Wirtschaftsdienste AG, Frankfurt am
Main, und Beta Systems Software AG, Berlin, zuriick-
zufuhren. Positiv haben sich andererseits der aus
dem Erwerb der Hyrican Informationssysteme AG im
Geschéftsjahr 2011 resultierende Ergebnisbeitrag von
rd. 2,7 Mio. EUR aus der im Rahmen des Erwerbs
durchgeftihrten Kaufpreisallokation sowie das anteili-
ge Ergebnis einschlieBlich Ergebnisbeitrag aus Kauf-
preisallokation der Scintec AG, Rottenburg am Neckar,
auf den Ergebnisanteil der assoziierten Unternehmen

ausgewirkt.

Das Ergebnis nach Steuern aus fortgefthrter Ge-
schéftstatigkeit im Geschéftsjahr 2011 ist gegenlber
dem Vorjahresergebnis mit rd. 6,1 Mio. EUR (Vj. rd.
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14,4 Mio. EUR) zurlckgegangen und entspricht, im
Gegensatz um Vorjahr, dem Periodenergebnis (Vj. rd.
19,8 Mio. EUR). Zum 31. Dezember 2011 sind keine
zur VerduRerung gehaltenen langfristigen Vermogens-
werte vorhanden, die noch im Vorjahr mit rd. 5,4 Mio.

EUR zum Periodenergebnis beigetragen haben.

Der Investitionsschwerpunkt der Deutsche Balaton
liegt wie im Vorjahr auf bérsennotierten und nicht
borsennotierten Unternehmensbeteiligungen sowie
verzinslichen Wertpapieren. Die Bedeutung des Be-
reichs Immobilien ist, gemessen an der Bilanzsum-
me, trotz der erstmaligen Vollkonsolidierung der CA-
RUS AG nicht von wesentlicher Bedeutung. Der
Uberwiegende Anteil der Vermogenswerte im Be-
richtszeitraum besteht aus bérsennotierten Unterneh-
mensbeteiligungen und verzinslichen Wertpapieren.
Das Beteiligungsportfolio und die Konzernunterneh-
men sind aufgrund des Geschaftsmodells einer Betei-
ligungsgesellschaft laufenden Anderungen unterwor-
fen. Dadurch haben die Umsatzerldse und das
Periodenergebnis fur die Deutsche Balaton nur eine

eingeschrankte Aussagekraft.

Aufgrund des auch an anderer Stelle dargelegten
Charakters des Beteiligungsgeschéfts wére es u. E.
nicht sachgerecht, aus dem Jahrestiberschuss oder
dem Gesamtergebnis des Konzerns ein Kurs-Gewinn-

verhéltnis fur die Deutsche Balaton-Aktie abzuleiten.

3.2 Vermdégens- und Finanzlage

Die Struktur der Vermogenswerte ist auf der einen
Seite geprdgt durch einen deutlichen Anstieg der
langfristigen Vermogenswerte bei einem moderate-
ren Zuwachs bei den kurzfristigen Vermagenswerten.
Auf der anderen Seite sind die kurzfristigen Schulden
deutlich angestiegen, wohingegen bei den langfristi-
gen Schulden ein leichter Riickgang verzeichnet wer-
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den kann. Die Verdnderung der Bilanzstruktur ist ins-
besondere durch den deutlichen Anstieg der
Wertpapiere des Anlagevermogens, der Anteile an
assoziierten Unternehmen, der Zahlungsmittel und
Zahlungsmitteldquivalente sowie der kurzfristigen

Schulden geprégt.

Zum 31. Dezember 2011 betrégt die Bilanzsumme
des Deutsche Balaton-Konzerns rd. 206,1 Mio. EUR
und liegt damit rd. 34,6 Mio. EUR bzw. rd. ein Funftel
Uber dem Vorjahreswert von rd. 171,5 Mio. EUR. Die
Eigenkapitalquote, gebildet aus dem Quotienten aus
bilanziellem Eigenkapital und Bilanzsumme, hat sich
zum 31. Dezember 2011 mit rd. 60,2 % (Vj. rd. 70,7
%) gegeniiber dem Wert zum 31. Dezember 2010
aufgrund des Anstiegs der Bilanzsumme verschlech-
tert. Das Konzerneigenkapital ist zum 31. Dezember
2011 von rd. 121,2 Mio. EUR zum Vorjahrsstichtag
um rd. 2,9 Mio. EUR auf rd. 124,1 Mio. EUR gestie-
gen; ursachlich hierfur ist das positive Periodenergeb-
nis, wobei das Konzern-Eigenkapital unter anderem
durch die Zunahme der im Bestand gehaltenen eige-
nen Aktien um rd. 3,1 Mio. EUR (Vj. rd. 1,7 Mio. EUR)
vermindert ist. Der deutliche Anstieg der Verschul-
dung bei einem gleichzeitig im Verhéltnis geringeren
Zuwachs des Eigenkapitals fuhrt zu einer Verschie-
bung des Verhéltnisses aus Eigenkapital und Fremd-

kapital zulasten des Eigenkapitals.

Das langfristige Vermogen des Deutsche Balaton-
Konzerns belduft sich zum 31. Dezember 2011 auf
rd. 136,9 Mio. EUR und liegt somit um rd. 30,0 Mio.
EUR gegentiber dem Vorjahreswert (Vj. rd. 106,9 Mio.
EUR). Unter den langfristigen Vermégenswerten sind
Anteile an assoziierten Unternehmen in Hohe von rd.
33,1 Mio. EUR (Vj. rd. 27,4 Mio. EUR) enthalten. Die
zur VerduBerung verfigbaren finanziellen Vermogens-
werte belaufen sich zum 31. Dezember 2011 auf rd.
79,9 Mio. EUR (Vj. rd. 59,7 Mio. EUR). In den Abgén-



gen aus den Finanzanlagen sind die Beteiligungen an
der P&l Personal und Informatik AG und der TDS In-
formationstechnologie AG enthalten. Der Anstieg der
zur VerduRerung verfligbaren Wertpapiere geht we-
sentlich auf den Kursanstieg der darunter erfassten
Aktien der WE.T. Automotive Systems AG sowie die
im Geschéftsjahr 2011 neu eingegangene Genuss-
rechtsbeteiligung an der Drégerwerk AG & Co. KG

zurtick.

Die immateriellen Vermogenswerte und Firmenwerte
liegen zum 31. Dezember 2011 mit rd. 4,6 Mio. EUR
um rd. 1,3 Mio. EUR Uber dem Vorjahreswert (Vj. rd.
3,2 Mio. EUR). Der Anstieg resultiert iberwiegend
aus der Erweiterung des Konsolidierungskreises im
Segment ,Cornerstone”. Das Sachanlagevermogen ist
infolge der Investitionstatigkeit von rd. 7,2 Mio. EUR
um rd. 1,7 Mio. EUR auf rd. 8,9 Mio. EUR angestie-
gen. Der Anstieg des Sachanlagevermogens resultiert
wesentlich aus dem Erwerb des Teilbetriebs eines
Papierproduzenten im Segment ,Fidelitas”, der im

Rahmen der Konsolidierung berticksichtigt ist.

Der Bestand der als Finanzinvestitionen gehaltenen
Immobilien ist zum 31. Dezember 2011 um rd. 0,5
Mio. EUR auf rd. 7,4 Mio. EUR zuriickgegangen.

Die unter den langfristigen Vermdgenswerten aus-
gewiesenen sonstigen Forderungen betragen zum
Bilanzstichtag rd. 0,3 Mio. EUR und sind im Vergleich
zum Vorjahr (Vj. rd. 0,3 Mio. EUR) nahezu unver-

dndert.

Das kurzfristige Konzernvermégen belduft sich zum
31. Dezember 2011 auf rd. 69,2 Mio. EUR (Vj. rd.
64,7 Mio. EUR). Darin enthalten sind zu Handelszwe-
cken gehaltene Wertpapiere in Hohe von rd. 21,4
Mio. EUR (Vj. rd. 28,7 Mio. EUR), Vorréate (inkl. der
Fertigungsauftrage) in Hohe von rd. 16,4 Mio. EUR

(Vj. rd. 14,5 Mio. EUR inkl. der Fertigungsauftrége),
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen in
Hohe von rd. 5,2 Mio. EUR (Vj. rd. 4,2 Mio. EUR),
laufende Steuererstattungsanspriiche in Hohe von rd.
3,0 Mio. EUR (Vj. rd. 1,9 Mio. EUR) und sonstige Ver-
mogenswerte in Hohe von rd. 8,8 Mio. EUR (Vj. rd.
6,5 Mio. EUR). In den laufenden Steuererstattungs-
ansprichen sind Korperschaftsteuerguthaben gem.
§ 37 (5) KStG mit einem Barwert von rd. 0,2 Mio.
EUR (V. rd. 0,2 Mio. EUR) enthalten. Weiter beinhal-
tet das kurzfristige Konzernvermdgen Zahlungsmittel
und Zahlungsmitteldquivalente in Hohe von rd. 14,5
Mio. EUR (Vj. rd. 8,8 Mio. EUR).

Die kurzfristigen Vermogenswerte sind einerseits
durch den Anstieg der Zahlungsmittel und Zahlungs-
mitteldquivalente um rd. 5,8 Mio. EUR, der Vorréte
um rd. 1,9 Mio. EUR, der sonstigen Vermdogenswerte
um rd. 2,2 Mio. EUR, der Forderungen aus Lieferun-
gen und Leistungen um rd. 0,9 Mio. EUR sowie der
laufenden Steuererstattungsanspriiche um rd. 1,1
Mio. EUR um insgesamt rd. 11,9 Mio. EUR erhoht.
Hingegen hat der Riickgang der Wertpapiere um rd.
7,3 Mio. EUR die kurzfristigen Vermdgenswerte zum

31. Dezember 2011 gemindert.

Der Riuckgang der zu Handelszwecken gehaltenen
Wertpapiere ist insbesondere auf die im Geschafts-
jahr 2011 erfolgte Ruickzahlung félliger Inhaberschuld-
verschreibungen, Pfandbriefe und Genussscheine
bzw. deren VerduBerung zuriickzuftihren. Der Zu-
wachs der Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquiva-
lente beruht auf den zum Bilanzstichtag bestehenden
Bankguthaben. Die gegentiber dem Vorjahresstichtag
gestiegenen sonstigen Vermdgenswerte sind wesent-
lich auf die Gewahrung von Darlehen zurtickzufthren.
Die gegentiber dem 31. Dezember 2010 erhohten
Vorréte resultieren Uberwiegend aus den gestiegenen

Umsétzen. Der Anstieg der Forderungen aus Lieferun-
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gen und Leistungen ist Uberwiegend durch héhere
Forderungsbestande infolge hoherer Umsétze bei der
EppsteinFOILS GmbH & Co. KG (rd. +0,9 Mio. EUR;
Vj. rd. +0,7 Mio. EUR) bestimmt.

Das fur die Deutsche Balaton bedeutsame Konzernei-
genkapital liegt zum 31. Dezember 2011 mit rd.
124,17 Mio. EUR (Vj. rd. 121,2 Mio. EUR) um rd. 2 9%
Uber dem Vorjahreswert. Von dem Konzermneigenkapi-
tal entfallen rd. 7,0 Mio. EUR (Vj. rd. 6,8 Mio. EUR) auf
Anteile nicht beherrschender Gesellschafter. Die posi-
tive Veranderung des Konzerneigenkapitals geht da-
bei Gberwiegend auf das Periodenergebnis in Hohe
von rd. 6,1 Mio. EUR zuriick, das in der Gewinnriick-
lage enthalten ist. Im gleichen Zeitraum sind die tbri-
gen Rucklagen von rd. 26,7 Mio. EUR um rd. 1,9 Mio.
EUR leicht auf rd. 24,8 Mio. EUR zurlickgegangen. In
der Verdnderung des Eigenkapitals zeigt sich der Ge-
samterfolg der Deutsche Balaton auch unter Bertick-
sichtigung der fir das Geschaftsmodell relevanten
Veranderung des Wertes des Beteiligungsportfolios.
Allerdings wird das Beteiligungsportfolio auch weiter-
hin den Auswirkungen der erfahrungsgemal3 auftre-
tenden Schwankungen der globalen und lokalen
Wirtschaftsentwicklung, der Borsenkurse und Unter-

nehmensbewertungen unterliegen.

Im Konzern wurden zum Bilanzstichtag Sttick 351.988
eigene Aktien der Deutsche Balaton AG gehalten, die
das Konzerneigenkapital um rd. 3,1 Mio. EUR min-
dern. Zum Vorjahresstichtag wurden im Deutsche
Balaton-Konzern Stlick 205.046 eigene Aktien der
Deutsche Balaton AG gehalten, die das Konzernei-
genkapital zum 31. Dezember 2010 um rd. 1,7 Mio.
EUR gemindert haben. Damit ist der konzernweite
Bestand an eigenen Aktien gegentber dem Vorjahr
um Stlck 146.942 Aktien hoher. Hinsichtlich der Ein-
zelheiten zur Entwicklung des Bestands an eigenen

Aktien wird auf die tbernahmerechtlichen Angaben
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unter Ziffer 8 des Konzernlageberichts verwiesen.

Die zum 31. Dezember 2011 im Deutsche Balaton-
Konzern ausgewiesenen lang- und kurzfristigen Schul-
den in Héhe von rd. 82,1 Mio. EUR liegen um rd.
31,7 Mio. EUR hoher als noch zum Vorjahresstichtag
(Vj. rd. 50,3 Mio. EUR).

Unter den langfristigen Schulden, die zum Bilanzstich-
tag rd. 20,1 Mio. EUR (Vj. rd. 20,9 Mio. EUR) betra-
gen, sind unter anderem finanzielle Schulden in ei-
nem Umfang von rd. 14,3 Mio. EUR und somit um rd.
2,4 Mio. EUR unter dem Vorjahreswert (Vj. rd. 16,7
Mio. EUR) ausgewiesen. Die latenten Steuerschulden
haben sich im Berichtsjahr von rd. 2,2 Mio. EUR zum
Vorjahresstichtag um rd. 0,8 Mio. EUR auf rd. 1,4 Mio.
EUR reduziert. Weiter sind in den langfristigen Schul-
den im Umfang von rd. 2,0 Mio. EUR (Vj. rd. 0,5 Mio.
EUR) Verbindlichkeiten gegentber Minderheitsgesell-

schaftern enthalten.

In den finanziellen Schulden ist eine im Geschéftsjahr
2008 im Nominalbetrag von 10 Mio. EUR begebene
5,00 %-Unternehmensanleihe mit einer Laufzeit von
funf Jahren erfasst. Diese ist unter den langfristigen
finanziellen Schulden mit ihrem ausstehenden Nomi-
nalbetrag von 5,8 Mio. EUR ausgewiesen. Der als Ei-
genbestand gehaltene Nominalbetrag von 4,2 Mio.
EUR st von den langfristigen finanziellen Schulden

abgezogen.

Die kurzfristigen Schulden betragen zum Bilanzstich-
tag rd. 62,0 Mio. EUR (Vj. rd. 29,4 Mio. EUR). Darun-
ter sind finanzielle Schulden in Hohe von rd. 48,4
Mio. EUR (Vj. rd. 18,2 Mio. EUR), deren Anstieg we-
sentlich auf die erweiterte Inanspruchnahme von
Bankkrediten zurtickgeht, Verbindlichkeiten aus Liefe-
rungen und Leistungen in Hohe von rd. 4,0 Mio. EUR
(Vj. rd. 3,9 Mio. EUR) und laufende Steuerschulden in



Hohe von rd. 1,4 Mio. EUR (Vj. rd. 1,7 Mio. EUR) er-
fasst. Ebenfalls unter den kurzfristigen Schulden aus-
gewiesen sind sonstige Schulden zum Bilanzstichtag
in Hohe von rd. 8,2 Mio. EUR, die gegentiber dem
Vorjahrsstichtag (Vj. rd. 5,7 Mio. EUR) angestiegen
sind. Der Anstieg der sonstigen Schulden ist unter an-
derem auf eine im Vorjahrsvergleich erhohte Kredit-
aufnahme zurlckzuftihren. In den sonstigen Schul-
den sind insbesondere Personalverbindlichkeiten,
Verbindlichkeiten im Zusammenhang mit Gewéhrleis-
tungen und Anzahlungen auf Bestellungen sowie
Lohnsteuer- und Umsatzsteuerverbindlichkeiten ent-
halten.

Die Finanzlage der Deutsche Balaton befindet sich in
guter Verfassung. Die Deutsche Balaton konnte ihren
Zahlungsverpflichtungen jederzeit nachkommen. Der
vorhandene Liquidititsbestand reicht zur Finanzie-
rung der Investitionsvorhaben und zur Deckung der
laufenden Kosten aus. Die weiter deutlich tiber 50 %
liegende Eigenkapitalquote verschafft dem Konzern
im Zusammenhang mit der Konzemfinanzierung ein

Mal} an Unabhéngigkeit.

Neben den aus dem laufenden Geschéft generierten
Zahlungsmittelzufliissen basiert die Finanzierung im
Konzemn neben der konzeminternen Finanzierung
auch auf von Banken in Form von Krediten zur Verfi-
gung gestelltem Fremdkapital. Soweit Bankkredite zur
Finanzierung von Investitionsvorhaben eingesetzt
werden, sind diese Uberwiegend, in Abhéngigkeit von
den verfolgten Investitionsvorhaben, als mit zumeist
kurzfristiger Laufzeit aufgenommene Festkredite oder
als Kontokorrentlinie vereinbart. Dabei orientiert sich
der Zinssatz zumeist an den Geldmarktzinsen zuziig-
lich einer bonitatsabhangigen Marge. Ausbau- und
Erweiterungsinvestitionen in operativ tdtigen Einhei-
ten werden auBerdem durch mittelfristig laufende

Bankkredite finanziert.

Bei der Betrachtung der Zahlungsstrome im Konzern
ist zu berlcksichtigen, dass das Beteiligungsgeschaft
weiterhin den Konzern wesentlich prégt. Ruckflisse
aus Investitionen, die die Mittelzufliisse wesentlich
bestimmen, erfolgen zeitlich unregelméRig und sind
nur schwer plan- und vorhersehbar. Die Cashflows

entwickeln sich daher unregelmalig.

Der Cashflow aus betrieblicher Geschéftstétigkeit
zeigt im Berichtszeitraum einen Mittelzufluss von rd.
5,0 Mio. EUR. Im Vorjahr hatte die Deutsche Balaton
hier einen Mittelabfluss von rd. -6,4 Mio. EUR ver-
zeichnet. Die Entwicklung ist durch eine Vielzahl von
unterschiedlichen Effekten gepragt und ist mit dem

Vorjahreswert daher nur schwer vergleichbar.

Die hohe Investitionstdtigkeit im Berichtszeitraum hat
zu einem Mittelabfluss aus Investitionstétigkeit in
Hohe von rd. 26,0 Mio. EUR (Cashflow aus der Inves-
titionstatigkeit) gefthrt. Im Vorjahr resultierte aus der
Investitionstétigkeit noch ein Mittelzufluss von rd. 9,0
Mio. EUR. Die Auszahlungen fir die als Finanzinvesti-
tionen gehaltenen Immobilien, assoziierten Unter-
nehmen und sonstigen finanziellen Vermogenswerte
im Berichtsjahr mit rd. 47,3 Mio. EUR haben sich ge-
genuber dem Vorjahr (Vj. rd. 7,7 Mio. EUR) mehr als
versechsfacht und lagen im Berichtszeitraum deutlich
Uber den Einzahlungen aus Abgéngen in den korres-
pondierenden Kategorien von rd. 23,6 Mio. EUR (V.
rd. 12,5 Mio. EUR). Die Auszahlungen fir Investitio-
nen in immaterielle Vermogenswerte sind gegentiber
dem Vorjahr um rund ein Drittel gestiegen und belau-
fen sich auf rd. 3,0 Mio. EUR (Vj. rd. 2,3 Mio. EUR).
Der positive Wert bei den Auszahlungen ftr Unter-
nehmenserwerbe in Hohe von rd. 0,5 Mio. EUR resul-
tiert im Wesentlichen aus der Differenz der Auszah-
lungen fur den Kaufpreis eines im Geschéftsjahr
2011 erstmals konsolidierten Unternehmens und

dessen tbernommenen Kassenbestands. Aufgrund
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der Besonderheiten des Beteiligungsgeschéfts, bei
dem Investitionen oftmals vor einem mehrjahrigen
Erwartungshorizont erfolgen, ist die Entwicklung des
Cashflows aus Investitionstatigkeit nur beschrankt

aussagekraftig.

Der Mittelzufluss aus der Finanzierungstétigkeit, der
im Berichtsjahr mit rd. 26,8 Mio. EUR positiv gegen-
Uber dem Vorjahr (Vj. rd. -3,8 Mio. EUR) ausfallt, geht
wesentlich auf die im Verlauf des Geschéftsjahres
2011 gestiegenen Kreditaufnahmen bei Banken zu-

rick.

Der Bestand der Zahlungsmittel und Zahlungsmittel-
dquivalente am Ende der Periode beléuft sich auf rd.
14,5 Mio. EUR (V. rd. 8,8 Mio. EUR). Damit ist die
Deutsche Balaton weiterhin in der Lage, die laufen-
den Kosten der konzernweiten Geschéftstatigkeit zu

decken.

Der Deutsche Balaton stehen aullerdem weitere Kre-
ditlinien bei Kreditinstituten zur Verfligung. Als weitere
Liquidititsquellen dienen zukiinftige Mittelzuflisse
aus der Geschéftstétigkeit sowohl im operativen Be-

reich wie auch im Beteiligungsgeschéft.

Die Finanzierung der einzelnen Konzerngesellschaf-

ten erfolgt Gberwiegend dezentral.

Das Netto-Umlaufvermdgen der Deutsche Balaton,
berechnet als Saldo der kurzfristigen Vermogenswerte
und der kurzfristigen Schulden, belduft sich zum 31.
Dezember 2011 auf rd. 72 Mio. EUR (Vj. rd. 35,3
Mio. EUR). Der deutliche Rickgang des Netto-Um-
laufvermogens resultiert aus der im Geschéftsjahr
2011 deutlich zugunsten der langfristigen Vermo-
genswerte ausgeweiteten Investitionstatigkeit, in de-
ren Zusammenhang auch die Zunahme der kurzfristig
abgebildeten Bankkredite steht.
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Zwar reicht das Konzernergebnis des Geschéftsjahres
2011 nicht an das Vorjahresergebnis heran; das posi-
tive Konzernergebnis zeigt aber, dass der von der
Deutsche Balaton eingeschlagene Weg auch in dem
durch die Schuldenkrise bestimmten Geschaftsjahr
2011 erfolgreich beschritten werden konnte. Trotz der
im zweiten Geschéftshalbjahr rickléufigen Tendenz
an den Aktienmérkten haben sich im Beteiligungs-
portfolio mit einem mittel- bis langfristigen Anlage-
horizont gehaltene Unternehmensbeteiligungen, die
unter den zur VerduRerung verfiigbaren finanziellen
Vermogenswerten erfasst sind, im Geschéftsjahr
2011 auf Jahressicht gesehen teilweise weiter erho-
len kénnen; Verdnderungen der Beteiligungswerte
zeigen sich hier jedoch nicht notwendigerweise in der
Entwicklung des Jahresergebnisses, sondern als Ver-
anderung im Eigenkapital. Das Ende der Wirtschafts-
und Finanzkrise und der deutliche Wirtschaftsauf-
schwung im Inland haben sich auch positiv fir die
produzierenden Konzernunternehmen, insbesondere

im ,Cornerstone”-Segment, ausgewirkt.

Der Vorstand sieht die Deutsche Balaton zum Zeit-
punkt der Aufstellung des Lageberichts in einer guten
wirtschaftlichen Verfassung. Aufbauend auf dem posi-
tiven Ergebnis des abgelaufenen Geschéftsjahres
2011 sind die Grundlagen geschaffen, die weitere
Investitionen ermoglichen kénnen. Die Zusammen-
setzung des Konzerns, sowohl bezogen auf das Betei-
ligungsportfolio als auch auf die Konzernunterneh-
men, zeigt gut aufgestellte Unternehmen mit einem
Potenzial, in einem vergleichbar anhaltenden kon-

junkturellen Umfeld weiter an Wert zu wachsen.

3.3 Bedeutende Konzerngesellschaften

und -beteiligungen

Der Schwerpunkt der Geschéftstétigkeit des Konzerns
lag im Geschéftsjahr 2011 in Beteiligungen an Unter-



nehmen. Dartber hinaus wurden von Konzerunter-
nehmen auch Geschéfte im Bereich Immobilien geté-
tigt. Aullerdem hat sich im Geschéftsjahr 2011 der
Kreis der Unternehmen aus dem produzierenden
Gewerbe deutlich erweitert. Hier sind im Geschéfts-
jahr 2011 mit der ELTEC Elektronik AG, Mainz, und
der Schwarzwald Papierwerke AG, Kappelrodeck, zwei
neue Unternehmen hinzugekommen. Weiter geho-
ren mit der EppsteinFOILS GmbH & Co. KG, Eppstein,
der Papierwerke Lenk AG, Kappelrodeck, und der For-
tuna Maschinenbau Holding AG, Bad Staffelstein, die
drei schon im Vorjahr im Konzerverbund vorhande-
nen Unternehmen aus dem produzierenden Gewer-

be zum Deutsche Balaton-Konzern.

Vollkonsolidierte Unternehmen

CornerstoneCapital
Die CornerstoneCapital Il AG & Co. KG, Heidelberg,
halt zum Bilanzstichtag Beteiligungen an drei Unter-
nehmen. Im Dezember 2011 hat sich die Gesellschaft
an einer Kapitalerhohung bei der ELTEC Elektronik AG,
Mainz, beteiligt und hierdurch einen Anteil von rd. 56
% an dem Unternehmen aus dem Bereich der Infor-
mationstechnologie erworben. Aullerdem besteht seit
Februar 2009 eine mittelbare Beteiligung des Private-
Equity-Fonds an der Integrata AG, Stuttgart, in Hohe
von rd. 45,5 %. Bei der Integrata AG handelt es sich
um einen fuhrenden, herstellerunabhéngigen Qualifi-
zierungspartner rund um die Informationstechnologie,
Business & Skills sowie SAP Trends & Prozesse. Aulier-
dem hélt der Fonds seit dem Geschéftsjahr 2008 eine
mittelbare Beteiligung an der EppsteinFOILS GmbH &
Co. KG, Eppstein, einem Hersteller hochveredelter NE-
Metallfolien, die gruppenweit im Berichtszeitraum mit
rd. 1,3 Mio. EUR zu dem Konzern-Periodenergebnis
beigetragen hat. Mit dem Erwerb einer mittelbaren
70 %igen Beteiligung an der Infoniga SQL AG, Zug
(Schweiz) hat die CornerstoneCapital Il AG & Co. KG

ihr Beteiligungsportfolio erweitern kénnen; aufgrund
verschiedener vereinbarter Bedingungen fand das
Closing jedoch erst im Januar 2012 statt und ist
mangels Kontrolle zum 31. Dezember 2011 nicht im

Konzernabschluss konsolidiert.

Die Deutsche Balaton AG hat sich verpflichtet, insge-
samt bis zu 45 Mio. EUR in den Fonds zu investieren.
Hiervon waren zum Bilanzstichtag rd. 9,7 Mio. EUR

einbezahlt.

Die vormals auch im Bereich Private Equity tétige Cor-
nerstoneCapital AG, Frankfurt am Main, geht seit der
Neustrukturierung ihrer Aktivitdten in 2007 keine
Neuinvestments mehr ein. Die Deutsche Balaton AG
hat im Dezember 2011 ihre Beteiligung an der Cor-
nerstoneCapital AG von rd. 99,3 % auf 100 % erhoht.
Weiter wurden im Dezember 2011 von der Corner-
stoneCapital AG samtliche Anteile an der Corner-
stoneCapital Beteiligungen GmbH, Frankfurt am Main,
die in 2011 dem Segment ,Cornerstone” zuzuordnen

ist, erworben.

Ebenfalls im Dezember 2011 hat die Comerstone-
Capital AG ihre Beteiligung an der Human Solutions
GmbH, Kaiserlautern, an die CornerstoneCapital Be-
teiligungen GmbH, Frankfurt am Main, verdufSert und
die Beteiligung an der vwd Vereinigte Wirtschafts-
dienste AG an die Deutsche Balaton AG verkauft.

Die Beteiligung an der Administration Intelligence AG,
Wiirzburg, konnte die CorerstoneCapital AG gleich-
falls im Dezember 2011 verkaufen; hieraus resultiert

ein Konzernergebnisbeitrag von rd. 0,2 Mio. EUR.

Bereits im Februar 2011 wurde die Beteiligung an der
Datamars SA, Bedano (Schweiz) erfolgreich verdu-
Rert. Aus dem Verkauf der Beteiligung resultiert ein

Konzern-Ergebniseffekt von rd. 1,1 Mio. EUR.
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Die CornerstoneCapital Il AG & Co. KG und die Cor-
nerstoneCapital AG gehoren zum Kreis der in dem
Konzernabschluss vollkonsolidierten Unternehmen.
Insgesamt belduft sich der Anteil des Segments ,Cor-
nerstone” am Periodenergebnis (vor Minderheiten)
auf rd. 4,8 Mio. EUR.

Fidelitas Deutsche Industrie Holding AG
Die Fidelitas Deutsche Industrie Holding AG (Fideli-
tas), Heidelberg, an der unveréndert eine Beteiligung
der Deutsche Balaton AG von 70 % besteht, ist eine
Beteiligungsgesellschaft, deren Fokus auf Investitio-
nen in nicht-bérsennotierte Beteiligungen liegt. Die
Fidelitas Deutsche Industrie Holding AG erzielte im
Geschéftsjahr 2011 erneut ein nahezu ausgegliche-
nes Jahresergebnis. Die Gesellschaft halt unveréndert
eine 100 %ige Beteiligung an der Fortuna Maschi-
nenbau Holding AG, Bad Staffelstein, einem Herstel-
ler von Béckereimaschinen, sowie rd. 66,2 9% der
Anteile des Herstellers technischer Spezialpapiere,
der Papierwerke Lenk AG mit Sitz in Kappelrodeck

(Schwarzwald).

Mit den Neugriindungen der SP Schwarzwald Papier-
werke AG, Kappelrodeck, der Schwarzwald Papierwer-
ke AG, Titisee-Neustadt, der SP Service-GmbH, Titi-
see-Neustadt, der SP Verwaltungs-GmbH und dem
Erwerb eines Teilbetriebs eines Papierproduzenten
durch die SP Service-GmbH bzw. des Betriebsgelén-
des des Teilbetriebs durch die SP Verwaltungs-GmbH
hat die Fidelitas Deutsche Industrie Holding AG ihr
Papier-Engagement im Geschéftsjahr 2011 ausge-
baut.

Die Papiergruppe im Segment ,Fidelitas” konnte im
Geschéftsjahr 2011 Umsatzerlése (IFRS-Teilkonzern
Papierwerke) in Hohe von rd. 37,0 Mio. EUR erwirt-
schaften. Zum 31. Dezember 2011 hat die Papier-
gruppe mit rd. -0,7 Mio. EUR das Geschéftsjahr 2011
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negativ beendet. Das Ergebnis der Gruppe wurde
insbesondere durch Einfahrkosten einer erworbenen
Papiermaschine belastet. Aufgrund der Ausweitung
des Konsolidierungskreises in der Papiergruppe um
vier Unternehmen liegen keine Vergleichszahlen zum

Vorjahr vor.

Der Béckereimaschinenhersteller Fortuna Maschinen-
bau Holding AG, Bad Staffelstein, erwirtschaftete bei
Umsatzerlésen (Einzelabschluss HGB) im abgelaufe-
nen Geschéftsjahr 2011 von rd. 12,5 Mio. EUR (rd.
+0,2 Mio. EUR gegentiber dem Vorjahr) ein Jahreser-
gebnis (Einzelabschluss HGB) in Hohe von rd. -1,1
Mio. EUR (Vj. rd. 0,4 Mio. EUR).

Die Fidelitas Deutsche Industrie Holding AG ist mit
ihren Beteiligungen im Konzernabschluss vollkonsoli-
diert. Der Ergebnisbeitrag aus dem Segment ,Fideli-
tas” ist mit rd. -2,1 Mio. EUR im Geschéftsjahr 2011

negativ.

ABC Beteiligungen AG
Die unverdndert zum Vorjahr bestehende rd. 79 %ige
Beteiligung an der Heidelberger Beteiligungsholding
AG, Heidelberg, stellt den tUberwiegenden Teil des
Vermdgens der ABC Beteiligungen AG, Heidelberg,
dar. Die ABC Beteiligungen AG hat ihram 31. Dezem-
ber 2011 beendetes Geschéftsjahr mit einem Jahres-
Uberschuss (Einzelabschluss nach HGB) in Hohe von
rd. 0,9 Mio. EUR (V. rd. 0,9 Mio. EUR) abgeschlossen.
Das Jahresergebnis der ABC Beteiligungen AG beruht
im Wesentlichen auf Zuschreibungen anlésslich der
Erholung des Borsenkurses ihrer Beteiligung an der

Heidelberger Beteiligungsholding AG.

Die Heidelberger Beteiligungsholding AG hat ihr Ge-
schéftsjahr 2011 mit einem Jahrestberschuss (Ein-
zelabschluss nach HGB) in Héhe von rd. 0,9 Mio.

EUR abschliel3en kénnen. In dem Ergebnis (Einzelab-



schluss nach HGB) sind bereits Abschreibungen auf
Finanzanlagen und auf Wertpapiere des Umlaufver-
maogens in Hohe von rd. 1,3 Mio. EUR (Vj. rd. 0,1 Mio.
EUR) enthalten.

Die ABC Beteiligungen AG und die Heidelberger Be-
teiligungsholding AG sind jeweils im Konzernab-
schluss vollkonsolidiert. Im Rahmen der Konsolidie-
rung haben beide Unternehmen positiv zu dem

Periodenergebnis beigetragen.

At-Equity-Beteiligungen

vwd Vereinigte Wirtschaftsdienste AG
An der vwd Vereinigte Wirtschaftsdienste AG (vwd
AG), Frankfurt am Main, besteht eine Beteiligung in
Hohe von rd. 36 %. Die vwd AG hat nach einer Mit-
teilung der vwd AG vom 14. Mérz 2012 ihr Geschafts-
jahr 2011 trotz um 6,3 % auf rd. 80,8 Mio. EUR (V.
rd. 76,1 Mio. EUR) gestiegener Konzernumsatzerlose
und eines ebenfalls um 16,8 % auf rd. 8,7 Mio. EUR
(Vj. rd. 75 Mio. EUR) gestiegenen EBITDA mit einem
Konzernverlust in Hohe von rd. 2,2 Mio. EUR (Vj. Kon-
zemUberschuss in Hohe von rd. 1,2 Mio. EUR) abge-
schlossen. Der Grund fiir das negative Konzernergeb-
nis ist nach einer Mitteilung der vwd AG in der
Neubewertung einer Put-Option aus dem Jahr 2009
zu sehen, die den moglichen Erwerb von 49 % der
Geschéftsanteile durch die vwd AG an der EDG-
Unternehmensgruppe, Schéftlarn, Schweiz, zum Ge-
genstand hat. Der Borsenkurs der vwd AG, der im
Berichtszeitraum von 2,70 EUR auf 2,22 EUR zuriick-
gegangen ist, sowie das in dem anteiligen Ergebnis
aus assoziierten Unternehmen enthaltene Ergebnis
des Geschéftsjahres 2011 der vwd AG haben sich mit
rd. -0,8 Mio. EUR auf das Periodenergebnis ausge-

wirkt.

Beta Systems Software AG
Die Beta Systems Software AG, Berlin, ist ein Anbieter
hochwertiger branchentbergreifender Infrastruktur-
software. Die Deutsche Balaton AG hélt zum Ende des
Geschéftsjahres unmittelbar einen Anteil von rd. 40 %

an der Beta Systems Software AG (Beta Systems).

Die Beta Systems hat ihr vom 1. Januar 2011 bis zum
30. September 2011 dauerndes Rumpfgeschéftsjahr
mit einem Konzernumsatz von rd. 25,2 Mio. EUR
(Q1-Q3/2010 (untestiert): rd. 31,9 Mio. EUR)
abgeschlossen und zum 30. September 2011 ein
Betriebsergebnis (EBIT) von rd. -6,4 Mio. EUR (Q1-
Q3/2010 (untestiert): rd. -1,6 Mio. EUR) erwirtschaf-
tet. Insgesamt lagen im ersten Quartal des am 1. Ok-
tober 2011 begonnenen laufenden Geschéftsjahres
2011/2012 (1. Oktober 2011-31. Dezember 2011)
die Konzernumsatzerlose bei Beta Systems mit rd.
12,0 Mio. EUR unter denen des entsprechenden Vor-
jahresquartals (rd. 15,8 Mio. EUR). Jedoch konnte
Beta Systems das noch im Vorjahresvergleichszeit-
raum mit rd. -2,0 Mio. EUR negative Betriebsergebnis
zum 31. Dezember 2011 um rd. 4,0 Mio. EUR auf rd.
2,0 Mio. EUR steigern und erwirtschaftete zum 31.
Dezember 2011 ein positives Betriebsergebnis (EBIT)
in Héhe von rd. 2,0 Mio. EUR (Vorjahresvergleichs-
quartal: rd. -2,0 Mio. EUR). Rechnerisch ergibt sich fur
das Kalenderjahr 2011 bei Beta Systems ein Konzern-
umsatz (rechnerische Summe aus Konzernumsatz
des Rumpfgeschéftsjahres 2011 und Konzernumsatz
Q1/2012) von rd. 37,2 Mio. EUR, der zu einem rech-
nerischen Betriebsergebnis (rechnerische Summe
aus Betriebsergebnis des Rumpfgeschéftsjahres 2011
und Betriebsergebnis Q1/2012) von rd. -4,4 Mio.
EUR fuhrte.

Der im Geschéftsjahresverlauf von 2,76 EUR auf 1,75
EUR gesunkene Borsenkurs der Aktie der im Konzern-

abschluss nach der Equity-Methode erfassten Beta
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Systems Software AG hat zu einer Konzernergebnis-
belastung von rd. 4,1 Mio. EUR zum 31. Dezember
2011 geftihrt.

Hyrican Informationssysteme AG
Neu im Geschéftsjahr 2011 hinzugekommen ist die
Beteiligung an der Hyrican Informationssysteme AG,
Kindelbriick. Zum Jahresende 2011 hielten wir an
dem Hersteller von PC-Systemen eine Beteiligung

von rd. 41 %.

Durch eine Kapitalerhéhung, mit der das Vorstands-
mitglied der Hyrican Informationssysteme AG, Micha-
el Lehmann, seine eigene Gesellschaft, die Hyrisan
Concepte und Systeme GmbH, Kindelbrick, unter
Ausschluss des Bezugsrechts der Ubrigen Aktiondre
gegen Ausgabe von 450.000 neuen Aktien als Sach-
einlage am 23. Januar 2012 (Einbringungstag) in
die Hyrican Informationssysteme AG eingebracht hat,
wurde der Anteil der ausgeschlossenen Aktiondre ver-
wassert, so dass sich auch der Anteil der Deutsche
Balaton AG am Einbringungstag von rd. 41 % auf rd.
37 % verringert hat. Wir halten diese Kapitalerhthung
fur rechtswidrig und haben deshalb Klage beim Land-

gericht Jena eingereicht.

Die Aktiondre waren bereits zuvor am 19. Dezember
2011 durch eine Barkapitalerhohung, mit der das
Grundkapital der Hyrican Informationssysteme AG
von 4,0 Mio. EUR um 0,4 Mio. EUR auf 4,4 Mio. EUR
unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionére er-

hoht worden ist, um rd. 9 % verwéssert worden.

Der Erwerb der Beteiligung an der Hyrican Informati-
onssysteme AG im Geschéftsjahr 2011 hat zum 31.
Dezember 2011 zu einem Ergebnisbeitrag von rd.
2,7 Mio. EUR aus der im Rahmen des Erwerbs durch-
gefthrten Kaufpreisallokation geftihrt.
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Wesentliche Borsennotierte Beteiligungen

W.E.T. Automotive Systems AG
Die WE.T. Automotive Systems AG mit Sitz in Odelz-
hausen konnte in den ersten neun Monaten ihres Ge-
schéftsjahres 2011 die Konzernumsatzerlése gegen-
Gber dem Vorjahr um rd. 19,2 % auf rd. 198,0 Mio.
EUR steigern. Das operative Konzernergebnis konnte
in demselben Zeitraum um rd. 22 % gegentber dem
Vorjahreszeitraum — unter Beriicksichtigung eines
Sondereffekts in 2010 — auf rd. 18,9 Mio. EUR gestei-
gert werden. Damit konnte der Automobilzulieferer
nach eigenen Angaben seine positive Geschéftsent-
wicklung im dritten Quartal des Geschéftsjahres 2011
fortsetzten und seine Position als filhrender Anbieter
im thermischen Sitzkomfort fortsetzen. Die W.E.T.
Automotive Systems AG erwartet fir das Gesamtjahr
2011 ein Umsatzwachstum von Uber 15 % gegen-
Uber dem Vorjahr und eine Steigerung des operativen

Ergebnisses im hohen einstelligen Prozentbereich.

Im Juni 2011 hat die W.E.T. Automotive Systems AG,
als abhangige Gesellschaft, mit ihrer Mehrheits-
aktiondrin Amerigon Europe GmbH, Augsburg, einen
Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrag (Un-
ternehmensvertrag) geschlossen, dem die Hauptver-
sammlung der W.E.T. Automotive Systems AG am 16.
August 2011 nur mit den Stimmen der Mehrheitsak-
tiondrin zugestimmt hat. Wir haben gegen den Zu-
stimmungsbeschluss der Hauptversammlung Klage
eingereicht, weil wir der Auffassung sind, dass der
Zustimmungsbeschluss  rechtswidrig zustande ge-
kommen ist. Insbesondere hatte sich die W.E.T. Auto-
motive Systems AG bereits in einem mit der Ameri-
gon Europe GmbH und deren Muttergesellschaft
Amerigon Inc., Northville, Michigan, USA, geschlosse-
nen Business Combination Agreement unter ande-
rem verpflichtet, von ihr gehaltene eigene Aktien nicht

ohne Zustimmung der Amerigon Europe GmbH zu



verdulBern oder Uber diese zu verfligen. Hatte die
WE.T. Automotive Systems AG ihre eigenen Aktien
verdul3ert, so hétte die Amerigon Europe GmbH nicht
mehr Uber die erforderliche Grundkapitalmehrheit
verfligt und der Beschlussvorschlag, dem Unterneh-
mensvertrag zuzustimmen, ware nicht gefasst wor-
den. Ein von der W.E.T. Automotive Systems AG ange-
strengtes  Freigabeverfahren mit dem Ziel, eine
Eintragung des Beherrschungs- und Gewinnabfih-
rungsvertrags trotz der gegen den Zustimmungsbe-
schluss der Hauptversammlung vom 16. August
2011 erhobenen Anfechtungsklagen zu erreichen,
hat das Oberlandesgericht Miinchen am 14. Dezem-

ber 2011 zurtickgewiesen.

Im Juli 2011 haben wir ein freiwilliges 6ffentliches Er-
werbsangebot in Form eines Teilangebots zum Er-
werb von bis zu 50.000 Aktien (W.E.T.-Aktien) der
W.E.T. Automotive Systems AG verdffentlicht und eine
Gegenleistung von 50,00 EUR je Aktie angeboten.
Insgesamt wurden im Rahmen des Erwerbsangebots
Annahmeerkldrungen fir 91.998 W.E.T-Aktien abge-
geben. Im Zuge der verhéltnismaRigen Annahme
konnten wir so 49.992 W.E.T-Aktien erwerben.

Wir haben aullerdem der W.E.T. Automotive Systems
AG im Geschéftsjahr 2011 zwei weitere Angebote fir
den Erwerb von ihr gehaltener eigener Aktien ge-
macht. Nur im Rahmen des offentlichen Teiler-
werbsangebots hat die W.E.T. Automotive Systems AG
30.000 Aktien zum Erwerb angedient. Hiervon konn-
ten, aufgrund der verhéltnisméRigen Annahme, Stiick
16.304 Aktien berlcksichtigt werden.

Der Deutsche Balaton-Konzern hélt an der W.E.T. Au-

tomotive Systems AG eine Beteiligung von rd. 13 %.

Der zum 31. Dezember 2011 deutlich zum Vorjahres-
stichtag von 26,00 EUR auf 48,00 EUR gestiegene

Kurs der W.E.T-Aktie hat die Neubewertungsriicklage
zum 31. Dezember 2011 um rd. 7,3 Mio. EUR erhoht.

Nemetschek AG
Die Nemetschek AG, Minchen, nach eigenen Anga-
ben Europas groRter Anbieter von Software fiir Archi-
tektur und Bau, konnte ihr Geschéftsjahr 2011 mit
um rd. 10 % auf rd. 164 Mio. EUR (Vj. rd. 149,7 Mio.
EUR) gesteigerten Konzernumsatzerldsen abschlie-
Ren. Das operative Ergebnis (EBITDA) ist im gleichen
Zeitraum um rd. 6 % auf rd. 39,3 Mio. EUR gestiegen.
Die EBITDA-Marge lag bei rd. 24 %. Das Betriebser-
gebnis (EBIT) erhohte sich um rd. 6 9% auf rd. 29,1
Mio. EUR. Der Jahresiiberschuss (Konzernanteile)
stieg infolge eines latenten Steuerertrags in Héhe von
rd. 1,4 Mio. EUR um rd. 10 % auf rd. 20,8 Mio. EUR.

Der Borsenkurs der Nemetschek AG hat sich im Be-
richtszeitraum von 31,95 EUR auf 25,54 EUR ver-
ringert, was entsprechend in der Neubewertungsrtick-

lage berticksichtigt ist.

Genussrechtsbeteiligungen

Drdgerwerk AG & Co. KG
Seit dem Geschéftsjahr 2011 halt die Deutsche Bala-
ton AG eine Genussrechtsbeteiligung an der Drager-
werk AG & Co. KG, Libeck. Nach Ende des Geschéfts-
jahres, im Februar 2012, hat die Drégerwerk AG & Co.
KGaA fir ihre Genussscheine eine Aufforderung zur
Abgabe eines Angebots zum Verkauf veroffentlicht
und in diesem Zusammenhang mit dem angebote-
nen Kaufpreis von 210,00 EUR je Genussschein ei-
nen deutlichen Aufschlag auf den Borsenkurs zum
Zeitpunkt vor Ankindigung des Angebots geboten.
Die Deutsche Balaton AG hat das Dréger-Angebot
nicht angenommen, sondern hélt bis auf Weiteres an

ihrer Genussrechtsbeteiligung fest.
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Weitere Beteiligungen

Neben den vorstehend genannten Beteiligungen halt
die Deutsche Balaton weitere Beteiligungen in ver-
anderlicher Hohe, unter anderem auch an der Hans
Einhell AC.

4. Nachtragsbericht

Im Dezember 2011 konnte der Deutsche Balaton-
Konzern einen Vertrag Gber den Erwerb von 70 9% der
Aktien der Infoniga SQL AG, Baar (Schweiz), schlie-
Ren. Das Closing fand erst im Januar 2012 statt; die
erstmalige Konsolidierung erfolgt im Geschéftsjahr
2012. Die Infoniga SQL AG vertritt in den Bereichen
Data Availability und Information Management ein ge-
samtheitliches Konzept, von der Idee tber die Kon-
zeption bis hin zur Implementierung und Einfiihrung
von umfassenden Gesamtlosungen. Sie stitzt sich
dabei auf leistungsstarke Standardsoftware und bietet

ein komplettes Paket von Dienstleistungen.

Der Anteil an den zur Lenk-Gruppe gehorenden Ge-
sellschaften konnte im Februar 2012 durch den Er-
werb von weiteren rd. 19,6 % der Anteile erhoht

werden.

Ebenfalls im Mé&rz 2012 konnte zusammen mit Pre-
mium Equity Partners eine bindende Vereinbarung
Uber den Kauf einer Mehrheitsbeteiligung an der
ACTech Holding GmbH, Freiberg/Sachsen, abge-
schlossen werden. Die ACTech Holding GmbH ist al-
leinge Gesellschafterin der 1995 gegriindeten ACTech
GmbH. ACTech ist Marktfihrer unter den Dienstleis-
tern fr die schnelle Herstellung von Gussteilprototy-
pen. Abnehmer sind entwicklungsintensive Industrien
wie der Automobilbau. In den letzten Jahren wurde
die Marktprésenz Uber Westeuropa und die USA

hinaus nach Indien ausgedehnt.
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Im Januar 2012 konnte die Deutsche Balaton im Rah-
men eines freiwilligen &ffentlichen Aktienrtickkaufan-
gebots insgesamt 58.938 eigene Aktien zu einem
Erwerbspreis von 8,50 EUR je Aktie erwerben. Zu-
sammen mit den bereits im Bestand befindlichen
Stick 351.988 eigenen Aktien hélt die Deutsche Ba-
laton AG seitdem 410.926 eigene Aktien mit einem
rechnerischen Anteil am Grundkapital von 410.926,00
EUR.

Im Januar 2012 konnte in dem Spruchverfahren be-
treffend die Abfindung und den Ausgleich aus dem
Beherrschungs- und Gewinnabftihrungsvertrag zwi-
schen der ehemaligen Metallgesellschaft AG und der
ehemaligen GEA AG, dem die Hauptversammlung
der damaligen GEA AG am 18. August 1999 zuge-
stimmt hat, ein Vergleich geschlossen werden, durch
den die Deutsche Balaton weitere Aktien der GEA
Group AG erhalten soll. Bei Wirksamwerden des Ver-
gleichs wirde im Deutsche Balaton-Konzemn (IFRS),
auf Basis des Borsenkurses zum 30. Dezember 2011
fur eine Aktie der GEA Group AG und unter Bertick-
sichtigung der mit dem méglichen Vergleich verbun-
denen Verwdsserung, ein positiver Ertrag vor Steuern
in Héhe von rd. 2,7 Mio. EUR entstehen. Die Wirk-
samkeit des Vergleichs, der unter verschiedenen noch
einzutretenden Bedingungen geschlossen wurde, tritt
voraussichtlich in 2012 ein.

Gleichfalls im Januar 2012 konnte fur das Segment
,Fidelitas” fur die Papierwerke Lenk AG und die SP
Schwarzwald Papierwerke AG eine Fremdfinanzie-
rungsvereinbarung tber rd. 14 Mio. EUR abgeschlos-
sen werden. Die Kreditmittel werden von einem Ban-
kenkonsortium bereitgestellt. Als Sicherheiten dienen
die Betriebsgrundstticke sowie Teile des Maschinen-

parks.

Im ersten Quartal des Geschéftsjahres 2012 hat die



Deutsche Balaton mit der Griindung einer Konzern-
gesellschaft in Athiopien begonnen. Die BALATON
AGRO INVESTMENT PLC soll kiinftig Beteiligungen im
Bereich Landwirtschaft eingehen bzw. landwirtschaft-

liche Tatigkeiten in Athiopien ausiben.

Im Mérz 2012 hat ein Zwangsumtausch griechischer
Staatsanleihen stattgefunden. Hiervon sind auch im
Deutsche Balaton-Konzern gehaltene Papiere betrof-
fen. Im Rahmen des Zwangsumtauschs wurden grie-
chische Staatsanleihen mit einer kurz- bis mittelfristi-
gen Restlaufzeit in verschiedene neue Staatsanleihen
umgetauscht, die jeweils zeitlich gestaffelt féllig wer-
den. Der Vorstand prift derzeit die Erfolgsaussichten

einer Klage gegen den Zwangsumtausch.

5. Chancen- und Risikobericht

5.1 Allgemeine Aussagen

Die Deutsche Balaton ist in ihrer Geschaftstatigkeit
einer Vielzahl interner und externer Risiken ausge-
setzt. Die Deutsche Balaton definiert Risiken nicht nur
als den Unternehmensbestand geféhrdende, sondemn
auch als den Geschéftserfolg bedeutsam beeinflus-
sende Ereignisse und Entwicklungen. Einzelrisiken
kénnen sich gegenseitig verstarken bzw. kdnnen sich
jedenfalls teilweise kompensieren. Diese wechselsei-
tigen Abhéngigkeiten berticksichtigt die Deutsche Ba-
laton bei den fir sie bedeutsamen Einzelrisiken, die
in externe Risiken, Finanzrisiken, operative Risiken

und Risiken aus Corporate Governance unterteilt sind.

Im Rahmen der Risikosteuerung bildet das bei der
Deutsche Balaton eingerichtete interne Kontrollsys-
tem (IKS) einen integralen Bestandteil des Risikoma-
nagements. Die Steuerung von Chancen und Risiken
ist bei der Deutsche Balaton nicht einer bestimmten

organisatorischen Einheit zugeordnet, sondern im

Rahmen des IKS als ein integraler Bestandteil der Un-
ternehmensfihrung eingerichtet. Daher verantwortet
der Vorstand der Konzernmuttergesellschaft unmittel-
bar den Umfang und die Ausrichtung der eingerichte-
ten Systeme auch fir den Deutsche Balaton-Konzern.
Anhand der unternehmensspezifischen Anforderun-
gen der Deutsche Balaton legt der Konzernvorstand
den Umfang und die Ausrichtung der eingerichteten
Kontrollsysteme in eigener Verantwortung anhand
der unternehmensspezifischen Anforderungen fest
und bestimmt deren Ausgestaltung unter Bertcksich-
tigung potentieller Risiken. Konzernvorstand ist der

Vorstand der Konzernmuttergesellschaft.

Funktionsfahig eingerichtete angemessene Systeme
zur Risikosteuerung ermdglichen ein frihzeitiges Er-
kennen von Risiken und einen sorgsamen Umgang
mit erkannten Risiken. Dennoch bleibt unternehmeri-
sches Handeln stets mit Risiken verbunden. Das Ziel
der Deutsche Balaton ist daher der bewusste Um-
gang mit potenziellen Risiken und eine verbesserte
Kontrolle von Einzelrisiken sowie der konsequente

Umgang mit auftretenden Risiken.

Mit dem Risikomanagement eng verknipft ist bei der
Deutsche Balaton das Chancenmanagement. Wie
das Risikomanagement obliegt die Verantwortung
zum frihzeitigen und regelméRigen Identifizieren,
Analysieren und Managen von Chancen unmittelbar
dem Vorstand, der sich intensiv mit Markt- und Kurs-
analysen,  branchenspezifischen =~ Rahmendaten,
Marktentwicklungen und -szenarien sowie dem politi-
schen und steuerlichen Unternehmensumfeld be-
fasst. Hieraus leitet der Vorstand konkrete unterneh-

mensspezifische Chancenpotenziale ab.

5.2 Zielsetzungen

Das Risikomanagement der Deutsche Balaton hat das
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Ziel, wesentliche Risiken aus der Geschéftstatigkeit zu
identifizieren, zu messen und zu steuern. Dabei ist es
das Ziel des Risikomanagementsystems, jederzeit ei-
nen Uberblick tber die Risiken zu gewéhrleisten und
so im Rahmen einer Risikovermeidung bzw. Risiko-
minimierung durch eine angemessene Chancen-/
Risikoverteilung den Unternehmenserfolg zu optimie-
ren. Hierbei ist fir den Vorstand die Rendite auf das
eingesetzte Kapital neben dem Wert je Aktie die
zentrale SteuerungsgroRe.

Das aktive Risikomanagement dient der Sicherung
des Fortbestandes des Konzerns und seiner Unter-
nehmen, d. h. der zukinftigen Entwicklung und Er-
tragskraft des Deutsche Balaton-Konzerns. Zugleich
sollen Einzelrisiken reduziert werden, die eine Verlet-
zung der Vertraulichkeit, Integritat und Verfligbarkeit
der verwendeten oder enthaltenen Informationen
und Daten im Rahmen der Ausfiihrung von Tatigkei-
ten zur Folge haben. Im Rahmen des Risikomanage-
ments sollen auBerdem Abweichungen von den Un-
ternehmenszielen erfasst werden, um ein rechtzeitiges

Gegensteuern zu ermdglichen.

Erkannte Risiken werden hinsichtlich ihres Einflusses
auf die Deutsche Balaton untersucht und es wird
ihr mogliches Risikopotential ermittelt. In Einzelféllen
erfolgt bereits auf dieser Ebene die unterstiitzende

Einschaltung externer Berater.

5.3 Organisatorischer Aufbau
Das Kontroll- und Risikomanagementsystem der
Deutsche Balaton ist an der Geschéftstétigkeit des
Konzemns ausgerichtet.
Auf Ebene der Konzernmuttergesellschaft, Deutsche

Balaton AG, sind die Mitarbeiter zu einer unverzig-
lichen Ad-hoc-Berichterstattung von aufgetretenen

82

oder moglichen Risiken angehalten. Dartiber hinaus
findet im Rahmen von regelmalligen Sitzungen ein
Informationsaustausch statt, der eine Erkennung und

Behandlung von Risiken ermaoglicht.

Im Konzern erfolgt die Risikosteuerung, ungeachtet
der fortbestehenden und durch das Risikokontrollsys-
tem unangetasteten Verantwortung des Vorstands der
Konzernobergesellschaft, grundsétzlich eigensténdig
auf Ebene der jeweiligen Konzernunternehmen. Im
Rahmen der konzermnweiten Risikobeobachtung un-
terstltzt die Deutsche Balaton AG die Konzernunter-
nehmen bei der Wahrnehmung der Aufgaben des
Risikocontrollings. Im Rahmen der Risikokontrolle
steht der Konzermvorstand in einem regelmalligen

Austausch mit den Konzerngesellschaften.

Auf Ebene des Deutsche Balaton-Konzerns werden
im Einzelfall externe Berater zur Unterstlitzung des

Risikoprozesses hinzugezogen.

Im Bereich der Compliance existieren konzernweite
Verhaltensanweisungen, die sich insbesondere auf
die Einhaltung aktien- und wertpapierrechtlicher Vor-

schriften beziehen.

Die Identifizierung von Risiken erfolgt im Rahmen des
auf Ebene der Unternehmensleitung angesiedelten
Risikomonitorings, das eine zentrale Aufgabe des
Risikomanagements darstellt. Bestandteile des Risiko-
monitoringprozesses sind unter anderem die Liquidi-
tatsplanung sowie eine wochentliche Vermagens-
aufstellung, die auch eine Aufstellung tber die Verén-
derungen der Portfoliozusammensetzung und des
Portfoliowertes beinhaltet. Aus diesen Unterlagen las-
sen sich Frihwarnindikatoren in Bezug auf einzelne
Risiken ableiten, anhand derer sich Prognosen in Be-
zug auf Unternehmensrisiken erstellen lassen, die

vom Vorstand durch verschiedene Szenarioanalysen



erganzt werden. Die Unternehmensleitung entschei-
det auf Basis dieser Informationen, gegebenenfalls
unter Hinzuziehung externer Spezialisten, ob und in
welchem Umfang MaRnahmen zur Risikobewaltigung

zu ergreifen sind.

Der Vorstand erstattet dem Aufsichtsrat im Rahmen
der Aufsichtsratssitzungen Berichte in Bezug auf die
Entwicklung einzelner Portfoliounternehmen, die Un-
ternehmensentwicklung sowie die Entwicklung des
Konzerns. Der Aufsichtsrat hat auRlerdem einen Kata-
log zustimmungspflichtiger Geschéfte beschlossen,
die der Konzemvorstand nur mit Zustimmung des
Aufsichtsrats vornehmen darf. Der Katalog zustim-
mungspflichtiger Geschéfte ist in einen Regelungska-
talog eingebunden, welcher die Geschéftsfihrung
und Berichterstattung durch den Vorstand im Sinne

einer Geschaftsordnung regelt.

Durch die Ansiedelung des Risikomanagements auf
Ebene der Unternehmensleitung ist eine laufende
Uberwachung der eingeleiteten MaRnahmen auf ihre

Wirksamkeit durch den Vorstand sichergestellt.

5.4 Internes Kontroll- und Risikomanagement-
system bezogen auf den (Konzern-) Rechnungs-
legungsprozess (Bericht gem. §§ 289 Abs. 5,
315 Abs. 2 Nr. 5 HGB)

Bei der Deutsche Balaton ist ein internes Kontroll-
und Risikomanagementsystem in Bezug auf den Kon-
zemrechnungslegungsprozess (IKS-RP) eingerichtet.
Die Ausgestaltung des IKS-RP orientiert sich an dem
Geschéaftsumfang und der Art der im Deutsche Bala-

ton-Konzern vorkommenden Geschéftsvorfélle.

Die Verantwortung fur die Erstellung und Richtigkeit
des Konzernabschlusses und des Konzernlagebe-
richts obliegt dem Konzernvorstand. Dieser hat den

Konzernabschluss zum 31. Dezember 2011 in Uber-
einsttimmung mit den vom International Accounting
Standards Board (IASB) herausgegebenen Internatio-
nal Financial Reporting Standards (IFRS) und den In-
terpretationen des International Financial Reporting
Interpretations Committee (IFRIC), wie sie in der
Européischen Union anzuwenden sind, und unter er-
ganzender Beachtung der nach § 315a Abs. 1 HGB
zu beachtenden handelsrechtlichen Vorschriften mit
fachlicher Unterstitzung durch externe Berater auf-
gestellt.

Dartiber hinaus féllt die Unterhaltung und laufende
Uberwachung eines angemessenen internen Kont-
roll- und Risikomanagementsystems im Hinblick auf
den Konzernrechnungslegungsprozess in den Verant-
wortungsbereich des Vorstands. Zu den Grundlagen
des internen Kontrollsystems gehort neben der
laufenden internen Abstimmung von Vorgdngen die
Trennung von Funktionen sowie die Einhaltung von
Arbeitsanweisungen. Die Steuerung des Konzern-
rechnungslegungsprozesses im Deutsche Balaton-

Konzern obliegt dem Konzernvorstand.

Das Kontroll- und Risikomanagementsystem hat die
Ordnungsgeméaliheit und Verldsslichkeit der internen
sowie der externen Rechnungslegung zum Ziel und
ist darauf ausgerichtet, die Darstellung und Richtigkeit
des Konzemabschlusses und des Konzernlagebe-
richts und die darin jeweils gemachten Angaben zu
gewahrleisten. Hierzu hat der Konzernvorstand auf
Ebene des Deutsche Balaton-Konzerns verschiedene
UberwachungsmaRnahmen eingerichtet. Sémtliche
buchhaltungsrelevanten Geschéftsvorfélle unterliegen
einem Vier-Augen-Prinzip. Der Konzernvorstand tiber-
wacht auBerdem rechnungslegungsrelevante Prozes-
se durch Stichproben. Sémtliche neu eingegangenen
Vertragsbeziehungen werden systematisch erfasst

und laufend kontrolliert und tiberwacht.
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Die Deutsche Balaton verflgt tber eine klare und
Ubersichtliche Fiihrungs- und Unternehmensstruktur,
die auch in der schlanken Besetzung der Fachabtei-
lungen zum Ausdruck kommt. Bereichstibergreifende
Schltsselfunktionen werden vom Konzernvorstand

gesteuert.

In Bezug auf den Rechnungslegungsprozess sind die
Funktionen der beteiligten Mitarbeiter und externen
Dienstleister klar nach Verantwortungsbereichen ge-
gliedert. Samtliche Mitarbeiter, die mit Aufgaben im
Rahmen des Rechnungslegungsprozesses betraut
sind, verfugen tber die fur die Wahrehmung ihrer
Aufgaben erforderlichen Kenntnisse und Féhigkeiten
und sind mit den fur die ordnungsgemalie Wahrneh-
mung ihrer Aufgaben erforderlichen Ressourcen in

qualitativer und quantitativer Hinsicht ausgestattet.

Die Rechnungslegung im Deutsche Balaton-Konzern
erfolgt, soweit dies mdglich ist, unter Einsatz von
Standardsoftware der Hersteller DATEV, Navision und
SAP. Der Zugang zu den rechnungslegungsbezoge-
nen EDV-Systemen ist durch Zugriffsbeschrankungen

geschtzt.

Buchungsdaten, die von der Deutsche Balaton im
Rahmen der Rechnungslegung an externe Dienstleis-
ter weitergegeben werden oder welche die Deutsche
Balaton von Dritten erhélt, werden in Stichproben
auf ihre Richtigkeit Uberprift. Im Rahmen des EDV-
gestlitzten Rechnungslegungsprozesses finden au-

Rerdem Plausibilitatskontrollen statt.

Im Rahmen der Konzemnrechnungslegung bestehen
interne Anweisungen Uber die Bilanzierung wesent-
licher Geschéftsvorfélle zur Erreichung einer einheit-
lichen Rechnungslegung. Die meisten Konzemngesell-
schaften erstellen ihre Abschlisse lokal und leiten
diese, unter Berticksichtigung der malgeblichen
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Rechnungslegungsbestimmungen und internen An-
weisungen zur Rechnungslegung, zur Konsolidierung
an die Deutsche Balaton AG als Konzernmuttergesell-
schaft weiter. Die Verantwortung fiir die Einhaltung der
mafgeblichen Rechnungslegungsvorschriften sowie
den ordnungsgeméRen und zeitgerechten Ablauf des
Rechnungslegungsprozesses verbleibt dabei zunéchst
bei den jeweiligen Konzerngesellschaften, ohne die
endgiltige Verantwortung des Konzernvorstandes ein-
zuschrénken. Die meisten Konzerngesellschaften
werden wéhrend des gesamten Konzemrechnungs-
legungsprozesses durch zentrale Ansprechpartner bei

der Deutsche Balaton AG unterstitzt.

Konzeminterne Leistungsbeziehungen werden im
Rahmen der laufenden Rechnungslegung auf Ebene
der Konzernmuttergesellschaft erfasst und im Rah-

men der Konsolidierungsarbeiten eliminiert.

Die Erstellung des Konzernrechnungslegungswerkes
erfolgt zentral auf Basis der von den konsolidierungs-
pflichtigen Unternehmen zur Verfligung gestellten
Daten. Die Konsolidierungsarbeiten sowie erforder-
liche Abstimmungsarbeiten erfolgen durch die Kon-
zernmuttergesellschaft gemeinsam mit externen Be-
ratern. Dem Konzernvorstand obliegt aulerdem die
zeitliche und prozessorganisatorische Uberwachung
der Konsolidierungsarbeiten. Fir spezielle fachliche
Fragestellungen werden externe Dienstleister unter-
stutzend hinzugezogen. Die Jahresabschlisse we-
sentlicher Konzerngesellschaften werden auBerdem
im Rahmen einer Abschlusspriifung auf Ebene der
jeweiligen Gesellschaft durch externe Wirtschaftspri-

fer tberpruft.

5.5 Einzelrisiken

Der Vorstand sieht als Risiken, die im Zusammenhang

mit dem Beteiligungsgeschéft der Deutsche Balaton



stehen, insbesondere Marktpreisrisiken, branchen-
und unternehmensspezifische Risiken, steuerrecht-
liche Risiken sowie Liquiditétsrisiken. Die vorgenann-
ten Risiken bestehen, mit Ausnahme des
Liquiditatsrisikos, auch fur die operativen Geschéfts-
bereiche (Risiken des operativen Geschéfts). Die Ver-
antwortung fur die Risikomanagementaktivitdten in
Bezug auf die Risiken in den vorgenannten Bereichen
obliegt dem Vorstand, der auch fur die Planung, Steu-
erung und Kontrolle der zuvor genannten Risiken ver-
antwortlich ist, wobei die Steuerung der Risiken des
operativen Geschéfts zunachst auf Ebene der operati-

ven Geschéftseinheiten erfolgt.

Gesetzliche Risiken
Unter gesetzlichen Risiken verstehen wir rechtliche
und regulatorische Risiken, welche die Geschaftstatig-
keit der Deutsche Balaton negativ beeinflussen

kénnen.

Die Deutsche Balaton ist einer Vielzahl von rechtli-
chen Risiken ausgesetzt. Hierzu zéhlen insbesondere
Risiken aus den Bereichen des Steuerrechts, Gesell-
schaftsrechts und Wertpapierhandelsrechts. Die Er-
gebnisse von gegenwadrtig anhangigen bzw. kinftigen
Verfahren kénnen oft nicht mit Sicherheit vorausgese-
hen werden, so dass aufgrund von gerichtlichen oder
behordlichen Entscheidungen oder der Vereinbarung
von Vergleichen Aufwendungen entstehen kdnnen,
die Auswirkungen auf das Geschéft der Deutsche

Balaton und ihre Ergebnisse haben kénnen.

Aufgrund der Bérsennotiz zweier Konzernunterneh-
men ist der Deutsche Balaton-Konzern auBerdem
verschiedenen regulatorischen Risiken ausgesetzt.
Hierbei sind insbesondere Risiken aus der Regulie-
rung des Wertpapierhandels, des Handels- und
Bilanzrechts und des Aktienrechts zu erwdhnen. Wei-

ter unterliegt die Gesellschaft verschiedenen passiven

Klagerisiken. Entsprechende Risiken kdnnen aus einer
Anderung der Gesetzgebung oder unterlassenen
oder falschen Mitteilungen nach WpHG und AktG her-
riihren. Die Realisierung entsprechender Risiken kann
zu einem Stimmrechtsverlust bei Beteiligungen, der
Nichtdurchftihrbarkeit von Hauptversammlungsbe-
schliissen oder einem Schadensersatzrisiko fuhren.
Die Deutsche Balaton begegnet diesem Risiko durch
die laufende Uberwachung von Stimmrechtsmittei-
lungen und einem laufenden Screening von Ad-hoc-
Meldungen. Dariiber hinaus erfolgt eine laufende
Uberwachung von Stimmrechtsschwellen. In Zwei-
felsféllen werden fallweise externe Rechtsanwalts-
kanzleien insbesondere in den Bereichen des WpHG
und AktG in die Entscheidungsfindung und Risiko-

abwehr eingebunden.

Politische Risiken
Zu den politischen Risiken, denen die Deutsche Bala-
ton ausgesetzt ist, zdhlen gesetzgeberische oder be-
hordliche MaRnahmen, Aufruhr, kriegerische Ereignis-
se oder Revolution im Ausland, welche die Realisierung
von Forderungen oder die Durchsetzung von Gesell-
schafter- und Teilhaberechten verhindern. Daneben
fallt die Moglichkeit der Nichtkonvertierung und Nicht-
transferierung von in Landeswéhrung eingezahlten
Betrégen infolge von Beschrédnkungen des zwischen-
staatlichen Zahlungsverkehrs unter die politischen Ri-
siken, denen sich die Deutsche Balaton ausgesetzt
sieht. AuBerdem besteht die Gefahr, dass die Deut-
sche Balaton aufgrund politischer Ursachen ihr an sich

zustehende Anspriche nicht durchsetzen kann.

Die Deutsche Balaton beobachtet daher die politi-
sche Entwicklung der Lander, in denen Beteiligungen
bestehen, regelméRig und holt gegebenenfalls vor
Ort Informationen Uber die Entwicklung der politi-
schen Verhéltnisse ein. Eine Risikominimierung kann

durch geographische Diversifikation erfolgen.
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Allgemeine Marktpreisrisiken
Die von der Deutsche Balaton gehaltenen borsenno-
tierten Beteiligungen unterliegen dem Risiko von
Wertschwankungen. Solche Wertschwankungen kon-
nen aus sich andernden Marktpreisen aufgrund einer
allgemeinen Tendenz an den Aktienmérkten resultie-
ren. Diese konnen ihre Ursache beispielsweise in
konjunkturellen Faktoren haben. AuRerdem kénnen
auch marktpsychologische Umstande zu Kursschwan-
kungen und damit Marktpreisveranderungen bei den
borsennotierten Beteiligungen fihren. Dieses allge-
meine Marktrisiko kann durch eine Diversifikation der
Beteiligungen und ein aktives Portfoliomanagement
nur bedingt ausgeschlossen werden, da alle Wertpa-
piere dem Marktpreisrisiko gleichermalen ausgesetzt
sind. Die regelméRige Beobachtung der Borsendaten
sowie der Unternehmens- und Borsennachrichten
gibt dem Vorstand die Maglichkeit, marktpreisrelevan-
te Ereignisse zu erfassen und in der konkreten Situ-
ation geeignete MaBnahmen zur Schadensminimie-
rung treffen zu kénnen. Der Vorstand (berwacht
regelméRig die Wertanteile der Einzelpositionen der

Beteiligungen.

Die Deutsche Balaton war in der Vergangenheit und
im Geschéftsjahr 2011 aufgrund gesunkener Markt-
preise gezwungen, teilweise Abschreibungen auf den
jeweils niedrigeren beizulegenden Wert von ihr gehal-
tener Vermogensgegensténde und Beteiligungen an
anderen Gesellschaften vorzunehmen. Solche Wert-
berichtigungen konnen auch fur die Zukunft nicht

ausgeschlossen werden.

Auch die operativ tétigen Konzerneinheiten unterlie-
gen allgemeinen Marktpreisrisiken in Bezug auf die
von ihnen gehaltenen Bestdnde an Roh-, Hilfs- und
Betriebsstoffen, die Wertschwankungen unterliegen.
Solche Wertschwankungen kénnen aus sich éndern-

den Marktpreisen aufgrund einer allgemeinen Ten-
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denz an den Rohstoff- und Produktmérkten resultie-
ren. Diese konnen ihre Ursache beispielsweise in
konjunkturellen Faktoren oder Devisenkursverande-
rungen haben. AuRerdem kdnnen auch marktpsycho-
logische Umstande zu Marktpreisverdnderungen fiih-
ren. Dieses allgemeine Marktpreisrisiko kann durch
eine Diversifikation und konsequentes Controlling der
Lieferanten und Kunden nur bedingt ausgeschlossen
werden, da alle Roh- und Einsatzstoffe sowie Energie
einerseits als auch die Endproduktpreise andererseits
dem Marktpreisrisiko gleichermallen ausgesetzt sind.
Die regelmaliige Beobachtung der Preisentwicklun-
gen sowie der Marktnachrichten gibt dem Vorstand
die Maoglichkeit, marktpreisrelevante Ereignisse zu er-
fassen und in der konkreten Situation geeignete MaR-
nahmen zur Schadensminimierung treffen zu kénnen
bzw. entsprechende Absicherungsstrategien umset-

zen zu kdnnen.

Branchenspezifische Beteiligungsrisiken
Neben allgemeinen Marktpreisrisiken bestehen Risi-
ken, die sich in einzelnen Unternehmensbranchen
realisieren kénnen. So kénnen sich bei Beteiligungen
der Deutsche Balaton wirtschaftliche, rechtliche, tech-
nologische oder wettbewerbsspezifische Rahmenbe-
dingungen verdndern. Der Beteiligungsansatz der
Deutsche Balaton ist grundsétzlich nicht branchen-
spezifisch. Die Unternehmensbranchen, in welche
die Deutsche Balaton durch Eingehen von Beteiligun-
gen investiert, sind nur ein Kriterium fir die Auswahl
einzugehender Investments. Der Vorstand ist be-
strebt, eine Diversifikation des Portfolios beizubehal-
ten und so das branchenspezifische Beteiligungsrisiko
zu begrenzen. Die nicht auf bestimmte Branchen be-
grenzte Streuung des Beteiligungsportfolios bietet
dem Vorstand die Chance, Veranderungen branchen-
spezifischer Rahmenbedingungen nach Abwégung
der Chancen und Risiken fur neue Investments zu

nutzen.



Auf operativer Ebene bestehen Risiken, die sich in
der jeweiligen Branche, in der die Konzerneinheiten
operativ tétig sind, realisieren konnen. So kénnen sich
die wirtschaftlichen, rechtlichen, technologischen
oder wettbewerbsspezifischen Rahmenbedingungen
der Branche veréndern und Auswirkung auf die Ent-
wicklung der operativen Einheiten haben. Durch
konsequente Uberwachung und gegebenenfalls An-
passung der Unternehmensstrategie an die Bran-
chenentwicklung soll das branchensperzifische Risiko

begrenzt werden.

Unternehmensspezifische Risiken
Unter unternehmensspezifischen Risiken versteht der
Vorstand das Risiko einer ricklaufigen Entwicklung
des Marktpreises von Beteiligungen, die ursachlich
auf unmittelbar oder mittelbar bei dem Beteiligungs-
unternehmen vorhandene Faktoren zurickgeht. Soll-
ten sich unternehmensspezifische Risiken einschlieR-
lich technologischer Entwicklungen, welche fur das
jeweilige Beteiligungsunternehmen von Bedeutung
sind, realisieren, konnte die Deutsche Balaton einen
beabsichtigten VerduRerungsgewinn nicht erzielen
und misste gegebenenfalls sogar einen Verlust bis
hin zum Totalausfall hinnehmen. Dies kénnte negati-
ve Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und

Ertragslage der Deutsche Balaton haben.

Im Konzern wird versucht, dieses Risiko durch eine
dem potenziellen Investment angemessene Vorana-
lyse zu minimieren und die erwarteten Chancen und
Risiken eines Beteiligungsinvestments vor Eingehen
eines Investments gegeneinander abzuwagen. Wei-
terhin gibt die regelméaRige Beobachtung der Bérsen-
und Finanzdaten sowie der Unternehmens- und Bor-
sennachrichten dem Vorstand die Moglichkeit,
unternehmenssperzifische Ereignisse zu erfassen und
geeignete Mallnahmen zur Schadensminimierung

treffen zu konnen. Der Konzernvorstand tiberwacht

regelméRig die Wertanteile der Einzelpositionen der

Beteiligungen.

Auf operativer Ebene besteht das Risiko einer riicklau-
figen Entwicklung der Marktpreise in Bezug auf die
jeweiligen Produktpaletten. Sollten sich unterneh-
mensspezifische Risiken einschlielich technologi-
scher Entwicklungen, welche fur die operative Kon-
zerneinheit von Bedeutung sind, realisieren, kénnte
sich als Folge hieraus ein beabsichtigter Gewinn nicht
erzielen lassen und musste gegebenenfalls sogar ein
Verlust hingenommen werden. Dies kénnte negative
Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und Er-

tragslage des Konzerns haben.

Durch eine angemessene Voranalyse sowie kontinu-
ierliche Weiterentwicklung der Produktpalette wird
der Versuch unternommen, dieses Risiko zu minimie-
ren. Hierbei werden die erwarteten Chancen und Ri-
siken gegeneinander abgewogen. Die regelmaRige
Beobachtung der Marktdaten sowie von Unterneh-
mensnachrichten gibt dem Vorstand die Moglichkeit,
unternehmensspezifische Ereignisse zu erfassen und
geeignete Mallnahmen zur Schadensminimierung

treffen zu konnen.

Steuerrechtliche Risiken
Die Veranderung steuerlicher Rahmenbedingungen
fur die Deutsche Balaton und, im operativ tétigen Be-
reich, fur ihre Kunden kann sich nachteilig auf das

Geschaft der Deutsche Balaton auswirken.

Die Deutsche Balaton geht davon aus, dass die Ge-
sellschaft aufgrund von Verlustvortrdgen nicht oder
nur teilweise zu Steuerzahlungen verpflichtet ist, so-
lange und soweit der steuerliche Verlustvortrag nicht
durch erzielte Jahrestberschisse aufgebraucht ist.
Aktuell sind die bestehenden Verlustvortrage wirt-

schaftlich allerdings nur in begrenztem Umfang nutz-
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bar. Sollten die von der Gesellschaft ermittelten steu-
erlichen Verlustvortrdge nicht oder nicht in der
errechneten Hohe von der Finanzverwaltung akzep-
tiert werden, fuhrte dies nach Ansicht der Gesellschaft
zu einer Verringerung der bestehenden Verlustvortré-
ge. In diesem Fall wéren zukunftige Steuerzahlungen

maglich.

Anderungen im Steuerrecht bergen das Risiko, dass
die steuerliche Belastung der Deutsche Balaton zu-
nimmt. Eine héhere steuerliche Belastung der Deut-
sche Balaton mit direkten oder indirekten Steuern
fuhrt zu einer Verringerung des Jahresergebnisses
und damit des wirtschaftlichen Erfolgs. Anderungen
im Steuerrecht kénnen aullerdem die Investitionsent-
scheidungen von Kunden beeinflussen, soweit mit
den Anderungen zum Beispiel weitere Belastungen
fur die Kunden, gegebenenfalls auch in Form der
Rucknahme von bestehenden Vergiinstigungen, ver-
bunden sind. Dies kann dazu fuhren, dass Investitio-
nen erst spater oder tiberhaupt nicht getatigt werden,
woraus wiederum negative Auswirkungen auf das
Jahresergebnis der Deutsche Balaton entstehen kon-
nen. In der Folge kénnten sich hieraus nachteilige
Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und Er-

tragslage der Deutsche Balaton ergeben.

Liquiditcitsrisiken in Bezug auf Beteiligungen
Liquiditétsrisiken in Bezug auf die Marktliquiditét bor-
sennotierter Beteiligungen kdnnen aufgrund einer
nur geringen Liquiditét der im Portfolio der Deutsche
Balaton gehaltenen Beteiligungen bestehen. Die
Deutsche Balaton beteiligt sich auch an bérsennotier-
ten Unternehmen, die nur eine geringe Marktliquiditét
aufweisen, aber kurz- bis mittelfristig ein groRes
Chancen-/Risiko-Verhéltnis aufweisen. Beteiligungen
an borsennotierten Unternehmen mit einer geringen
Handelsliquiditat bergen jedoch oftmals auch das Ri-

siko in sich, dass ein Verkauf der Beteiligung tber die
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Borse nur schwer oder gar nicht moglich ist. Dieses
Risiko ist auch Beteiligungen, die nicht an einer Borse
gehandelt werden, immanent. Die Verdul3erung von
nicht bérsennotierten Unternehmensbeteiligungen ist
oftmals nur im Rahmen eines aufwéndigen, struktu-

rierten Verkaufsprozesses maglich.

Die oben genannten Risiken konnen auch auf andere
im Deutsche Balaton-Konzern gehaltenen Finanzins-

trumente zutreffen.

Der Vorstand versucht, dieses Risiko durch eine um-
fangreiche Voranalyse potenzieller Beteiligungsobjek-
te zu minimieren, und wagt die erwarteten Chancen
und Risiken eines Beteiligungsinvestments vor Einge-

hen eines Investments sorgféltig gegeneinander ab.

Im gegenwartigen Marktumfeld sieht der Vorstand die

VerduRerungsmoglichkeiten eingeschrankt.

Zinsdnderungsrisiken
Zinsénderungsrisiken sind fur die Deutsche Balaton
AG, trotz der ausgeweiteten Kreditfinanzierung, nur
bedingt wesentlich, da die ausgegebene Unterneh-
mensanleihe mit einem festen Zinssatz bis 2013 lduft
und im Ubrigen bei Zinssatzénderungen in beide
Richtungen sowohl Aktiv- als auch Passivzinssatze
sich in die gleiche Richtung verandern. Anlagen in
zinstragende Wertpapiere oder Darlehen erfolgen
ebenso wie die Aufnahme von Bankdarlehen in der
Regel nur mit kurzer Laufzeit oder bis auf Weiteres. Es
gibt im Ubrigen keinen Grund, bei gleichbleibend ho-
her Eigenkapitalquote und vorhandenen Sicherheiten
steigende Zinsmargen fir die die Deutsche Balaton
AG finanzierenden Banken zu unterstellen, jedenfalls
wiirde sich die Gesellschaft dagegen wehren und ver-
suchen, mit anderen Banken in Geschéftsbeziehung
zu treten. Sollte der Neuaufbau von Geschéftsbezie-

hungen in diesen Féllen nicht gelingen, kénnen sich



durch gestiegene Finanzierungskosten Auswirkungen
auf die wirtschaftliche Entwicklung der Deutsche Bala-
ton ergeben. Die mit den Banken vereinbarten Zins-
margen liegen i. d. R. zwischen 0,5 und 1,25 Prozent-

punkten flr einmonatige EURIBOR-Kredite.

Informationstechnologische Risiken
Die Deutsche Balaton identifiziert im Bereich informa-
tionstechnologischer Risiken neben Risiken in Form
von Datenverlusten und Systemausfallzeiten auch
das Risiko des Missbrauchs informationstechnischer
Anlagen.

Das Risiko von Datenverlusten wird durch regelmégi-
ge Sicherungen der elektronisch verfigbaren Unter-
nehmensdaten  minimiert,  insbesondere  der
Unternehmensdatenbanken, der Finanzbuchhaltung
und der Rechnungslegungsdaten. AuRRerdem werden
alle von unseren Mitarbeitern innerhalb der Server-
Client-Umgebung erstellten Dateien ebenfalls gesi-
chert. Fir die Datensicherungen werden werktaglich
separate Festplatten verwendet. Die Aufbewahrung
der Datensicherungsplatten erfolgt an sicheren, ge-

gen Brand geschtzten Orten.

Der Zugriff auf elektronische Dokumente und auf
die EDV-Systeme ist durch Benutzerzugriffsrechte

geschiitzt.

Systemausfallzeiten werden durch den Einsatz von
sachkundigen Mitarbeitern oder externen Fachkréften
auf ein geringes MaR reduziert. Gegen schédliche
Computerprogramme wird aktuelle Schutzsoftware

eingesetzt.

Finanzmarktrisiken
Die Deutsche Balaton ist aufgrund ihres Schwerpunk-
tes im Bereich von Unternehmensbeteiligungen von

der Stabilitat der Finanzmarktsysteme, insbesondere

der Borsen und Banken, abhéngig. Dartiber hinaus
bestehen fur die Deutsche Balaton Finanzmarktrisi-
ken in Form von Zinsschwankungen sowie der Ande-
rung von Wechselkursen, Aktienkursen und Rohstoff-
preisen. Die Finanzmarktrisiken kénnen einen
negativen Einfluss auf die Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage der Deutsche Balaton haben. Die Deut-
sche Balaton steuert und Gberwacht Finanzmarktrisi-
ken Uberwiegend im Rahmen der operativen Ge-
schéfts- und Finanzierungsaktivitdten und bei Bedarf
in Ausnahmeféllen durch den Einsatz derivativer

Finanzinstrumente.

Die Deutsche Balaton ist als Beteiligungsunterneh-
men Kursschwankungen an den Aktienmérkten aus-
gesetzt. Insbesondere Wertpapiere, die eine geringe
Marktliquiditat aufweisen, bergen ein Risiko des Wert-
verlustes. Durch die regelméaRige Beobachtung der
Borsenentwicklung ist eine angemessene Risikosteu-
erung durch den Vorstand gewéhrleistet. Der Vorstand
trifft in der konkreten Situation, unter Beachtung des
Anlagehorizonts, je nach Maglichkeit geeignete Mal-

nahmen zur Schadensminderung.

Dartiber hinaus besteht im Einzelnen ein Emittenten-
risiko. Hierunter versteht die Deutsche Balaton das
Risiko in Bezug auf die geschéftliche Entwicklung ein-
zelner Emittenten von Wertpapieren. Das Emittenten-
risiko kann dazu fuhren, dass einzelne Emittenten
keine Ausschittungen oder keine Darlehensrickzah-
lungen vornehmen kénnen. Hierdurch kann die Liqui-
ditdt und Ertragslage der Deutsche Balaton beein-
trachtigt werden. Die Deutsche Balaton ist bemuht,
das Emittentenrisiko durch eine Diversifikation des

Beteiligungsportfolios zu begrenzen.

Wechselkursrisiken bestehen in Bezug auf auslandi-
sche Wertpapiere und Forderungen bzw. Verbindlich-

keiten. Der Vorstand ist bemiiht, den Einfluss von
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Wechselkursschwankungen gering zu halten. Forde-
rungen und Verbindlichkeiten in auslandischen Wah-
rungen spielen eine eher untergeordnete Rolle im
Geschéft der Deutsche Balaton. In Einzelféllen erfolgt
eine Absicherung des Wechselkursrisikos durch Wéh-

rungssicherungsgeschéfte.

Die Fremdfinanzierung der Deutsche Balaton unter-
liegt dem Risiko schwankender Zinssétze an den Ka-
pitalmérkten. Steigende Zinssétze kénnen zu héheren
Refinanzierungskosten fuhren und sich negativ auf
das Unternehmensergebnis auswirken. Neben Ande-
rungen des Zinsniveaus kénnen auch Anderungen
der bestehenden Kreditkonditionen oder Kindigun-
gen von Kreditlinien zum Nachteil der Deutsche Bala-
ton negative Auswirkungen auf den Unternehmens-
erfolg haben. Insbesondere kann eine gegebenenfalls
kurzfristig erfolgende Kindigung von Kreditlinien
durch die Bank dazu fuhren, dass die Deutsche Bala-
ton nicht in der Lage ist, einen gewdhrten Kredit in-
nerhalb einer kurzen Frist vollsténdig zu bedienen.
Die Deutsche Balaton minimiert dieses Risiko durch
die Verteilung von Kreditinanspruchnahmen auf ver-

schiedene Banken.

Forderungsrisiken
Die Deutsche Balaton ist im Zusammenhang mit der
Finanzierung ihrer Beteiligungen und Konzemunter-
nehmen und dem Verkauf von Beteiligungen an Drit-
te dem Risiko des Ausfalls von Forderungen ausge-
setzt. Hierdurch entsteht die Gefahr, dass kurzfristig
fallig werdende Zahlungsverpflichtungen nicht oder

nicht vollstandig fristgerecht erfUllt werden kénnen.

Im Rahmen der Finanzierung von Beteiligungsunter-
nehmen und Konzernunternehmen erfolgt die Zur-
verfugungstellung von Mitteln ausschlieRlich nach
Durchfthrung einer Chancen-/Risiko-Analyse. In
Abhéngigkeit von der prognostizierten Ausfallwahr-
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scheinlichkeit wird die Zurverfigungstellung von Fi-
nanzmitteln von der Stellung liquider Sicherheiten

abhéngig gemacht.

Entsprechendes gilt in Bezug auf gestundete Kauf-

preiszahlungen.

Dartber hinaus bestehen Forderungsrisiken aus In-
vestitionen in Genussscheine und Anleihen. In Ab-
hangigkeit von der wirtschaftlichen Lage des jeweili-
gen Emittenten kann die Zinszahlung und auch die
Ruckzahlung von Forderungen aus Anleihen und Ge-
nussrechten eingeschrankt sein oder ausfallen. Die
Deutsche Balaton betreibt zur Risikominimierung

eine regelméRige Chancen-/Risiko-Analyse.

Eine Verringerung des Ausfallrisikos in Bezug auf For-
derungen aus Lieferungen und Leistungen operativer
Unternehmen erfolgt grundsétzlich durch eine Boni-
tatspriifung der Kunden und teilweise auch durch die
Vereinbarung von geeigneten  Sicherungsmitteln
(zum Beispiel durch die Vereinbarung von Eigen-

tumsvorbehalten).

Liquiditdtsrisiken (Finanzierungsrisiken)
Im Bereich der Finanzierungsrisiken ist die Deutsche
Balaton dem Risiko ausgesetzt, kurzfristig féllig wer-
dende Forderungen nicht oder nicht vollsténdig recht-
zeitig bedienen zu kénnen. Die Deutsche Balaton
steuert diese Liquiditétsrisiken durch die Begrenzung
der Inanspruchnahme von Lombardkrediten, die
wertmadlig auf den jeweiligen Beleihungswert be-
grenzt sind. Auf Basis der Depotwerte und Belei-
hungswerte erfolgt eine regelméRige Uberprifung
der Kreditlimite durch den Vorstand. Im Rahmen ei-
ner Liquiditatsplanung erfasst der Vorstand die Liqui-
ditétsrisiken und trifft MaRnahmen zur Minimierung

dieser Risiken.



Verschiedene Banken haben der Deutsche Balaton
laufende Kreditrahmen in unterschiedlicher Hohe
eingerdumt. Die Deutsche Balaton nimmt aus den
eingerdumten Kreditrahmen laufend Kredit in An-
spruch. Die jeweils in Anspruch genommenen Kredit-
linien sind in ihrer jeweiligen Hohe mit bérsennotier-
ten und von den jeweiligen Banken als beleihbar
akzeptierten Wertpapieren ausreichend zu besichern.
Das allgemeine Marktpreisrisiko sinkender Wertpa-
pierpreise bdrsennotierter Wertpapiere kann dazu
fuhren, dass eine ausreichende Besicherung der in
Anspruch genommenen Kredite nicht mehr darge-
stellt werden kann und die Bank den Kredit zur sofor-
tigen Rickzahlung féllig stellt. AuBerdem kann die
Prolongation von Krediten erschwert oder unmoglich
sein oder die Bank kann laufende Kredite, die bis auf
Weiteres oder kurzfristig gewahrt sind, kindigen. Zu-
dem kann die Bank die jeweils zugrunde gelegten
Beleihungswerte einseitig zum Nachteil der Deutsche
Balaton anpassen und das zur Verfigung stehende

Kreditvolumen hierdurch verringern.

Der Vorstand versucht, dieses Risiko durch eine vor-
ausschauende und vorsichtige Planung der Kreditin-
anspruchnahmen zu minimieren. Zur weiteren Ver-
minderung von Kreditbeschaffungsrisiken erfolgt die
Inanspruchnahme von Krediten auf mehrere Banken

verteilt.

Personalwirtschaftliche Risiken
Personalrisiken ergeben sich im Wesentlichen durch
Personalbeschaffung, mangelnde Qualifikation und
Fluktuation. Diese Risiken werden begrenzt durch
WeiterbildungsmaRnahmen und leistungsgerechte

Vergiitung.

Bei der Deutsche Balaton besteht eine vertrauens-
basierte Unternehmenskultur mit flachen Hierarchien,
die auf jeder Ebene eigenverantwortliches Handeln

und Denken fordert. Der Zugang zu vertraulichen In-
formationen birgt trotz ausgebauter Prifungs- und
Kontrollmechanismen grundsétzlich das Risiko des
Missbrauchs. Personen, die im Sinne des Aktienrechts
Uber Insiderkenntnisse verflgen, verpflichten sich zur
Einhaltung der damit verbundenen Vorschriften. Dar-
Uber hinaus werden die bestehenden Autorisierungs-
regelungen regelmalRig uberprift und gegebenenfalls

angepasst.

Managementrisiken
Unter Managementrisiken verstehen wir die Moglich-
keit, dass die Unternehmensfihrung eine grundle-
gende strategische Fehlentscheidung trifft, die bei
den vorhandenen Informationen eigentlich vermeid-

bar ware.

Managementrisiken werden daher unter Berticksichti-
gung derjenigen Informationen bewertet, die dem
Management zum Entscheidungszeitpunkt zur Ver-
fugung stehen oder mit vertretbarem Aufwand be-
schafft werden kénnen. Bei wirtschaftlich bedeutsa-
men Entscheidungen ist neben dem Vorstand auch
der Aufsichtsrat beratend in die Entscheidungsfindung

einbezogen.

Im Rahmen der Uberwachungstétigkeit des Aufsichts-
rats hat dieser einen Katalog von Geschéften be-
schlossen, die der Vorstand nur mit Zustimmung des
Aufsichtsrats vornehmen darf. Bestandteil des Kata-
logs ist auch eine Budgetplanung, die vom Vorstand
mit Zustimmung des Aufsichtsrats jahrlich vorzuneh-
men ist. Rechtsgeschéfte, die aufgrund des Zustim-
mungskatalogs der Zustimmung durch den Aufsichts-
rat bedtrfen bzw. nicht in der jeweiligen, vom
Aufsichtsrat genehmigten jéhrlichen Budgetplanung
beinhaltet sind, legt der Vorstand dem Aufsichtsrat zur

vorherigen Zustimmung vor.
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Risikomanagement als Chance
Risiko- und Chancenmanagement sind bei der Deut-

sche Balaton eng miteinander verknpft.

Aus einer aktiven Kontrolle der Risiken leiten wir Ziele
und Strategien der Geschéftspolitik ab und sorgen so
fur ein angemessenes Chancen-Risiko-Verhéltnis. Wie
das Risikomanagement obliegt die Verantwortung
zum fruhzeitigen und regelmaligen Identifizieren,
Analysieren und Managen von Chancen unmittelbar
dem Vorstand. Der Vorstand beschéftigt sich intensiv
mit Markt- und Kursanalysen, branchenspezifischen
Rahmendaten, Marktentwicklungen und -szenarien
sowie dem politischen und steuerlichen Unterneh-
mensumfeld. Hieraus leitet der Vorstand konkrete un-

ternehmensspezifische Chancenpotenziale ab.

Chancenpotenziale ergeben sich im Beteiligungsbe-
reich u. a. aus maglichen Borsenkurssteigerungen
von Wertpapieren sowie Zins-, Dividenden und &hnli-
chen Ertrégen aus Wertpapieren. Die Deutsche Bala-
ton kann durch die Moglichkeit des institutionellen
Zugangs zum Kapitalmarkt diese Chancenpotenziale
in geeigneter Weise nutzen. Des Weiteren eréffnen
sich durch die juristische Wahrmehmung von Rechten
Chancenpotenziale. Hier sind beispielsweise Spruch-

stellenverfahren bei Squeeze-Outs zu nennen.

6. Risikoberichterstattung iiber die

Verwendung von Finanzinstrumenten

Die Deutsche Balaton nutzt Wahrungssicherungsge-
schéfte zur Absicherung von Wechselkursrisiken so-
wie Zinsswaps zur Begrenzung von Zinsrisiken, die im
Zusammenhang mit der Finanzierung des Erwerbs
einer Konzerngesellschaft stehen. Im Geschéftsjahr

2011 wurden aullerdem Optionsgeschéfte getatigt.

Im Zusammenhang mit dem Auslandsgeschéft eines
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Konzernunternehmens fallen Geschéfte an, die in
Fremdwahrung, insbesondere in US-Dollar, abgerech-
net werden. Zur Absicherung des hierin liegenden
Wechselkursrisikos werden von dem Konzernunter-
nehmen regelmalig Wahrungssicherungsgeschafte
abgeschlossen. Wahrungssicherungsgeschéfte ber-
gen das Risiko, dass Chancen aus sinkenden Kursen
der Fremdwahrung zwischen dem Zeitpunkt des Ge-
schéftsabschlusses und dem Félligkeitstag des Siche-
rungsgeschéfts nicht realisiert werden kénnen. Zur
Minderung des Ausfallrisikos werden Sicherungsge-
schéfte nur mit Kreditinstituten mit Sitz in der Bundes-

republik Deutschland abgeschlossen.

Im Rahmen der Fremdfinanzierung des Erwerbs eines
Konzernunternehmens wurde zur Absicherung des
Zinsniveaus eines langfristigen Darlehens ein Zins-
swap mit dem finanzierenden Kreditinstitut verein-
bart. Fir den Zinsswap féllt Gber die Laufzeit eine re-
gelmalige laufende Prémie an. Ohne den Abschluss
des Zinsswaps hétte eine Erhdhung der Zinsen Aus-
wirkungen auf den laufenden Zinsaufwand und die
kiinftigen Refinanzierungskosten des Konzems. Die in
Form eines derivativen Finanzinstruments durchge-
fuhrte Zinssicherungstransaktion kann jedoch, insbe-

sondere bei fallenden Zinsen, zu Verlusten fihren.

7. Grundziige des Vergiitungssystems
der Gesellschaft fiir die in § 314 Abs. 1
Nr. 6 HGB genannten Gesamtbeziige

Vorstandsmitglieder erhalten grundsétzlich 75 9%-—
100 % ihres Gehalts als Festvergltung. Von den im
Berichtsjahr 2011 tatigen Vorstandsmitgliedern hat
ein Vorstandsmitglied bei Vorliegen der vereinbarten
Voraussetzungen Anspruch auf eine Uber die Festver-
gutung hinaus gehende variable Vergtitungskompo-
nente. Die Hohe des variablen Vergiitungsanteils be-

misst sich unter anderem nach dem Geschéftserfolg.



Die Vergtung der Aufsichtsratsmitglieder ist in § 15
der Satzung der Deutsche Balaton AG geregelt
und somit gemédl den gesetzlichen Bestimmungen
(§ 113 AktG) durch die Hauptversammlung be-
stimmt. Nach § 15 der Satzung erhalten die Mitglieder
des Aufsichtsrats eine Festverglitung ohne variable
Bestandteile, wobei der Vorsitzende das Doppelte,
der stellvertretende Vorsitzende das 1,5-fache der

Grundverguitung erhélt.

Die Hauptversammlung der Gesellschaft vom 31. Au-
gust 2011 hat fur die Jahres- und Konzernabschlisse
fur die Geschéftsjahre 2011 bis 2015 (jeweils ein-
schlieRlich) beschlossen, dass im Jahresabschluss
und Konzernabschluss, soweit ein solcher aufzustel-
len ist, die in § 285 Nr. 9 Buchstabe a Satz 5 bis 8
HGB sowie in § 314 Abs. 1 Nr. 6 Buchstabe a Satz 5
bis 8 HGB (ggf. in Verbindung mit § 315a Abs. 1
HGB) verlangten Angaben unterbleiben.

8. Ubernahmerelevante Angaben

Zusammensetzung des Gezeichneten Kapitals
Hinsichtlich der Einteilung und Zusammensetzung
des Gezeichneten Kapitals wird auf die im Konzern-
anhang fir das Geschéftsjahr 2011 der Deutsche Ba-
laton AG unter Ziffer 30 (,Eigenkapital”) gemachten

Angaben verwiesen.

Direkte oder indirekte Beteiligungen am Kapital,

die zehn Prozent der Stimmrechte (berschreiten
Hinsichtlich direkter und indirekter Beteiligungen am
Kapital der Deutsche Balaton AG, die zehn Prozent
Ubersteigen, wird auf die im Konzernanhang fur das
Geschéftsjahr 2011 der Deutsche Balaton AG unter
Ziffer 46 (,Mitgeteilte Beteiligungen”) gemachten

Angaben verwiesen.

Beschrdnkungen, die Stimmrechte oder

die Ubertragung von Aktien betreffen
Am 16. Dezember 2009 hat die Deutsche Balaton
AG mit der VV Beteiligungen AG, Heidelberg, einen
Entherrschungsvertrag abgeschlossen. Mit dem Ent-
herrschungsvertrag hat sich die VV Beteiligungen AG
verpflichtet, wéhrend der Laufzeit des Entherrschungs-
vertrages in den Hauptversammlungen der Deutsche
Balaton AG grundsatzlich jeweils nur so viele Stimm-
rechte auszutben, dass bei den jeweiligen Ab-
stimmungen durch die VV Beteiligungen AG keine
Stimmrechtsmehrheit erreicht wird. Der Entherr-
schungsvertrag ist auf unbestimmte Zeit, mindestens

aber funf Jahre, abgeschlossen.

Kontrolldnderungsklauseln
Es gibt bei der Deutsche Balaton keine Kontrollénde-
rungsklauseln, dem Vorstand sind keine Kontrolldnde-

rungsklauseln bei Konzerngesellschaften bekannt.

Unternehmensleitung
Die Gesellschaft wird durch den Vorstand vertreten
und geleitet. Gemal § 84 Absatz 1 und 3 AktG wer-
den die Mitglieder des Vorstands durch den Aufsichts-
rat bestellt und abberufen. Geméall § 8 Abs. 1 der
Satzung der Deutsche Balaton AG besteht der Vor-
stand aus einer oder mehreren Personen; die Zahl
der Mitglieder des Vorstands bestimmt der Aufsichts-
rat. Werden mehrere Personen zu Vorstandsmitglie-
demn bestellt, kann der Aufsichtsrat geméR § 84 Ab-
satz 2 AktG bzw. § 8 Absatz 3 der Satzung ein Mitglied
zum Vorsitzenden und ein weiteres Mitglied des Vor-
stands zu dessen Stellvertreter ernennen. Soweit der
Aufsichtsrat bei der Bestellung der Mitglieder des Vor-
stands keinen kiirzeren Zeitraum beschlieRt, werden
die Mitglieder des Vorstands fur funf Jahre bestellt.
Eine wiederholte Bestellung oder Verldngerung der
Amtszeit, jeweils fur hochstens funf Jahre, ist zuldssig.

Der Aufsichtsrat kann die Bestellung zum Vorstands-
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mitglied widerrufen, wenn ein wichtiger Grund vor-
liegt. Ein solcher Grund ist namentlich grobe Pflicht-
verletzung,  Unféhigkeit zur  ordnungsmalligen
Geschéftsfihrung oder Vertrauensentzug durch die
Hauptversammlung, es sei denn, dass das Vertrauen
aus offenbar unsachlichen Griinden entzogen wor-
den ist. Der Vorstand kann sich eine Geschéftsord-
nung geben, wenn nicht die Satzung den Erlass der
Geschéftsordnung dem Aufsichtsrat Ubertragen hat
oder der Aufsichtsrat eine Geschéftsordnung fir den
Vorstand erldsst. Der Aufsichtsrat hat Arten von Ge-
schaften definiert, die vom Vorstand nur mit seiner
Zustimmung vorgenommen werden durfen. Der Auf-
sichtsrat hat im Rahmen der ihm obliegenden Kont-
rollfunktion den Katalog zustimmungspflichtiger Ge-
schafte an das Finanzmarktumfeld im Geschéftsjahr
2011 angepasst und den Katalog entsprechend er-
weitert. Der Aufsichtsrat ist nach § 16 der Satzung
befugt, Anderungen der Satzung, die nur deren Fas-
sung betreffen, zu beschlieRen. Hierzu gehoren ins-
besondere Anderungen der Angaben Uber das
Grundkapital entsprechend dem jeweiligen Umfang
von Kapitalerhéhungen aus bedingtem oder geneh-
migtem Kapital bzw. den Kapitalherabsetzungen. Eine
Befugnis des Aufsichtsrats zur Vornahme von Kapital-

malnahmen ist mit dieser Regelung nicht verbunden.

Erwerb eigener Aktien,

genehmigtes und bedingtes Kapital

Eigene Aktien

Die ordentliche Hauptversammlung der Deutsche
Balaton AG vom 31. August 2010 hat den Vorstand
ermachtigt, eigene Aktien bis zu insgesamt 10 % des
zum Zeitpunkt der Beschlussfassung bestehenden
Grundkapitals zu erwerben. Der Erwerb darf nach
Wahl des Vorstands tber die Bérse oder mittels eines
an alle Aktionére der Gesellschaft gerichteten offentli-
chen Kaufangebots bzw. mittels an alle Aktionare ge-
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richteter &ffentlicher Einladung zur Abgabe von Ver-
kaufsofferten erfolgen. Unter bestimmten weiteren
Voraussetzungen ist der Vorstand berechtigt, den Er-
werb eigener Aktien auch aulerhalb der Bérse vorzu-
nehmen, wenn der Erwerb eigener Aktien im Rah-
men des Erwerbs von oder des Zusammenschlusses
mit Unternehmen oder des Erwerbs von Beteiligun-
gen an Unternehmen erfolgt oder wenn es sich um
einen Paketerwerb von mindestens 1 % des Grund-
kapitals handelt und ein solcher Erwerb einem Zweck
dient, der im vorrangigen Interesse der Gesellschaft
liegt und der Paketerwerb geeignet und erforderlich
ist, diesen Zweck zu erreichen. Die Erméachtigung wur-
de zum 1. September 2010 wirksam und gilt bis zum
31. August 2015.

Im Berichtszeitraum wurden von der Gesellschaft auf-
grund obiger Erméchtigungen der Hauptversamm-
lung insgesamt 146.942 (Vj. 205.046) eigene Aktien
erworben. Zusammen mit den bereits zum Ge-
schéftsjahresbeginn gehaltenen 205.046 eigenen
Aktien hélt die Gesellschaft zum 31. Dezember 2011
insgesamt 351.988 eigene Aktien. Wie im Vorjahr
sind die eigenen Aktien nicht aktivisch ausgewiesen,
sondern in Hohe ihrer Anschaffungskosten zum Bi-

lanzstichtag vom Eigenkapital abgesetzt ausgewiesen.

Der Erwerb der vorgenannt unter dem 4. Januar 2011
und 5. Januar 2011 genannten insgesamt Stlck
122.608 eigenen Aktien erfolgte noch im Rahmen
des am 13. Dezember 2010 verdffentlichten Er-
werbsangebots. Die Kaufpreiszahlung fir die Sttick
122.608 eigenen Aktien ist bereits am 29. Dezember
2010 erfolgt. Aufgrund der technischen Abwicklung
erfolgte der Ubertrag dieser Aktien erst am 4. Januar
2011 bzw. 5. Januar 2011. Die Aktien befanden sich
jedoch bereits zum 31. Dezember 2010 in der un-
widerruflichen Verfligungsmacht der Deutsche Bala-
ton AG.



Entwicklung des Bestands an
eigenen Aktien im Geschiftsjahr 2011

Datum!’ Verdnderung? Bestand? Erwerbspreis Gesamt-
je Aktie erwerbspreis
Anfangsbestand
01.01.2011 82.438
Fortschreibung aus Aktienrtickkauf 2010
04.01.2011 +122.558 204.996 9,00 EUR 1.103.022,00 EUR
05.01.2011 +50 205.046 9,00 EUR 450,00 EUR
1. Erwerbsangebot 2011 (Annahmefrist 23.03.—04.04.2011)
05.04.2011 +100 205.146 9,50 EUR 950,00 EUR
07.04.2011 +32 205.178 9,50 EUR 304,00 EUR
08.04.2011 +470 205.648 9,50 EUR 4.465,00 EUR
20.04.2011 +105 205.753 9,50 EUR 997,50 EUR
2. Erwerbsangebot 2011 (Annahmefrist 17.06.—01.07.2011)
06.07.2011 +8.864 214.617 10,00 EUR 88.640,00 EUR
07.07.2011 +75 214.692 10,00 EUR 750,00 EUR
11.07.2011 +37.300 251.992 10,00 EUR 373.000,00 EUR
3. Erwerbsangebot 2011 (Annahmefrist 01.09.—15.09.2011)
20.09.2011 +16.854 268.846 8,75 EUR 147.472,50 EUR
21.09.2011 +55.527 324.373 8,75 EUR 485.861,25 EUR
22.09.2011 +22.485 346.858 8,75 EUR 196.743,75 EUR
23.09.2011 +5.130 351.988 8,75 EUR 44.887,50 EUR
Endbestand
31.12.2011 351.988

(1) Das Datum entspricht jeweils dem Valuta-Tag der Einbuchung der
Aktien bei der Deutsche Balaton AG und liegt wegen der techni-
schen Abwicklung jeweils nach dem Ende der Annahmefrist.

Genehmigtes Kapital

Im Handelsregister der Deutsche Balaton AG ist ein
genehmigtes Kapital eingetragen. Der Vorstand ist er-
machtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das
Grundkapital der Gesellschaft bis zum 26. August
2014 einmalig oder in Teilbetragen mehrmals um bis
zu insgesamt 6.300.000,00 EUR durch Ausgabe neu-
er Aktien gegen Geld- und/oder Sacheinlagen zu er-
héhen (genehmigtes Kapital). Die neuen Aktien sind
ab dem Beginn des Geschéftsjahres, in dem sie aus-

(2) Der jeweils genannte Betrag der Anzahl der Aktien entspricht
dem Betrag des auf die jeweilige Aktienanzahl entfallenden antei-
ligen rechnerischen Grundkapitals.

gegeben werden, gewinnberechtigt. Grundsétzlich ist
den Aktionéren ein Bezugsrecht einzurdumen. Die
neuen Aktien kénnen auch von einem durch den Vor-
stand bestimmten Kreditinstitut mit der Verpflichtung
{ibernommen werden, sie den Aktiondren anzubieten
(mittelbares Bezugsrecht). Der Vorstand ist erméch-
tigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats bei einer Kapi-
talerhohung aus dem genehmigten Kapital das ge-
setzliche Bezugsrecht der Aktiondre in bestimmten

Fallen auszuschlieRen. Der Vorstand hat von der vor-
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stehenden Erméchtigung zur Erhéhung des Grund-
kapitals aus genehmigtem Kapital bislang keinen Ge-

brauch gemacht.

Bedingtes Kapital

Ein bedingtes Kapital in Hohe von bis zu 5.820.212,00
EUR durch Ausgabe von bis zu 5.820.212 auf den
Inhaber lautenden Sttickaktien dient der Gewdéhrung
von auf den Inhaber lautenden Sttckaktien an die In-
haber von Options- oder Wandelanleihen, Genuss-
rechten oder Gewinnschuldverschreibungen (bzw.
Kombinationen dieser Instrumente) (zusammen
.Schuldverschreibungen”) jeweils mit Options- oder
Wandlungsrechten bzw. -pflichten, die aufgrund der
von der Hauptversammlung vom 31. August 2011
beschlossenen Ermachtigung bis zum 30. August
2016 von der Deutsche Balaton Aktiengesellschaft
oder einer Konzerngesellschaft der Deutsche Balaton
Aktiengesellschaft im Sinne von § 18 AktG, an der die
Deutsche Balaton Aktiengesellschaft unmittelbar oder
mittelbar zu mindestens 90 9% der Stimmen und des
Kapitals beteiligt ist, ausgegeben werden. Die Ausga-
be der neuen Aktien erfolgt zu dem gemél dem Be-
schluss der Hauptversammlung vom 31. August
2011 jeweils zu bestimmenden Wandlungs- bzw. Op-
tionspreis. Die bedingte Kapitalerhohung wird nur in-
soweit durchgefihrt, wie die Inhaber von Options-
oder Wandlungsrechten bzw. die zur Optionsaustibung
bzw. Wandlung Verpflichteten aus Options- oder
Wandelanleihen, Genussrechten oder Gewinnschuld-
verschreibungen (bzw. Kombinationen dieser Instru-
mente), die von der Deutsche Balaton Aktiengesell-
schaft oder einer Konzerngesellschaft der Deutsche
Balaton Aktiengesellschaft im Sinne von § 18 AktG, an
der die Deutsche Balaton Aktiengesellschaft unmittel-
bar oder mittelbar zu mindestens 90 % der Stimmen
und des Kapitals beteiligt ist, aufgrund der von der
Hauptversammlung vom 31. August 2011 beschlos-

senen Ermdchtigung ausgegeben bzw. garantiert wer-
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den, von ihren Options- bzw. Wandlungsrechten Ge-
brauch machen oder, soweit sie zur Optionsaustibung
bzw. Wandlung verpflichtet sind, ihre Verpflichtung zur
Optionsaustbung bzw. Wandlung erfillen, und so-
weit nicht andere Erfullungsformen eingesetzt wer-
den. Die Ausgabe der neuen Aktien erfolgt zu dem
nach MaRgabe des vorstehend bezeichneten Er-
maéchtigungsbeschlusses jeweils zu bestimmenden

Options- bzw. Wandlungspreis.

9. Prognosebericht

Unsere Annahmen ber die Entwicklung der

Kapitalmdrkte und die konjunkturelle Entwicklung
Wie bereits im Vorjahr erwarten wir, dass sich im Lan-
dervergleich das uneinheitliche Bild eines moderaten
Wachstums in den Industrieléndern und eines krafti-
gen Wachstums in den Schwellenléndern weiter fort-
setzten wird. Zwar war beim BIP im letzen Quartal
2011 ein leichter Riickgang um 0,2 % zu verzeichnen
und die deutsche Wirtschaft befindet sich auch zu Be-
ginn des Jahres 2012 in einer Schwéachephase. Wir
gehen daher davon aus, dass die Dynamik der deut-
schen Wirtschaft sich 2012 abschwéchen wird. Den-
noch zeigen sich nach Ansicht von Experten bereits
jetzt Zeichen, dass moglicherweise schon im Friihjahr
2012 die deutsche Wirtschaft ihre Schwachephase
Uberwinden kann. Das reale BIP durfte im Jahr 2012
um rd. 0,6 % steigen. Damit ldge fur die Produktion
in Deutschland auch in 2012 ein stérkeres Wachstum
als im europdischen Durchschnitt vor. Fur die Eurozo-
ne besteht hingegen fiir 2012 die Befurchtung eines
Abgleitens in eine Rezession. Fir die Eurozone enwar-
ten wir einen leichten Ruckgang des BIP fur 2012,
wobei nach wie vor deutliche Unterschiede zwischen
den einzelnen Mitgliedsstaaten verbleiben werden.
Wir erwarten insbesondere von der Griechenland-
Problematik auch zukinftig Belastungen fur die ge-

samte europdische Wirtschaft, die auch die Markte



weiterhin belasten. Aufgrund der Risiken aus der
Schuldenkrise Griechenlands und weiterer europaéi-
scher Staaten, wie ltalien, Irland und Spanien, kénnen
nicht-vorhersehbare Einflisse entstehen, die aktuell
nicht einschétzbar sind. Insbesondere die Auswirkun-
gen eines drohenden Bankrotts Griechenlands und
ein damit vermutlich einhergehender unvermeidli-
cher Austritt Griechenlands aus dem Euro auf die eu-
ropéische Wirtschaft und die Gemeinschaftswéhrung

sind nach wie vor nicht abschétzbar.

Die internationalen Rentenmérkte durften im Jahr
2012 von weiterhin niedrigen Renditen geprégt sein.
Nach einer vorsichtigen Leitzinsanhebung durch die
EZB im Laufe des Jahres 2011 auf 1,5 % hat die EZB
im Dezember 2011 den Leitzins zum zweiten Mal
nach Mai 2009 auf den Rekordtiefststand von 1,0 %
gesenkt. In den USA liegt der von der US-Notenbank
bestimmte Leitzins seit 2009 unverdndert bei 0,25
%. Aus der anhaltend expansiven Geldpolitik erwar-
ten wir, dass die Renditen deutscher Bundesanleihen
auch 2012 auf niedrigem Niveau verharren werden.
Dies gilt auch fur die USA. Anleihen der Peripherie-
staaten der Europdischen Wahrungsunion sollten hin-

gegen weiter unter Druck bleiben.

Nachdem im vierten Quartal des Jahres 2011 ein
Rickgang im Wirtschaftswachstum verzeichnet wur-
de, zeigen sich im ersten Quartal 2012 Anzeichen fur
eine Aufhellung der Konjunkturaussichten. Im Zeit-
raum vom 1. Januar 2012 bis 31. Mé&rz 2012 war mit
einem Wachstum von 0,1 % eine wieder leicht posi-
tive Wirtschaftsentwicklung zu beobachten. Nach Ein-
schatzung von Wirtschaftsforschungsinstituten soll die
deutsche Wirtschaft ihre Schwéchephase im zweiten
Halbjahr Gberwunden haben und wieder Fahrt auf-
nehmen, so dass ein Anstieg im Bruttoinlandsprodukt

von rd. 1 9% auf Gesamtjahressicht erwartet wird.

Die deutsche Papierindustrie konnte ihren Gesamt-
papierabsatz in den ersten beiden Monaten des Ge-
schéftsjahres 2012 gegenlber dem Vorjahreszeit-
raum um rd. 0,3 steigern, wobei insbesondere die
Inlandsabsatz mit einem Anstieg um rd. 1,2 % gegen-
Uber einer Abschwéchung des Auslandsgeschéfts um
rd. 0,9 % zu dem Absatzanstieg beigetragen hat.
Auch in der Erndhrungsindustrie wird die Wettbe-
werbsposition von den Lebensmittelherstellern zu
Jahresbeginn 2012 wieder deutlich besser als noch
drei Monate zuvor beurteilt. Besonders die Erwartun-
gen an das Exportgeschéft sind tiberwiegend positiv.
In dem Nischensegment ,Eppstein” sehen wir uns
mit dem Hauptprodukt (Rontgenfolie) so positioniert,
dass die kommenden Jahre absatzseitig als gesichert

angesehen werden konnen.

Die mit 2,3 % in 2011 relativ hohe Inflationsrate in
Deutschland durfte aufgrund der verhaltenen Kon-
junkturaussichten in 2012 zurlckgehen. Mittelfristig
halten wir an unserer Auffassung fest, dass die Inflati-
onsraten Uber dem Durchschnitt der vergangenen
funf Jahre liegen werden. Dies durfte sich langfristig
auch auf das Renditeniveau der Anleihenmérkte aus-

wirken.

Jedoch sind solche Prognosen mit Risiken behaftet.
Eine besondere Gefahr fur die Entwicklung der Welt-
konjunktur geht von den anhaltenden Spannungen
an den Mérkten fUr europdische Staatsanleihen sowie
von dem Risiko einer erneuten deutlichen Korrektur
der Immobilienpreise in den USA oder China aus.
Auch die Unruhen in der Welt, die den Olpreis trei-
ben, und die Nachwirkungen der Natur- und Atomka-
tastrophe in Japan, der drittgroRten Wirtschaftsnation
der Welt, wirken sich weiterhin auf die Kapitalmérkte
aus. Diese Unsicherheit hat wieder ein hoheres Risiko

und Schwankungen an die Kapitalmérkte gebracht.
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Basis fur unsere Annahmen sind u. a. Vergffentlichun-
gen der Borsenzeitung und der Frankfurter Allgemei-
nen Zeitung, Prognosen der Wirtschaftsforschungs-
institute und sonstige, allgemein zugéngliche Infor-

mationen, z. B. im Intermnet.

Entwicklung des Konzerns
In diesem Umfeld agiert die Deutsche Balaton weiter
als Beteiligungsholding und sieht sich nach wie vor,
trotz der steigenden Zahl operativ tétiger Konzern-
unternehmen, nicht als Industrieholding. Der Unter-
schied zu einer Industrieholding liegt in der Ausrich-
tung des Geschéftsmodells. Wéhrend in der Indus-
trieholding der Ausbau des operativen Geschéfts das
Hauptziel darstellt, verfolgt die Deutsche Balaton hin-
sichtlich der operativen Konzernunternehmen in der
Regel ein mittel- bis langfristiges Exit-Szenario. Die
Planbarkeit des Erfolgs der Deutsche Balaton wird
entscheidend von der Struktur als Beteiligungsgesell-
schaft gepréagt. Die Ergebnisse einzelner Geschéfts-
jahre besitzen in diesem Modell nur eine begrenzte
Aussagekraft und koénnen aus unserer Sicht nur be-
grenzt fur die Planbarkeit mittel- und langfristiger Er-
folge herangezogen werden. So wie das Jahresergeb-
nis 2011 wieder von einer Vielzahl von Faktoren
bestimmt war, die sich im Jahresverlauf verdndert
haben, werden auch die zukiinftigen Geschéftsjahre
stark von nur schwer plan- und vorhersehbaren Fakto-
ren mitbestimmt werden. Aufgrund der zum Ende
des Geschéftsjahres vorgenommenen Planungen der
operativ tatigen Gesellschaften erwartet der Vorstand,
bei unverandertem Konsolidierungskreis, fur das lau-
fende Geschaftsjahr 2012 weiter steigende Umsatze.

Wir haben diesen Prognosebericht vor dem Hinter-
grund des mittel- bis langfristigen Beteiligungshori-
zonts der Deutsche Balaton erstellt. Der Prognosebe-

richt umfasst daher einen Zeitraum von finf Jahren.
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Mit dem verfolgten Ziel, eine erfolgreiche Entwicklung
der Beteiligungen zu realisieren, verbunden ist die
zeitlich vorangehende Identifikation unterbewerteter
Unternehmen. Der Erfolg oder Misserfolg einer einge-
gangenen Beteiligung zeigt sich meist erst, wenn ein
Verkauf realisiert werden kann. Diese Realisierbarkeit
ist dabei auch von dem Marktumfeld abhéngig, das
wiederum den Preis der Transaktion mitbestimmt.
Unvorhergesehene  Wirtschaftsentwicklungen und
Veranderungen an den Kapitalmérkten spielen hier

eine groRe und nur schwer vorhersehbare Rolle.

Die mittel- bis langfristige Investition in Unternehmen
fuhrt dazu, dass schwankende Entwicklungen bei den
einzelnen Beteiligungen sich jeweils unterschiedlich
in einzelnen Geschéftsjahren auswirken kénnen. Eine
einzelgeschéftsjahresbezogene Betrachtung Uber-
sieht, dass der Erfolg fir die Deutsche Balaton erst
nach VerduRerung einer Investition wirklich messbar
ist. Erst dann steht fest, welcher Ertrag insgesamt aus
der Beteiligung generiert und ob das Investment ins-
gesamt erfolgreich abgeschlossen werden konnte.
Die Umsatz- und Ertragszahlen der produzierenden
Beteiligungsunternehmen sind ein Indikator fir deren
wirtschaftliche Entwicklung. Riickschlisse auf den tat-
sachlichen Erfolg der Deutsche Balaton lassen sich
hieraus nach unserer Auffassung jedenfalls nicht

unmittelbar ziehen.

Weiterhin bewegt sich die Deutsche Balaton in Rah-
menbedingungen, die standigen Anderungen unter-
worfen sind. Neben den sich in steter Regelmaligkeit
andernden  (steuer-)gesetzlichen Voraussetzungen
sind insbesondere fUr das Private-Equity-Geschéft die
Veranderungen der wirtschaftlichen Rahmenbedin-
gungen interessant. Der Aufschwung der deutschen
Wirtschaft im Geschaéftsjahr hat fur die Deutsche Bala-
ton interessante Investmentmoglichkeiten geschaf-

fen, die auch die kommenden Geschéftsjahre mitbe-



stimmen kénnen. Entsprechende Opportunitdten
sehen wir auch im laufenden Geschéftsjahr. Die
Deutsche Balaton wird jeweils im Einzelfall prifen, ob
sich bietende Investitionsgelegenheiten zum Ausbau
und zur Stérkung des Beteiligungsportfolios genutzt
werden kénnen. Um attraktive Investitionsgelegen-
heiten zu nutzen, kénnte sie sich auBerdem Uber die
Aufnahme von Krediten und von Eigenmitteln tber
den Kapitalmarkt finanzieren. Dies setzt allerdings
eine geeignete Verfassung der Finanz- und Kapital-

madrkte voraus.

Die Uber Jahre gewachsene Erfahrung der Deutsche
Balaton im Beteiligungsgeschéft, die Présenz am
Markt und die Investitionserfolge geben uns Zuver-
sicht, das Geschéft auch unter schwierigen Marktbe-
dingungen erfolgreich fortsetzen zu kénnen. Im Prog-
nosezeitraum sollten die Renditen, vor allem im
Private-Equity-Geschéft, weiter ansteigen. Wir bleiben
zuversichtlich, dass wir im mehrjahrigen Schnitt eine
den Risiken angemessene Eigenkapitalrendite erzie-

len konnen.

Unsere Portfoliounternehmen sind in unterschiedli-
chen Branchen am Markt tétig und konnten in unter-
schiedlicher Auspragung an dem wirtschaftlichen
Aufschwung des vergangenen Geschéftsjahres partizi-
pieren. Wir arbeiten daftir, dass unsere Portfoliounter-
nehmen sich positiv entwickeln und moglichst stérker

als der Markt abschneiden konnen.

Fur das konzernweite Papiergeschéft rechnen wir in
den kommenden beiden Jahren des Betrachtungs-
zeitraums — vor dem Hintergrund des Erwerbs des
Teilbetriebs — mit einem deutlichen Umsatz- und Er-
gebniswachstum, das sich in den Folgejahren des

Betrachtungszeitraums moderat fortsetzen kann.

Die Fortuna Maschinenbau Holding AG konnte im
ersten Quartal 2012 ein positives Quartalsergebnis
erwirtschaften. Fir den Prognosezeitraum sehen wir,
vorbehaltlich einer anhaltenden wirtschaftlichen kon-
junkturellen Entwicklung, besonders auch im Bereich
der Emahrungswirtschaft, Chancen, ein prozentuales
Wachstum des Umsatzes verbunden mit einem mo-

deraten Ergebniswachstum erreichen zu kdnnen.

Bei den operativ tatigen Unternehmen im Corner-
stoneCapital-Segment rechnen wir fiir den Prognose-
zeitraum weiter mit positiven Ergebnisbeitrdgen bei

weiter steigenden Umsétzen.

Sollte der Aufschwung der Weltwirtschaft anhalten,
sind wir fir das Zeitfenster des Prognosehorizonts zu-
versichtlich, dass der Wert unseres Unternehmen-
sportfolios einschlieBlich der VerauRerungserlose wei-
ter zunehmen wird. Eine Voraussetzung hierfir sind

stabile Bewertungsrelationen an den Kapitalmarkten.

Gesamtprognose
Die Deutsche Balaton verfligt unter anderem auch
aufgrund ihrer soliden finanziellen Ausstattung Uber
eine gute Basis, um auch in Zukunft Marktchancen zu
ergreifen und sich verdndernden Anforderungen zu

stellen.

Auch fur das Geschéftsjahr 2012 erwarten wir eine
geordnete Finanzlage des Konzemns mit einer Eigen-
kapitalquote, die weiter tiber 50 % liegen wird, und
einer zur Bedienung aller félligen Verbindlichkeiten

ausreichend vorhandenen Liquiditét.

Auch fur die produzierenden Portfoliounternehmen
gehen wir davon aus, dass diese sich voraussichtlich
mittelfristig weiter positiv entwickeln kdénnen und
moglichst starker als der Markt abschneiden kdnnen

sollten.

Deutsche Balaton

Aktiengesellschaft

Konzernlagebericht

99



Bei einem zum Vorjahr unveranderten Marktumfeld
erwarten wir fir unser eigentliches Beteiligungsge-
schéft emeut ein positives Ergebnis im Geschéftsjahr
2012. In mittelfristigen Zeitrdumen steigen (je nach
Wahl des Ausgangsjahrs und des Zeitraums) Borsen-
kurse um ca. 5—10 % p. a. an. Da wir konzernweit mit
einer moderaten Verschuldung arbeiten und besser
als der Borsendurchschnitt sein wollen, kann in guten
Jahren eine Verzinsung des Eigenkapitals von 15 %
erreicht werden. Die Kostenstruktur wird wie im Jahr
2011 auch im laufenden Jahr und voraussichtlich
auch mittelfristig im Wesentlichen Uberschaubar
bleiben. Verdnderungen ergeben sich hier zumeist

aus einer Veranderung des Konsolidierungskreises.

Unter Wiirdigung der kurzfristig absehbaren und mit-
telfristig zu erwartenden Entwicklung geht der Vor-
stand davon aus, dass die Deutsche Balaton im Saldo
des laufenden Geschéftsjahres und der kommenden
vier Geschéftsjahre ein positives Ergebnis erwirtschaf-
ten und in guten Jahren eine Verzinsung des Eigen-

kapitals von 15 % erreichen kann.

Diese Prognosen beruhen auf den erfahrungsgemdR
auftretenden Schwankungen der globalen und loka-
len Wirtschaftsentwicklung, der Borsenkurse und Un-
ternehmensbewertungen.

Heidelberg, 27. April 2012

Der Vorstand

Rolf Birkert Jens Juttner



Konzern-Gesamtergebnisrechnung 2011 Deutsche Balaton

Aktiengesellschaft

Anhang 01.01.- 01.01.-
31.12.2011 31.12.2010
TEUR TEUR
Umsatzerlose @) 80.102 69.962
Bestandsverénderungen fertige und unfertige Erzeugnisse (8) 309 2.595
sonstige betriebliche Ertrage 9) 16.007 17.385
Aufwendungen fur Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe (10) -49.196 -40.841
Zuwendungen an Arbeitnehmer an -18.894 -16.729
Abschreibungen auf immaterielle Vermaégenswerte
und Sachanlagen (12) -2.469 -1.928
sonstige betriebliche Aufwendungen 13) -16.519 -13.756
Finanzertrage (14) 5.599 4.756
Finanzierungsaufwendungen (15) -9.351 -7.373
Gewinn- und Verlustanteile an assoziierten Unternehmen (16) 45 1.206
Ergebnis vor Ertragsteuern 5.633 15.278
Ertragsteuern 7) 501 -872
Ergebnis aus fortgefiihrter Geschéftstatigkeit nach Ertragsteuern 6.134 14.405
Ergebnis aus zur VerauRerung gehaltenen
langfristigen Viermagenswerten (18) 0 5413
Periodenergebnis 6.134 19.818
Ubriges Ergebnis
Anderungen des beizulegenden Zeitwertes
von zur VerduBerung verfligbaren Finanzinstrumenten -2.280 11.472
Neutrale Verdnderungen nach IAS 28 (assoziierte Unternehmen) 0 -103
Ertragsteuern auf tibriges Gesamtergebnis 346 -587
Ubriges Ergebnis der Periode (nach Steuern) (19) -1.934 10.782
Summe Gesamtergebnis der Periode 4.199 30.600
Zurechnung des Ergebnisses der Periode:
Auf die Anteilseigner des Mutterunternehmens
entfallende Gewinne 5.873 17.830
Gewinne, die auf Anteile nicht beherrschender
Gesellschafter entfallen 260 1.989
Ergebnis der Periode 6.134 19.818
Zurechnung des Gesamtergebnisses der Periode:
Auf die Anteilseigner des Mutterunternehmens
entfallende Gewinne 3.938 28.895
Gewinneg, die auf Anteile von nicht beherrschender
Gesellschafter entfallen 261 1.705
Summe Gesamtergebnis der Periode 4.199 30.600
Ergebnis je Aktie
Unverwéssertes Ergebnis je Aktie (in EUR) 40 0,52 1,54
Verwdssertes Ergebnis je Aktie (in EUR) 0,52 1,54
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Konzernbilanz

zum 31. Dezember 2011

Vermogenswerte (Aktiva)

Langfristige Vermogenswerte

Immaterielle Vermagenswerte
und Firmenwerte

Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien
Sachanlagen
Anteile an assoziierten Unternehmen

Zur VerduRerung verfligbare
finanzielle Vermogenswerte

Sonstige Forderungen

Latente Steueranspriiche

Kurzfristige Vermogenswerte

Vorrdte

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
Laufende Steuererstattungsanspriiche
Sonstige Vermogenswerte

Zu Handelszwecken gehaltene Wertpapiere

Zahlungsmittel und Zahlungsmittelédquivalente

Anhang

(20)
(20)
(20)
@1

(22)
(23)

(24)

(25)
(26)
(24)
@7)
(28)

(29)

31.12.11 31.12.10
TEUR TEUR
4.570 3.230
7372 7.828
8.870 7.159
33.123 27418
79.895 59.703
308 331
2.742 1.208
136.881 106.878
16.368 14.468
5.161 4242
3.013 1.948
8.773 6.536
21413 28.695
14.519 8.767
69.248 64.655
206.129 171.533




Deutsche Balaton

Aktiengesellschaft

Eigenkapital und Schulden (Passiva) Anhang 31.12.11 31.12.10

TEUR TEUR
Eigenkapital

Gezeichnetes Kapital (30) 11.640 11.640

Kapitalriicklage (30) 47322 47322

Eigene Anteile (30) -3.059 -1.715

Ubrige Riicklagen (30) 24.786 26.721

Gewinnriicklage (30) 36.344 30.471

Eigenkapitalanteil der Anteilseigner

des Mutterunternehmens 117.033 114.439

Anteile nicht beherrschender Gesellschafter €1)) 7.020 6.764
124.053 121.203

Langfristige Schulden

Sonstiges von den Gesellschaftern langfristig

zur Verfuigung gestelltes Kapital (32) 2.005 463
Leistungen an Arbeitnehmer (33) 1.507 1.554
Finanzielle Schulden (32) 14.304 16.727
Sonstige langfristige Verbindlichkeiten (32) 903 0
Latente Steuerschulden (24) 1.352 2.196

20.072 20.940

Kurzfristige Schulden

Finanzielle Schulden (34) 48.427 18.160
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen (35) 3.998 3.865
Laufende Steuerschulden (24) 1.365 1.672
Sonstige Schulden (36) 8.214 5.693
62.004 29.390

206.129 171.533
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Aufstellung der Veranderungen des Eigenkapitals
des Konzerns

Gezeichnetes Kapital

Kapital- Eigene
Stamm- ricklage Anteile
aktien
TEUR TEUR TEUR
Stand 1. Januar 2010 11.640 47.322 0
Ergebnisneutrale Verénderungen nach 1AS 39 0 0 0
latente Steuern auf ergebnisneutrale Verénderungen
nach IAS 39 0 0 0
Ergebnisneutrale Veranderungen nach IAS 28 0 0 0
Summe der direkt im Eigenkapital
erfassten Aufwendungen und Ertrége 0 0 0
Konzern-Periodenergebnis 0 0 0
Summe Periodenergebnis und direkt im Eigen-
kapital erfasste Aufwendungen und Ertrége 0 0 0
Verdnderungen im Konsolidierungskreis
Zu- und Verkauf oder Kapitalherabsetzung
von Anteilen von Tochteruntemehmen 0 0 0
Erwerb eigener Aktien 0 0 -1.715
Umgliederung 0 0 0
Anteil an Ausschiittungen 0 0 0
Stand 31. Dezember 2010 11.640 47.322 -1.715
Stand 1. Januar 2011 11.640 47.322 -1.715
Ergebnisneutrale Verdnderungen nach IAS 39 0 0 0
latente Steuern auf ergebnisneutrale Verénderungen
nach IAS 39 0 0 0
Ergebnisneutrale Veranderungen nach IAS 28 0 0 0
Summe der direkt im Eigenkapital
erfassten Aufwendungen und Ertrége 0 0 0
Konzem-Periodenergebnis 0 0 0
Summe Periodenergebnis und direkt im Eigen-
kapital erfasste Aufwendungen und Ertrége 0 0 0
Verénderungen im Konsolidierungskreis 0 0 0
Zu- und Verkauf oder Kapitalherabsetzung
von Anteilen von Tochteruntemehmen
Erwerb eigener Aktien 0 0 -1.344
Umgliederung 0 0 0
Anteil an Ausschiittungen 0 0 0
Stand 31. Dezember 2011 11.640 47.322 -3.059




Deutsche Balaton

Aktiengesellschaft

Ubrige Ricklagen Eigenkapital
’ . . . anteil der Anteile nicht
Ricklage aus Versicherungs- Wahrungs- Gewinn- o Summe
: N Anteilseigner beherrschender . :
Bewertungvon  mathemathische umrechnung riicklage Eigenkapital
- : . des Mutter- Gesellschafter
Finanzinstrumenten zum Gewinne/ auslandischer
: . untemehmens
beizulegenden Zeitwert Verluste  Tochteruntemehmen
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
15.601 53 1 11.306 85.924 7.238 93.162
11.759 0 0 0 11.759 -287 11.472
-583 0 -4 0 -587 0 -587
0 -565 458 0 -107 4 -103
11.176 -565 454 0 11.065 -283 10.782
0 0 0 17.830 17.830 1.989 19.819
11.176 -565 454 17.830 28.895 1.706 30.600
0 0 0 0 0 -413 -413
0 0 0 0 -1.715 0 -1.715
0 0 0 1.335 1.335 -1.335 0
0 0 0 0 0 -43] -431
26.777 -512 455 30.471 114.439 6.765 121.203
26.777 -512 455 30.471 114.438 6.765 121.203
-2.281 0 0 0 -2.281 1 -2.280
346 0 0 0 346 0 346
0 0 0 0 0 0 0
-1.935 0 0 0 -1.935 1 -1.934
0 0 0 5.873 5.873 260 6.134
-1.935 0 0 5.873 3.938 261 4.199
0 0 0 0 144 144
0 0 0 0 -1.343 0 -1.343
0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 -150 -150
24.842 -512 455 36.344 117.033 7.020 124.053
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Konzern-Kapitalflussrechnung 2011

1. Cashflow aus betrieblicher Geschiftstétigkeit

Auf die Anteilseigner des Mutterunternehmens entfallende Gewinne (Vj. Verluste)
Gewinne (Vj. Verluste), die auf Anteile nicht beherrschender Gesellschafter entfallen
Zinsertrag

Zinsaufwand

Dividendenertrage

Abschreibungen (+) / Zuschreibungen (-) auf Sachanlagen und immaterielle
Vermogenswerte sowie als Finanzinvestition gehaltene Immobilien

Abschreibungen (+) / Zuschreibungen (-) auf sonstige finanzielle Vermagenswerte

Ergebnis durch Abgang von Tochterunternehmen, assoziierten Unternehmen
und sonstige langfristige Vermogenswerte

Sonstige nicht zahlungswirksame Ergebnisanteile
Erhaltene Zinsen

Gezahlte Zinsen

Dividendenertrage

Laufende Steuern

Latente Steuern

Gezahlte (-) / Erhaltene (+) Ertragsteuern

Zunahme (-) / Abnahme (+) der Vorréte, der Forderungen
aus Lieferungen und Leistungen sowie anderer Aktiva, die nicht
der Investitions- oder Finanzierungstétigkeit zuzuordnen ist

Zunahme (+) / Abnahme () der Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen sowie anderer Passiva, die nicht der Investitions-
oder Finanzierungstatigkeit zuzuordnen ist

Cashflow aus betrieblicher Geschéftstatigkeit

2. Cashflow aus der Investitionstatigkeit

Einzahlungen aus Abgéngen von immateriellen Vermagenswerten und Sachanlagen
Auszahlungen fur die Investitionen in immaterielle Vermogenswerte und Sachanlagen

Einzahlungen aus Abgéngen von als Finanzinvestitionen gehaltenen Immobilien,
assoziierten Unternehmen, sonstigen finanziellen Vermagenswerten

Auszahlungen fir die als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien,
assoziierten Unternehmen, sonstigen finanziellen Viermagenswerten

Auszahlungen fiir Unternehmenserwerbe

Cashflow aus aufgegebenen Geschéftsbereichen

Cashflow aus der Investitionstétigkeit

3. Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit

Einzahlungen aus langfristigen Finanzschulden/Darlehen

Tilgung von langfristigen Finanzschulden/Darlehen

Ein- (+) / Auszahlungen (-) von tbrigen Finanzschulden/Darlehen
Auszahlungen an Unternehmenseigner und Minderheitsgesellschafter

Cashflow aus der Finanzierungstétigkeit

4. Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente am Ende der Periode

Zahlungswirksame Verdnderung
der Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente (Zwischensummen 1.-3.)

Verénderungen der Zahlungsmittel aus Wechselkurs- und
konsolodierungskreisbedingten Anderungen

Zahlungsmittel und Zahlungsmittelédquivalente am Anfang der Periode

Zahlungsmittel und Zahlungsmittel&quivalente am Ende der Periode

2011 2010
TEUR TEUR
5.873 17.830
261 1.989
-3.601 -2.493
2.268 3.128
-1.998 -2.263
2.469 1.928
6.966 -3.004
-10.966 -11.592
1.065 -1.206
3.558 2.493
-2.023 -3.128
1.998 2.263
1.667 1.290
-2.168 -418
-3.039 -1.441
5.368 -15.015
-2.747 3.247
4951 6.392
83 274
-2.968 -2.280
23.588 12.534
-47279 -7.729
548 0

0 6.223
-26.028 9.022
1.149 -842
-2.044 -3.333
29.059 2.941
-1.350 -2.560
26.814 -3.794
5.737 -1.164
15 0
8.767 9.931
14.519 8.767
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Konzernanhang
fiir das Geschéftsjahr 2011

Allgemeine Angaben
1. Geschéftstatigkeit des Konzerns

Die Deutsche Balaton Aktiengesellschaft (im Folgen-
den auch ,Deutsche Balaton AG" oder ,Deutsche Ba-
laton” genannt) ist ein borsennotierter Investment-
spezialist mit dem Fokus auf Beteiligungen an
Unternehmen. AuRerdem investiert der Konzern in

Immobilien und sonstige Anlagen.

Ziel ist es, durch einen langfristigen Vermogensaufbau
eine angemessene Kapitalverzinsung fur unsere Akti-
ondre zu erwirtschaften. Die Ertrége werden Uberwie-
gend durch Wertsteigerungen bei den Investments

erzielt.

Die Deutsche Balaton Aktiengesellschaft hat ihren Sitz
in 69120 Heidelberg, Ziegelhduser Landstralle 1 und
wird zum Bilanzstichtag im Handelsregister beim
Amtsgericht Mannheim unter HRB 338172 gefuihrt.

Die Tochtergesellschaften sind in Europa ansassig.
2. Grundlagen des Konzernabschlusses

Ubereinstimmungserklcrung

Der Konzernabschluss der Deutsche Balaton AG wur-
de in Ubereinstimmung mit den vom International
Accounting Standards Board (IASB) herausgegebe-
nen International Financial Reporting Standards
(IFRS) und den Interpretationen des International Fi-
nancial Reporting Interpretations Committee (IFRIC),
wie sie in der Europdischen Union anzuwenden sind,
aufgestellt. Dabei werden die ergénzend nach § 315
a Abs. 1 HGB zu beachtenden handelsrechtlichen
Vorschriften beachtet.

Der Vorstand der Deutsche Balaton AG hat den Kon-
zernabschluss fur das Geschéftsjahr 2011 am 27. Ap-
ril 2012 zur Weitergabe an den Aufsichtsrat freigege-

ben. Die Billigung des Konzernabschlusses erfolgt
voraussichtlich auf der Bilanzsitzung des Aufsichtsrats
am 30. April 2012. Der Aufsichtsrat hat die Aufgabe,
den Konzerabschluss der Gesellschaft zu prifen und

durch seine Billigung zu bestétigen.

Funktionale Wéhrung
Die Gewinn- und Verlustrechnung wurde nach dem
Gesamtkostenverfahren gegliedert. Der Konzernab-
schluss ist in Euro aufgestellt. Soweit nichts anderes
vermerkt ist, werden alle Betrage auf volle Tausend
Euro kaufménnisch gerundet angegeben. Bei der
Summierung gerundeter Betrédge und Prozentanga-
ben kénnen durch Verwendung automatischer Re-

chenhilfen Rundungsdifferenzen auftreten.

Verwendung von rechnungslegungsbezogenen

Schatzungen und Ermessensentscheidungen
Bei der Erstellung des Konzernabschlusses nach den
Vorschriften der IFRS muss der Vorstand Schatzungen
vornehmen und Annahmen treffen, die die ausgewie-
senen Betrage der Aktiva und Passiva und die Angabe
bedingter Betrdge am Tag des Konzernabschlusses
sowie die ausgewiesenen Ertrags- und Aufwandsbe-
trage wahrend des Berichtszeitraums betreffen. Die
spéter tatsdchlich eintretenden Ergebnisse konnen
von diesen Schatzungen abweichen. Es liegt im Rah-
men des Maoglichen, dass innerhalb des néchsten
Geschéftsjahres von den Annahmen abgewichen
werden kénnte, sodass eine Anpassung der Buchwer-
te von Vermdgensgegenstanden und Schulden erfor-

derlich sein koénnte.

Schétzungen und deren zugrunde liegende Annah-
men werden fortlaufend geprtft. Verdnderungen an
rechnungslegungsbezogenen Schatzungen werden in
der Gewinn- und Verlustrechnung in der Berichtsperi-
ode gebucht, in der die Anderungen vorgenommen
wurden sowie in den nachfolgenden Berichtsperio-

den.
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Wesentliche zukunftsbezogene Annahmen sowie Art
und Buchwerte von Vermogenswerten, bei denen
Schétzungsrisiken bestehen, sind in der Ermessens-

austibung des Vorstands erfolgt.

Folgende Bilanzposten beinhalten wesentliche Schét-

zungen und Ermessensausiibungen:

Unternehmenszusammenschlisse (Angabe 4)
Als Finanzinvestition gehaltene
Immobilien (Angabe 20)
Zur VerduRRerung verfugbare
finanzielle Vermogenswerte (Angabe 22)
(Angabe 23)

(Angabe 24)

Sonstige Forderungen
Latente Steueranspriiche
Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen (Angabe 26)
(Angabe 27)
(Angabe 33)

(Angabe 36)

Sonstige Vermogenswerte
Leistungen an Arbeitnehmer

Sonstige Schulden

Im Berichtsjahr 2011 wurden erstmalig latente Steu-
ern auf die Verlustvortrage der CornerstoneCapital AG
in Hohe von 250 TEUR aktiviert. Die Nutzung der
steuerlichen Verlustvortrdge wird aufgrund der Ande-
rung der Geschéftstatigkeit als wahrscheinlich einge-
stuft.

Norm Bezeichnung

3. Angewandte IFRS-Vorschriften

Der Konzernabschluss zum 31. Dezember 2011 wur-
de auf Grundlage aller fir das Geschéftsjahr 2011
verbindlichen Standards und Interpretationen, wie sie
in der Europdischen Union anzuwenden sind, aufge-
stellt.

Die Anderungen bestehender IAS sowie neuer IFRS-
und IFRIC-Interpretationen, wie sie in der Européi-
schen Union anzuwenden sind, wurden bei der Auf-
stellung des Konzernabschlusses beachtet. Einzelne

Vorjahresangaben wurden angepasst.

Auf die freiwillige vorzeitige Anwendung von nachfol-
gend angeflhrten Standards oder Interpretationen,
die zum 31. Dezember 2011 nicht verpflichtend an-
zuwenden sind, wurde verzichtet. Die Auswirkungen
sind aufgrund fehlender Informationen nicht verlass-
lich abschétzbar. Eine erstmalige Anwendung erfolgt
grundsétzlich zum Zeitpunkt der verpflichtenden An-

wendung.

Im laufenden Geschdiftsjahr erstmals
verpflichtend anzuwendende Standards
und Interpretationen
Im Geschéftsjahr 2011 fanden die folgenden Rech-
nungslegungsstandards und Interpretationen erst-

mals Anwendung:

Auswirkungen auf Vermégens-, Finanz-,
Ertragslage oder das Ergebnis je Aktie im GJ

IFRS 1 (revised 2010)
,Finanzinstrumente Angaben”

IAS 24 (revised 2009)

IAS 32 (revised 2010) Einstufung von Bezugsrechten

IFRIC 14 (verabschiedet 2008) - Vorauszahlungen im Rahmen von Mindestdotierungsverpflichtungen

IFRIC 19 (verabschiedet 2009) ~ Tilgung finanzieller Verbindlichkeiten durch Eigenkapitalinstrumente

Ausnahme von Vergleichsangaben nach IFRS 7

Angaben Uber Beziehungen zu nachstehenden Unternehmen und Personen

keine

keine
unwesentlich
keine

keine



Norm Bezeichnung

Auswirkungen auf Vermégens-, Finanz-,
Ertragslage oder das Ergebnis je Aktie im GJ

Annual Improvement

Project 2010:

IFRS 1 Erstmalige Anwendung der IFRS unwesentlich
IFRS 3 Unternehmenszusammenschliisse unwesentlich
IFRS 7 ,Finanzinstrumente": Anhangsangaben unwesentlich
IAS 1 Darstellung des Abschlusses unwesentlich
IAS 27 Konzern- und separate Einzelabschliisse unwesentlich
IAS 34 Zwischenberichterstattung unwesentlich
IFRIC 13 Kundenbindungsprogramme unwesentlich

Anderungen zu IFRS 1
Durch die Anderung wird es erstmalig IFRS-Anwen-
dem erméglicht, die Ubergangsbestimmungen des
IFRS 7 fur die im Mérz 2009 neu aufgenommenen
Angabepflichten anzuwenden. Somit entféllt auch far
IFRS-Erstanwender die Verpflichtung, Vergleichswerte
far die neuen Angabepflichten des IFRS 7 fur Ver-
gleichsperioden, die vor dem 31. Dezember 2009

enden, offenzulegen.

Anderungen zu IAS 24
Mit der Anderung wurde insbesondere die Definition
von nahestehenden Unternehmen und Personen
(Related Party) grundlegend Uberarbeitet. Ein weite-
rer wesentlicher Schwerpunkt der Uberarbeitung bil-
dete aullerdem die Einflhrung einer Erleichterungs-
vorschrift ~ fir ~ Unternehmen, die unter der
Beherrschung, der gemeinschaftlichen Fihrung oder
dem maligeblichen Einfluss der &ffentlichen Hand

stehen (sogenannte Government-related Entities).

Anderungen zu IAS 32
Der IASB entschied, IAS 32 dahingehend zu ergan-
zen, dass Bezugsrechte sowie Optionen und Options-
scheine auf eine feste Anzahl eigener Anteile gegen
einen festen Betrag in einer beliebigen Wahrung als

Eigenkapitalinstrument auszuweisen sind, solange

diese anteilig allen bestehenden Anteilseignern der-
selben Klasse gewahrt werden.

IFRIC 14
Im Vergleich zu den bestehenden Vorschriften wird
der wirtschaftliche Nutzen aus Beitragsvorauszahlun-
gen des Unternehmens, die kiinftige Beitragszahlun-
gen aufgrund der Mindestdotierungsverpflichtung

vermindern, als Vermdogenswert aktiviert.

IFRIC 19

IFRIC 19 regelt die Bilanzierung beim Schuldner,
wenn neu verhandelte Vertragsbedingungen einer fi-
nanziellen Verbindlichkeit es diesem erlauben, die fi-
nanzielle Verbindlichkeit ganz oder teilweise durch die
Ausgabe eigener Eigenkapitalinstrumente zu tilgen
(sogenannte Debt for Equity Swaps), und es sich
beim Gldubiger um einen unabhéngigen Dritten han-
delt.

Keine der neuen Rechnungslegungsvorschriften hatte
fur das Geschéftsjahr 2011 einen materiellen Einfluss
auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage oder das
Ergebnis je Aktie.

Die sich fur Ausweis- und Angabepflichten ergeben-
den Anderungen wurden im Konzernabschluss be-
riicksichtigt.
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Verdffentlichte Standards und Interpretationen, die noch nicht angewendet werden

Auf die freiwillige vorzeitige Anwendung von nachfolgend angeftihrten Standards oder Interpretationen, die zum

31. Dezember 2011 nicht verpflichtend anzuwenden sind, wurde verzichtet. Die Auswirkungen sind aufgrund

fehlender Informationen nicht verldsslich abschétzbar. Eine erstmalige Anwendung erfolgt grundsétzlich zum

Zeitpunkt der verpflichtenden Anwendung.

Folgende Standards und Interpretationen, deren Anwendung bislang nicht verpflichtend ist, werden im vorlie-

genden Abschluss noch nicht angewandt:

Magliche
Verpflichtend fiir Auswirkungen
Geschéftsjahre  Anwendung  auf kiinftige

Norm Bezeichnung beginnend ab:  geplant ab: Abschliisse
IAS 1 Darstellung einzelner Posten

des sonstigen Ergebnisses 01.01.2013 01.01.2013 unwesentlich
IAS 12 Ertragsteuern: latente Steuern 01.01.2012 01.01.2012 unbestimmt
IAS 19 Leistungen an Arbeitnehmer 01.01.2013 01.01.2013 unwesentlich
IAS 27*  Einzelabschlisse 01.01.2013 01.01.2013 unwesentlich
IAS 28*  Anteile an assoziierten Unternehmen

und Gemeinschaftsunternehmen 01.01.2013 01.01.2013 unbestimmt
IAS 32 Saldierung von finanziellen Vermogenswerten

und finanziellen Schulden 01.01.2014 01.01.2014 unbestimmt
IFRS 1 Schwerwiegende Hochinflation und

Beseitigung fester Anwendungszeitpunkte

fur erstmalige Anwender 01.07.2011 01.01.2012 unwesentlich
IFRS 7 Finanzinstrumente: Angaben — Saldierung

von finanziellen Vermogenswerten und

finanziellen Schulden 01.07.2011 01.01.2012 unbestimmt
IFRS 9%  Finanzinstrumente 01.01.2013 01.01.2013 unbestimmt
IFRS 10*  Konzemabschlisse 01.01.2013 01.01.2013 unbestimmt
IFRS 11*  Gemeinschaftliche Vereinbarungen 01.01.2013 01.01.2013 unwesentlich
IFRS 12*  Angaben zu Anteilen an Unternehmen 01.01.2013 01.01.2013 unwesentlich
IFRS 13*  Bewertung zum beizulegenden Zeitwert 01.01.2013 01.01.2013 unbestimmt

* Diese Standards wurden noch nicht von der EU tibernommen.



4. Konsolidierungskreis

In den Konzernabschluss werden neben der Deutsche Balaton Aktiengesellschaft als Muttergesellschaft die
Gesellschaften durch Vollkonsolidierung einbezogen, bei denen die Muttergesellschaft die Moglichkeit hat, be-
herrschenden Einfluss (Control-Verhéltnis) im Sinne des IAS 27 auszutiben. Die Einbeziehung erfolgt zu dem
Zeitpunkt, zu dem das Control-Verhéltnis vorliegt. Soweit Anteile von Tochterunternehmen von untergeordneter

Bedeutung sind, werden sie nicht einbezogen.

Im Einzelnen werden folgende Gesellschaften in den Konzernabschluss zum 31. Dezember 2011 einbezogen:

Name, Sitz Anteil am Eigenkapital
ABC Beteiligungen AG, Heidelberg 100 %
Heidelberger Beteiligungsholding AG, Heidelberg 79 %
Fidelitas Deutsche Industrie Holding AG, Heidelberg 70 %
Fortuna Maschinenbau Holding AG, Bad Staffelstein 100 %
Fortuna Technologies GmbH, Krems/Donau, Osterreich 100 %
PL Industrie-Verwaltungs GmbH, Kappelrodeck 66 %
PL Verwaltungs-GmbH, Kappelrodeck 66 %
Papierwerke Lenk AG, Kappelrodeck 66 %
STRATEC Grundbesitz AG, Mannheim 70 %
STRATEC Rheinallee GmbH, Mannheim 94 %
STRATEC Projektgesellschaft mbH, Mannheim 100 %
CornerstoneCapital Verwaltungs AG, Heidelberg 100 %
CornerstoneCapital Il AG & Co. KG, Heidelberg 90 %
CornerstoneCapital AG, Frankfurt/Main 100 %
CornerstoneCapital Beteiligungen GmbH, Frankfurt/Main 100 %
EppsteinFoils Holding GmbH, Eppstein/Taunus 70 %
EppsteinFoils GmbH & Co. KG, Eppstein/Taunus 100 %
Eppstein Technologies GmbH, Eppstein/Taunus 100 %
Verwaltungsgesellschaft EppsteinFoils mbH, Eppstein/Taunus 100 %
ConBrio Beteiligungen AG, Heidelberg 100 %
Marcato Beteiligungen AG, Heidelberg 100 %
Eltec Elektronik AG, Mainz 56 %
Data Management Invest AG, Baar (Schweiz) 70 %
SP Verwaltungs GmbH, Titisee-Neustadt 100 %
SP Service GmbH, Titisee-Neustadt 100 %
SP Schwarzwald Papierwerke AG, Kappelrodeck 100 %
Schwarzwald Papierwerke AG, Titisee-Neustadt 100 %
CARUS AG, Heidelberg 54 %
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Die angegebenen Prozentsdtze (gerundet) entsprechen den Beteiligungsquoten zum Bilanzstichtag.
Die CornerstoneCapital MTAG GmbH, Frankfurt/Main wurde in 2011 geldscht.

Folgende Tochterunternehmen werden aufgrund untergeordneter Bedeutung nicht konsolidiert und als ,Zur

VerduRerung verfugbare finanzielle Vermogenswerte” ausgewiesen:

Name, Sitz Anteil am Eigenkapital
BNS Holding GmbH, Frankfurt am Main 100 %
Eltec Security GmbH, Mainz 100 %
Eltec International S.A.R.L,, Palaiseau (Frankreich) 100 %
Hart Technik Kft,, Pomaz (Ungarn) 100 %
Force Five AG i.l. (Insolvenz 2011), Miinchen 58 %
American Eltec Inc,, Las Vegas (USA) 100 %

Die Gesellschaften haben sowohl einzeln als auch in Summe keinen wesentlichen Einfluss auf die Vermogens-,

Finanz- und Ertragslage des Konzerns.

Beteiligungen ab einer Beteiligungsquote von 20 % gelten grundsétzlich als assoziierte Unternehmen, d. h. das
Beteiligungsverhaltnis fuhrt zu einem mal3geblichen Einfluss. Folgende assoziierte Unternehmen werden nach

der Equity-Methode im Konzernabschluss erfasst und bewertet:

Name, Sitz Anteil am Eigenkapital
Beta Systems Software AG, Berlin 40 %
Mistral Media GmbH, KoIn 30 %
Human Solutions GmbH, Kaiserslautern 42 %
Qualification Star GmbH, Bad Soden am Taunus 50 %
vwd Vereinigte Wirtschaftsdienste AG, Frankfurt/Main 36 %
capFlow AG, Minchen 25 %
Hyrican Informationssysteme AG, Kindelbriick 41 %
Meravest Capital AG, Karlsruhe 22 %
Scintec AG, Rottenburg am Neckar 25 %

Die angegebenen Beteiligungsquoten entsprechen dem Kapitalanteil des Konzerns an den assoziierten Unter-

nehmen unter Berticksichtigung von Stimmrechtsvereinbarungen.

Folgende Beteiligungen werden wegen untergeordneter Bedeutung fur den Konzern nicht unter Anwendung
der Equity-Methode konsolidiert. Stattdessen erfolgt die Bewertung als Beteiligung geméR der konzemeinheit-
lichen Bewertungsrichtlinie fur langfristige finanzielle Vermogenswerte, wie sie in Tz. 6 bei den Bilanzierungs-

und Bewertungsmethoden angegeben ist:



ASE AG, Bruchsal
CornerstoneCapital Il Investment GmbH & Co. KG, Heidelberg
Prime Security GmbH, Mainz

Verdnderungen im Konsolidierungskreis gegentiber dem Vorjahr

Angaben Uber Art und finanzielle Auswirkungen von Unternehmenszusammenschliissen:

Uber die Tochtergesellschaften der Fidelitas Deutsche Industrie Holding AG, die SP Verwaltungs-GmbH, die SP
Service-GmbH und die Schwarzwald Papierwerke AG wurden im Rahmen eines sogenannten Asset-Deals von
der Technocell Dekor GmbH & Co. KG am Standort Titisee-Neustadt insbesondere Immobilien sowie Maschi-
nen und Anlagen erworben. Erwerbszeitpunkt war der 1. Juli 2011. Der Erwerb dient insbesondere der Auswei-
tung des Papierbereichs in der Fidelitas-Gruppe hinsichtlich Kapazitaten und Produktpalette sowie der Nutzung
von Synergien. Insofern sind im Rahmen des Produktionsstarts Anlaufkosten entstanden. Aus diesem Grund ist
eine Angabe des Gewinns oder Verlustes, wenn das Unternehmen bereits zum 1. Januar 2011 zum Konzern

gehort hatte, nicht moglich.

Die wesentlichen Vermdgenswerte sowie die vorgenommene Kaufpreisaufteilung stellen sich zum Erstkonsoli-

dierungszeitpunkt kumuliert fiir die drei Erwerbergesellschaften wie folgt dar:

In TEUR Buchwerte nach Kaufpreisaufteilung
Langfristiges Vermogen 1.255,2
davon

- immaterielle Vermogenswerte ohne Geschafts- und Firmenwerte 68,3
- Geschéfts- und Firmenwerte 84,7
- Immobilien 300,0
- Sachanlagen 802,2
Passive latente Steuer -48,4
Nettovermdgenswerte 1.206,8

Seit dem Erwerb am 1. Juli 2011 konnte aus den drei Erwerbergesellschaften ein Konzernergebnisbeitrag von

-1.633 TEUR erzielt werden, der sich wie folgt aufteilt:

In TEUR

Erwirtschaftetes Ergebnis vor Effekten aus der Kaufpreisaufteilung -1.569
Abschreibungen auf Vermagenswerte aus der Kaufpreisaufteilung -47
Anpassungen der latenten Steuer 1
Wertminderung auf den Goodwiill 0
Auswirkungen auf die Gewinn- und Verlustrechnung des Konzerns -1.616
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Mit Kaufvertrag vom 15./20. September 2011 hat die Deutsche Balaton AG 4,5 % der Anteile an der Carus AG
erworben. Mit diesem Kauf hat sich der Anteil der Deutsche Balaton AG auf 54 % an der Carus AG erhoht,

womit die Aktienmehrheit an der Gesellschaft und damit ein beherrschender Einfluss erreicht wurde. Die Carus

AG ist eine bisher at-equity bewertete Gesellschaft, die sich auf den An- und Verkauf von Immobilien, insbeson-

dere hierbei den Ankauf aus Zwangsversteigerungen, spezialisiert hat.

Zum Erwerbszeitpunkt stellte sich die Vermogenssituation der Carus AG wie folgt dar (auf Basis 100 % Anteils-

besitz):

In TEUR Buchwerte vor Anpassung  Buchwerte nach
Kaufpreis-  durch Kaufpreis- Kaufpreis-
aufteilung aufteilung aufteilung

Langfristiges Vermogen 372,8 372,8

davon

- Immaterielle Vermogenswerte

ohne Geschéfts- und Firmenwerte 3728 372,8

- Geschafts- und Firmenwerte

- Sachanlagen

- Sonstige

Kurzfristiges Vermégen 2.304,8 630,0 2.934,8

davon

- Vorrate 1.558,8 5432 2.102,0

- Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 229,0 229,0

- Guthaben bei Kreditinstituten 2317 2317

- Sonstige 2778 86,8 364,6

- Rechnungsabgrenzungsposten 75 75

Langfristige Schulden und Riickstellungen 2.486,2 2.486,2

davon

- Finanzschulden 4477 4477

- Finanzschulden Deutsche Balaton AG 2.038,5 2.038,5

- Latente Steuerschulden

Kurzfristige Schulden und Riickstellungen 528,2 39,8 568,1

davon

- Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 95,3 95,3

- Riickstellungen 420,9 420,9

- Sonstige 12,0 39,8 51,8

Nettovermdgenswerte -709,6 963,0 253,4

Bei den bestehenden Forderungen entspricht der Buchwert dem Zeitwert.



Bei den im Rahmen der Kaufpreisaufteilung aufgedeckten stillen Reserven und Lasten handelt es sich bei den
Vorraten um eine Anpassung der Bewertung der Immaobilien auf Basis vorhandener Gutachten fur die wesent-
lichen Immobilien. Bei den Anpassungen bei den sonstigen Vermogenswerten und sonstigen Schulden handelt

es sich um die Bewertung von aktiven bzw. passiven Rechtsstreitigkeiten.

Die Beteiligung an der Carus AG war schon zum 31. Dezember 2010 vollsténdig abgeschrieben. Der Geschéfts-
und Firmenwert ergibt sich daher aus der Differenz aus Nettovermogenswerten exklusive Geschéfts- und Fir-

menwert und Zeitwert der Carus AG.

Zum Bilanzstichtag werden 46 % der Anteile an der Gesellschaft Carus AG von Minderheitsgesellschaftern ge-
halten. Der Anteil der Minderheiten, der auf das Eigenkapital der Gesellschaft entféllt belduft sich auf -374
TEUR. Im Rahmen der Kaufpreisallokation wurden fiir den Minderheitenanteil 271 TEUR stille Reserven aber

kein Goodwiill fur die Minderheiten aufgedeckt.

Die Gesellschaft Carus AG generierte im Zeitraum 1. Januar 2011-31. Dezember 2011 Umsatzerlése in Hohe
von 474 TEUR und schloss das Geschéftsjahr unter Berticksichtigung der Impairmentaufwendungen mit einem
Fehlbetrag von 985 TEUR ab.

Seit dem Erwerb hat sich auf Basis von 54 9% Anteilsbesitz ein Konzernergebnisbeitrag zum Stichtag 31. De-

zember 2011 von -642 TEUR ergeben, der sich wie folgt darstellt:

In TEUR

Erwirtschaftetes Ergebnis vor Effekten aus der Kaufpreisaufteilung -45
Abschreibungen auf Vermdgenswerte aus der Kaufpreisaufteilung 0
Anpassungen der latenten Steuer 0
Wertminderung auf den Goodwill -597
Auswirkungen auf die Gewinn- und Verlustrechnung des Konzerns -642

Mit Vertrag vom 8./14. Juli 2011 hat die CornerstoneCapital Il AG & Co. KG eine Vereinbarung zur Zeichnung
von insgesamt 227.566 Aktien der Eltec AG abgeschlossen. Die in diesem Zusammenhang durchgefihrte Ka-
pitalerhdhung der Eltec AG wurde am 5. Dezember 2011 bekannt gemacht. Mit der Zeichnung der Aktien aus
der Kapitalerhohung hélt die CormerstoneCapital Il AG & Co. KG 56,25 % an der Eltec AG.

Die Eltec AG entwickelt Produkte fur die Mikroelektronik und vertreibt Embedded Computer Technologie insbe-
sondere fur die Automatisierungs- und Medizintechnik. Die Zeichnung der Anteile an der Eltec AG durch die
CornerstoneCapital Il AG & Co. KG erfolgte im Rahmen eines Insolvenzplanverfahrens. Das Insolvenzverfahren
wurde am 6. Dezember 2011 abgeschlossen und stellt damit den Erwerbszeitpunkt dar.
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In TEUR Buchwerte vor Anpassung  Buchwerte nach
Kaufpreis-  durch Kaufpreis- Kaufpreis-
aufteilung aufteilung aufteilung

Langfristiges Vermdgen 249,9 1.100,5 1.350,4

davon

- Immaterielle Vermdogenswerte

ohne Geschéfts- und Firmenwerte 154,5 1.055,0 1.209,5

- Geschéfts- und Firmenwerte 90,1 90,1

- Sachanlagen 84,0 -44,6 39,4

- Beteiligungen 11,4 0,0 11,4

- Sonstige 0,0

Kurzfristiges Vermdgen 3.275,1 -499,3 2.775,8

davon

- \orrate 1.321,2 -499,3 8219

- Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 129,0 129,0

- Guthaben bei Kreditinstituten 1.728,1 1.728,1

- Sonstige 96,8 96,8

Langfristige Schulden und Riickstellungen 1.018,8 153,0 1.171,8

davon

- Finanzschulden 1.018,8 1.018,8

- Latente Steuerschulden 153,0 153,0

Kurzfristige Schulden und Riickstellungen 883,0 0,0 883,0

davon

- Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 578,4 5784

- Ruickstellungen 156,0 156,0

- Sonstige 148,6 148,6

Nettovermdégenswerte 1.623,2 448,2 2.071,4

Bei den bestehenden Forderungen entspricht der Buchwert dem Zeitwert.

Der Geschéfts- und Firmenwert resultiert aus den zukiinftigen Erwartungen an die Entwicklung der Gesellschaft.

Zum Bilanzstichtag werden 43,75 % der Anteile an der Gesellschaft Eltec AG von Minderheitsgesellschaftern

gehalten. Der Anteil der Minderheiten, der auf das Eigenkapital der Gesellschaft entféllt, belduft sich auf 866

TEUR. Im Rahmen der Kaufpreisallokation wurden fiir den Minderheitenanteil 224 TEUR stille Reserven, jedoch

kein Goodwill fur die Minderheiten aufgedeckt.

Die Gesellschaft Eltec AG generierte im Zeitraum 1. Januar 2011-31. Dezember 2011 Umsatzerldse in Hohe

von 6.913 TEUR und schloss das Geschéftsjahr mit einem Fehlbetrag von 8.837 TEUR ab.



Seit dem Erwerb hat sich auf Basis von 100 % Anteilsbesitz ein Konzernergebnisbeitrag zum Stichtag 31. De-
zember 2011 von -100 TEUR ergeben, der sich wie folgt darstellt:

In TEUR

Erwirtschaftetes Ergebnis vor Effekten aus der Kaufpreisaufteilung -29
Abschreibungen auf Vermdgenswerte aus der Kaufpreisaufteilung -102
Anpassungen der latenten Steuer 31
Wertminderung auf den Goodwill 0
Auswirkungen auf die Gewinn- und Verlustrechnung des Konzerns -100

Ende Dezember 2011 wurden 70 % der Datamanagement Invest AG durch die ComnerstoneCapital Il AG & Co.
KG erworben. Die Gesellschaft hatte zum Erwerbszeitpunkt weder Vermégensgegensténde noch Verbindlichkei-
ten oder Eigenkapital.

Zum 1. Januar 2012 hat die 70 % Tochtergesellschaft der CornerstoneCapital Il AG & Co. KG, die Datamanage-
ment Invest AG, 100 % der Anteile an der Infoniga SQL AG (Schweiz) erworben. Die Infoniga SQL AG ist der

fihrende Systemintegrator fur Symantec Sicherheitsldsungen in der Schweiz.

In TEUR/TCHF Buchwerte Anpassung Buchwerte Buchwerte

vor durch nach nach

Kaufpreis- Kaufpreis- Kaufpreis- Kaufpreis-

aufteilung aufteilung aufteilung aufteilung

(CHF) (CHF) (CHF) (EUR)

Langfristiges Vermogen 749,3 9.043,4 9.792,7 8.055,9
davon

- Immaterielle Vermogenswerte

ohne Geschéfts- und Firmenwerte 5.106,0 5.106,0 4.200,4
- Geschéfts- und Firmenwerte 638,8 3.9374 4.576,2 3.764,6
- Sachanlagen 110,5 110,5 90,9
- Sonstige
Kurzfristiges Vermogen 10.281,0 -50,6 10.230,4 8.411,8
davon
- Vorrédte 168,6 -50,6 118,0 97,1
- Forderungen aus Lieferungen

und Leistungen 6.966,9 6.966,9 5.731,2
- Rechnungsabgrenzungsposten 2.146,6 2.146,6 1.765,9
- Sonstige 4495 4495 369,8
- Liquide Mittel 549,4 5494 452
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In TEUR/TCHF Buchwerte Anpassung Buchwerte Buchwerte

vor durch nach nach
Kaufpreis- Kaufpreis- Kaufpreis- Kaufpreis-
aufteilung aufteilung aufteilung aufteilung
(CHF) (CHF) (CHF) (EUR)
Langfristige Schulden
und Riickstellungen 164,1 764,2 928,3 763,7
davon
- Finanzschulden
- Pensionsverpflichtungen 10,0 10,0 8,2
- Latente Steuerschulden 164,1 754,2 918,3 755,4
Kurzfristige Schulden
und Riickstellungen 9.116,3 -621,4 8.494,9 6.988,2
davon
- Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen 3999,3 3.999,3 3.290,0
- Rechnungsabgrenzungsposten 5.1170 -621,4 4.495,6 3.698,3
- Sonstige
Nettovermdgenswerte 1.749,9 8.850,0 10.599,9 8.719,9

Die Umrechnung der CHF-Betrége erfolgte auf Basis eines Wechselkurses von 1,2156 CHF/EUR.

Bei den bestehenden Forderungen entspricht der Buchwert dem Zeitwert und diese fuihren voraussichtlich zu

vollen Zahlungseingédngen.

Der Geschéfts- und Firmenwert resultiert aus den zukinftigen Erwartungen an die Entwicklung der Gesellschaft.
Der Erwerb der Infoniga SQL AG erfolgte zum 1. Januar 2012 und hatte daher noch keine Auswirkungen auf
das Geschéftsjahr 2011. Die Kaufpreisallokation steht zum Abschlussstichtag 31. Dezember 2011 unter dem
Vorbehalt weiterer Anpassungen.

5. Konsolidierungsgrunds&tze und -methoden

Die in den Konzernabschluss einbezogenen Jahresabschliisse der Muttergesellschaft und der Tochtergesell-
schaften werden nach einheitlichen Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden aufgestellt. Der Abschlussstichtag

samtlicher in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen ist der 31. Dezember 2011.

Bei den nach der Equity-Methode bilanzierten Gesellschaften werden die wesentlichen Bewertungsabweichun-

gen, die bekannt sind, angepasst. Die Abschlisse ausléndischer Tochtergesellschaften werden von der funktio-
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nalen Wéhrung in die Berichtswahrung umgerechnet und entsprechend einbezogen. Die Umrechnung geméR
IAS 21 erfolgt bei Vermdgen und Schulden zu Stichtagskursen und bei Aufwendungen und Ertrégen zu Jahres-
durchschnittskursen. Das Eigenkapital wird zu historischen Kursen der Erstkonsolidierung umgerechnet. Sich

hieraus ergebende Wahrungsdifferenzen werden ergebnisneutral gesondert im Eigenkapital ausgewiesen.

Konzeminterne Ertrdge und Aufwendungen, Forderungen und Schulden, Zwischengewinne und Dividenden-

ausschittungen werden eliminiert.

Die Periodenergebnisse der nach der Equity-Methode einbezogenen Beteiligungen wurden, sofern vollsténdige
Abschlsse der Gesellschaften nicht vorlagen, auf Grundlage der zur Verfigung stehenden vorldufigen bzw. der
zuletzt veroffentlichten Finanzdaten der Gesellschaften einbezogen.

Die Kapitalkonsolidierung erfolgt geméaR den Regelungen des IFRS 3 nach der Erwerbsmethode.

6. Allgemeine Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Gegenuber den zum 31. Dezember 2010 im IFRS-Konzernabschluss angewandten Bilanzierungs- und Bewer-

tungsmethoden ergeben sich keine Unterschiede.

Basis fur die Bewertung der Vermogenswerte sind grundsatzlich die historischen Anschaffungs- oder Herstel-

lungskosten. Der beizulegende Zeitwert wird angesetzt fur:
Zur VerduBerung verftigbare finanzielle Vermogenswerte
Zu Handelszwecken gehaltene Wertpapiere
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Vermégenswerte

Die Buchwerte entsprechen grundsétzlich den beizulegenden Zeitwerten.

Bei einzelnen assoziierten Unternehmen ergeben sich Abweichungen zwischen Buchwert und beizulegendem
Zeitwert.

vwd Vereinigte Wirtschaftsdienste AG, Frankfurt/Main

In TEUR 2011 2010
Buchwert 7499 8.352
Beizulegender Zeitwert (anhand Borsenkurs) 18.625 27787
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Mistral Media AG, Kéln

In TEUR 2011 2010
Buchwert 88
Beizulegender Zeitwert (anhand Borsenkurs) 508

Meravest Capital AG, Karlsruhe

In TEUR 2011 2010
Buchwert 14
Beizulegender Zeitwert (anhand Barsenkurs) 35

Hyrican Informationssysteme AG, Kindelbriick

In TEUR 2011 2010
Buchwert 10.398
Beizulegender Zeitwert (anhand Bérsenkurs) 9.072

Der genannte beizulegende Zeitwert stellt eine Stichtagsbetrachtung bezogen auf den Bilanzstichtag dar. Der
Kurswert der Beteiligungen unterliegt den bei Wertpapieren tiblichen Kursschwankungen und Kursrisiken. Auf-
grund bestimmter Marktumstande, wie z. B. ein geringes Handelsvolumen, kann der Stichtagskurs moglicher-
weise nicht reprasentativ fur die Bewertung der Beteiligung sein. Es besteht das Risiko, dass im VeraulRerungsfall
fur die Beteiligung nicht der unter Annahme des angegebenen Stichtagskurses errechnete Beteiligungswert

erzielt werden kann.

Ertrags- und Umsatzrealisierung
Umsatzerldse aus Verkdufen von Giitern werden entsprechend den Kriterien des IAS 18 mit der Ubertragung
der mal3geblichen Chancen und Risiken erfasst, wenn ein Preis vereinbart oder bestimmbar ist und von dessen
Bezahlung verldsslich ausgegangen werden kann. Im Rahmen des Verkaufs von Gitern ist dies regelmaRig der
Zeitpunkt, wenn die Lieferung erfolgt ist und die Gefahr auf den Kunden tbergegangen ist. AuRerdem muss der
Konzemn die Hohe des Umsatzes verldsslich ermitteln und von der Einbringlichkeit der Forderung ausgehen
kénnen. Vor Lieferung werden Umsatzerldse erfasst, wenn das Produkt auf Verlangen des Kunden noch nicht
ausgeliefert wird, dieser die Rechnungsstellung akzeptiert, die Lieferung wahrscheinlich ist, die gewohnlichen
Zahlungsbedingungen Anwendung finden sowie das rechtliche Eigentum auf den Kunden tbergeht. Umsatzer-
l6se fur die Erbringung von Dienstleistungen werden erfasst, wenn die Dienstleistungen erbracht worden sind.
In den Umsatzerlésen werden die den Kunden berechneten Entgelte fur Lieferungen und Leistungen — vermin-

dert um Erlosschmalerungen, Konventionalstrafen und Skonti — ausgewiesen.

Zeitabhéngige Verglitungen wie Mietertrage werden zeitanteilig vereinnahmt.



Kaufe und Verkdufe zu markttblichen Konditionen
werden am Handelstag, dass heilst an dem Tag, an
dem das Verpflichtungsgeschéft entsteht, bilanziert.
Eine Bilanzierung der Rechtsgeschéfte erst zum Erful-

lungstag erfolgt nicht.

Sonstige Ertrdge / sonstige Aufwendungen
Die sonstigen Ertrdge umfassen Gewinne aus dem
Abgang von Sachanlagen und aus dem Verkauf von
Wertpapieren. Die Ertrdge werden in der Rechnungs-

periode ihres Anfallens ergebniswirksam erfasst.

Sonstige Aufwendungen umfassen Verluste aus dem
Verkauf von Sachanlagen und Kosten des laufenden
Geschéftsbetriebs. Diese Aufwendungen werden in
der Rechnungsperiode ihres Anfallens in der Gewinn-

und Verlustrechnung erfasst.

Gewinne und Verluste aus Wechselkursanderungen

werden nicht saldiert dargestellt.

Finanzertrdge und Finanzierungsaufwendungen
Die Finanzertrédge umfassen Dividendenertrdge sowie
Zinsertrage von kurzfristigen und langfristigen Forde-
rungen. Die Dividendenertrdge werden im Jahr der
Beschlussfassung der Hauptversammlung ergebnis-
wirksam erfasst. Die Zinsertrdge werden zeitanteilig

ergebniswirksam erfasst.

Die Finanzierungsaufwendungen umfassen Zinsauf-
wendungen fur kurzfristige und langfristige Schulden
gegenUber Kreditinstituten und sonstigen Fremdkapi-
talgebern. Alle Fremdkapitalzinsen werden in der
Rechnungsperiode ihres Anfallens als Aufwand er-
fasst. Zusatzlich sind Wertminderungen auf kurzfristi-
ge und langfristige finanzielle Vermogenswerte als Fi-

nanzierungsaufwendungen erfasst.

Laufende Ertragsteuern
Die laufenden Ertragsteuern ergeben sich aus dem
Betrag der geschuldeten bzw. erstattungsfahigen Er-
tragsteuern, aus dem fur die einzelnen Gesellschaften
zu versteuernden Einkommen bzw. dem steuerlichen
Verlust der laufenden und friiheren Berichtsperioden.
Sie sind unter Anwendung der zum Abschlussstichtag
gultigen Steuervorschriften und -sétze mit dem Betrag
bewertet, der als Steuerzahlung oder Steuerrlicker-
stattung zu erwarten ist. Da der Ausgleich auf Netto-
basis vorzunehmen ist, wurden tatsdchliche Steuer-
schulden undtatséchliche Steuererstattungsanspriiche

gegentber derselben Finanzbehdrde saldiert.

Latente Steuern
Nach IFRS sind latente Steuern auf temporare Diffe-
renzen zwischen dem Steuerbilanzwert und dem
IFRS-Bilanzwert eines Vermdgenswertes oder einer
Schuld anzusetzen (bilanzorientierter Ansatz). Als
temporére Differenzen werden nach IFRS alle Differ-
enzen eingeordnet, die nicht permanent sind. Nach
IFRS besteht bei Vorliegen der Ansatzkriterien sowohl
fur aktive als auch fir passive latente Steuern eine

Ansatzpflicht.

Dartiber hinaus sind nach IFRS zu erwartende Steuer-
minderungen aus Verlustvortrdgen zu aktivieren,
wenn in absehbarer Zukunft wahrscheinlich in ausrei-
chendem Umfang zu versteuerndes Einkommen er-
zielt wird, womit die noch nicht genutzten steuerli-
chen Verlustvortrdge verrechnet werden kénnen. Fur
die Bewertung wird der im Nutzungszeitpunkt voraus-

sichtlich gultige Steuersatz herangezogen.

Anderungen von latenten Steuern werden grundsétz-
lich erfolgswirksam erfasst, soweit die ihnen zugrunde
liegenden Sachverhalte auch erfolgswirksam behan-
delt und nicht erfolgsneutral mit dem Eigenkapital

verrechnet werden.
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Fur die Bewertung der latenten Steuern ist, wie im
Vorjahr, im Konzernabschluss zum 31. Dezember
2011 nach IAS 12 ein zusammengefasster Gesamt-
steuersatz von 29,83 9% zugrunde gelegt worden,
welcher sich aus einem Kérperschaftsteuersatz von
15,0 %, einem Solidaritdtszuschlag in Hohe von 0,83
%-Punkten und einer durchschnittlichen Gewerbe-

steuer von 14,0 %-Punkten errechnet.

Fur die Schwarzwald Papierwerke AG wurde ein Ge-

werbesteuersatz von 11,9 % berticksichtigt.

Ergebnis je Aktie
Das unverwésserte Ergebnis je Aktie wird durch Divi-
sion des den Stammaktiondren des Mutterunterneh-
mens zurechenbaren Ergebnisses mit dem gewichte-
ten Durchschnitt der Anzahl der wéhrend des
Geschéftsjahres im Umlauf befindlichen Aktien ermit-

telt.

Das verwdsserte Ergebnis je Aktie wird aus dem den
bisherigen und den maglichen neuen Stammaktioné-
ren zustehenden Ergebnis, dividiert durch den ge-
wichteten Durchschnitt der Anzahl der wéhrend des
Geschéftsjahres im Umlauf befindlichen Aktien, unter
Berlcksichtigung der Effekte aller verwdssernden po-

tenziellen Aktien, berechnet.

Immaterielle Vermégenswerte
Immaterielle Vermogenswerte werden zu Anschaf-
fungskosten unter Berlcksichtigung von linearen,
planmaéRigen Abschreibungen tber die Nutzungsdau-
er bewertet. Immaterielle Vermogenswerte werden
im Falle einer Wertminderung aul3erplanméRig abge-
schrieben. Die Nutzungsdauer bei den immateriellen
Anlagewerten betrégt zwischen drei und zehn Jahren.

Die Nutzung ist zeitlich begrenzt.

Firmenwerte
Firmenwertbilanzierung erfolgt nach dem sogenann-
ten ,impairment-only-approach”, der als einzig mogli-
che Firmenwertbehandlung zugelassen ist. Der Fir-
menwert ist somit nicht reguldr abzuschreiben,
sondern regelméRigen Wertminderungstests (Impair-

menttest) nach IAS 36 zu unterziehen.

Ein Firmenwert entsteht bei einem Unternehmenszu-
sammenschluss und stellt den positiven Saldo der
Anschaffungskosten des Unternehmenszusammen-
schlusses tber den von der Gesellschaft angesetzten
Anteil an den beizulegenden Nettozeitwerten der
identifizierten Vermdgenswerte und Schulden des
Verkaufers dar. Die Abschreibungen werden in der
Gewinn- und Verlustrechnung im Posten ,Abschrei-
bungen auf immaterielle Vermogenswerte und Sach-

anlagen” ausgewiesen.

Die aktivierten Firmenwerte wurden im Jahr 2011 ge-
mal IFRS 3 und IAS 36 einem Wertminderungstest
(Impairmenttest) unterzogen. Dabei werden die Fir-
menwerte den betreffenden Zahlungsmittel generie-
renden Einheiten (Cash Generating Units = CGU)
zugeordnet. Die zum Bewertungsstichtag erzielbaren
Betrdge der CGUs entsprechen dem héheren der bei-
den Betrdge aus beizulegendem Zeitwert abzlglich
der Verkaufskosten und dem jeweiligen Nutzungs-
wert der Zahlungsmittel generierenden Einheit. Der
beizulegende Zeitwert der CGU wird nur dann be-
stimmt, wenn der Buchwert der CGU den Nutzungs-
wert Ubersteigt und die CGU auf einem aktiven Markt
gehandelt wird und damit eine Grundlage fir eine
verldssliche Schétzung des beizulegenden Zeitwertes
besteht.

Die jéhrlich vorzunehmenden Wertminderungstests
fur Firmenwerte werden mittels anerkannter Discoun-
ted-Cashflow-Methoden durchgefuihrt. Dabei erge-



ben sich die Nutzungswerte der CGU aus den zukunf-
tig zu erwartenden Cashflows aus der jingsten
Managementplanung, die mit langfristigen Umsatz-
wachstumsraten sowie Annahmen Uber die Margen-
entwicklung fortgeschrieben und mit den Kapitalkos-
ten der Unternehmenseinheit abgezinst werden.
Neben den Annahmen uber die Entwicklung in den
Branchen, in denen die CGUs tétig sind, wurden auch
die makrookonomischen Rahmenbedingungen be-
ricksichtigt. Bei der Bestimmung der Diskontierungs-
faktoren werden Kapitalkosten einer Gruppe von ver-
gleichbaren Unternehmen herangezogen. Getestet
wird auf der Ebene der Zahlungsmittel generierenden
Einheit.

Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien
Unter dem Posten ,Als Finanzinvestitionen gehaltene
Immobilien” sind fremd zu vermietende und in der
Bundesrepublik Deutschland gelegene Immobilien

ausgewiesen.

Nach IFRS besteht ein Wahlrecht, als Finanzinvestitio-
nen gehaltene Immobilien entweder zum Fair Value
oder zu fortgefuihrten Anschaffungskosten zu bewer-
ten. Die Gesellschaft hat sich entschlossen, das An-
schaffungskostenmodell nach IAS 40.56 anzuwen-
den. Die Bewertung der Immobilien erfolgt somit zu
fortgefiihrten Anschaffungskosten, die bei Bedarf au-
Rerplanmalig abgeschrieben werden. Die planméRi-
gen Abschreibungen werden linear ber eine Nut-
zungsdauer von 40 bis 50 Jahren berechnet. Die
Abschreibungen werden in der Gewinn- und Verlust-
rechnung im Posten ,Abschreibungen auf immateriel-

le Vermagenswerte und Sachanlagen” ausgewiesen.

Sachanlagen
Sachanlagen werden zu Anschaffungskosten unter
Berticksichtigung von linearen, planmé&Rigen Ab-
schreibungen tber die voraussichtliche Nutzungsdau-

er bewertet. Bei Sachanlagen reicht die Nutzungsdau-
er grundsétzlich von drei bis 13 Jahren. Bei Gebduden
betrégt die Nutzungsdauer zehn bis 50 Jahre. Die
Nutzung ist zeitlich begrenzt. Zugénge werden zeitan-
teilig ab dem Monat der Anschaffung abgeschrieben.
Die Abschreibungen werden in der Gewinn- und Ver-
lustrechnung im Posten ,Abschreibungen auf imma-
terielle Vermogenswerte und Sachanlagen” ausge-

wiesen.

Dartiber hinaus werden Sachanlagen auf Wertminde-
rungsbedarf gepruft, wenn entsprechende Ereignisse
beziehungsweise Anderungen der Umsténde anzei-
gen, dass der Buchwert nicht mehr erzielbar ist. Ein
Wertminderungsverlust wird in der Hohe des den er-
zielbaren Betrag Ubersteigenden Buchwerts erfasst.
Der erzielbare Betrag ist der Hohere aus dem Zeitwert
(abztglich VerduRerungskosten) und dem Nutzungs-

wert.

Gewinne und Verluste aus dem Abgang von Sachan-
lagen werden aus der Gegenuberstellung der Einzah-
lung und dem Buchwert der Anlage ermittelt und je-
weils im Posten ,Sonstige betriebliche Ertrage”
beziehungsweise ,Sonstige betriebliche Aufwendun-

gen” in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.

Anteile an assoziierten Unternehmen
Bei Anteilen an Beteiligungen mit maRgeblichem Ein-
fluss (assoziierte Unternehmen) wird die nach IAS 28

vorgeschriebene Equity-Methode angewendet.

Ein malgeblicher Einfluss wird grundsétzlich unter-
stellt, wenn aufgrund der Beteiligungshhe von ber
20 % die Moglichkeit der Mitwirkung an finanz- und
geschéftspolitischen  Entscheidungen  des  Be-
teiligungsunternehmens bestehen soll. Ein maRgebli-
cher Einfluss wird weiterhin vermutet, wenn eine Zu-
und/oder

gehorigkeit  zu  Geschéftsfhrungs-
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Aufsichtsorganen an Beteiligungsunternehmen  be-
steht und die Teilnahme an Entscheidungsprozessen,
ein Austausch von Fihrungspersonal sowie die Be-
reitstellung von bedeutenden technischen Informatio-

nen moglich sind.

In den Folgeperioden werden die Buchwerte jéhrlich
um die auf den Deutsche Balaton-Konzern entfallen-
den Verdnderungen des Eigenkapitals des assoziier-
ten Unternehmens erhéht bzw. vermindert. Auf die
erstmalige Bewertung eines in dem Beteiligungsan-
satz enthaltenen Unterschiedsbetrags zwischen den
Anschaffungskosten der Beteiligung und dem anteili-
gen Eigenkapital der Gesellschaft werden die fur die
Vollkonsolidierung geltenden Grundsétze der Kauf-
preisallokation entsprechend angewendet. Ein Wert-
minderungstest wird fiir den gesamten At-equity-Be-
teiligungsansatz nur durchgefihrt, sofern ein Hinweis
auf eine mogliche Wertminderung des gesamten Be-
teiligungsansatzes vorliegt. Zwischengewinne und
-verluste aus Verkdufen zwischen Konzerngesellschaf-
ten und nach der Equity-Methode bewerteten Gesell-
schaften werden in Héhe des Beteiligungsprozentsat-

zes eliminiert.

Zur VeréduBBerung verfiigbare

finanzielle Vermégenswerte
Die zur VerduRerung verflgbaren finanziellen Vermo-
genswerte sind — soweit sie nicht als assoziierte Un-
ternehmen nach der Equity-Methode zu bilanzieren
sind — der Bewertungskategorie ,Zur Verdul3erung
verfugbare finanzielle Vermdgenswerte” zugeordnet.
Sie sind in den langfristigen finanziellen Vermogens-
werten enthalten. Das unrealisierte Bewertungser-
gebnis (Fair-Value-Anderungen) wird dabei erfolgs-
neutral im Posten ,Rucklage aus der Bewertung von
Finanzinstrumenten zum beizulegenden Zeitwert”
innerhalb des Eigenkapitals ausgewiesen. Bei Wert-

minderung werden die Wertminderungen auf den

Zeitwert erfolgswirksam in den Finanzierungsaufwen-

dungen erfasst.

Anteile an bérsennotierten Gesellschaften, fur die ein
aktiver und liquider Markt besteht, werden mit ihrem
Borsenkurs zum Bewertungsstichtag oder dem Bor-
senkurs am letzten Handelstag vor diesem Datum
bewertet. Bei Anteilen an Beteiligungen mit malige-
blichem Einfluss wird die nach IAS 28 vorgeschriebe-
ne Equity-Methode angewendet. Alle tibrigen Anteile
an nicht borsennotierten Gesellschaften oder borsen-
notierten Gesellschaften, fur die kein aktiver und liqui-
der Markt besteht und fir die sich ein Fair Value nicht
verldsslich ermitteln l&sst, werden zu Anschaffungs-
kosten bewertet. Fir nicht borsennotierte Anteile kon-
nen sich Anzeichen fir Wertminderungen z. B. aus
aktuellen Finanzierungsrunden der jeweiligen Investo-
ren oder aus Verkaufsverhandlungen ergeben, die ei-
nen unter den Anschaffungskosten liegenden Preis
signalisieren. In diesen Féllen wird die jeweilige Betei-
ligung anhand sonstiger Frihwarnindikatoren und an-
hand der aktuellen sowie der zukinftig erwarteten
wirtschaftlichen Situation der Beteiligung bewertet.
Als  Bewertungsmethoden finden Standardbewer-
tungsverfahren wie die Discounted-Cashflow-Metho-

de und Multiplikatorenverfahren Anwendung.

Sonstige Forderungen

Der Posten ,Sonstige langfristige Forderungen” um-
fasst langfristige Darlehen und Forderungen mit fester
Laufzeit und ohne eingebettetes Derivat. Darlehen
und Forderungen werden entsprechend der IAS
39-Kategorisierung ,Kredite und Forderungen” zu
fortgefuhrten Anschaffungskosten bilanziert. Es wird
regelmalig Uberpruft, ob objektive Hinweise darauf
schlieen lassen, dass eine Wertminderung vorliegt.
Sofern dies der Fall ist, wird die Wertminderung ge-
mals IAS 39 ermittelt.



Vorréte

Die Vorrdte werden zu Anschaffungs- bzw. Herstel-
lungskosten bei Anwendung der Durchschnittsme-
thode oder dem niedrigeren Nettoverdul3erungswert
bewertet. Die Herstellungskosten enthalten die direk-
ten Einzelkosten von Material und Fertigung sowie die
zurechenbaren Gemeinkosten. Finanzierungskosten
sind nicht enthalten. Der NettoverdulRerungswert ist
der geschétzte erzielbare Verkaufserlos des Endpro-
duktes abztiglich der Kosten fir die Fertigstellung und
den Vertrieb. In der Ermittlung des Nettoverdufe-
rungswertes sind Bestandsrisiken, die sich aus der
Lagerdauer, Uberbestdanden und ungéngiger und be-
schadigter Ware des Vorratsvermogens ergeben,
durch entsprechende Wertminderungskorrekturen
berticksichtigt.

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen werden
zu Anschaffungskosten abziiglich Wertminderungen
fur erwartete uneinbringliche oder zweifelhafte Betrd-
ge bilanziert. Die Buchwerte dieser innerhalb der
ndchsten zwolf Monate zur Zahlung fallig werdenden
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen ent-
sprechen aufgrund ihrer kurzen Laufzeit anndhernd
ihren beizulegenden Zeitwerten. Der Konzern nutzt
auch das Finanzierungsinstrument Factoring und
bucht bei Abtretung der Forderungen den Buchwert
der abgetretenen Forderung aus. Forderungen gegen
die Factoringgesellschaft werden unter den ,Sonsti-

gen Vermogenswerten” ausgewiesen.

Der Buchwert des Vermogenswerts wird unter Ver-
wendung eines Wertberichtigungskontos reduziert
und der Wertminderungsverlust erfolgswirksam er-
fasst. Wertminderungen werden erst erfasst, wenn
damit gerechnet wird, dass Schuldner nicht in der
Lage sein werden, ihre Zahlungsverpflichtungen in

der Zukunft zu erfullen. Forderungen werden ein-

schlieRlich der damit verbundenen Wertberichtigung
ausgebucht, wenn sie als uneinbringlich eingestuft
werden und sémtliche Sicherheiten in Anspruch ge-
nommen und verwertet wurden. Erhoht oder verrin-
gert sich die Hohe eines geschétzten Wertminde-
rungsaufwands in einer folgenden Berichtsperiode
aufgrund eines Ereignisses, das nach der Erfassung
der Wertminderung eintrat, wird der friher erfasste
Wertminderungsaufwand durch Anpassung des Wert-
berichtigungskontos erfolgswirksam erhoht oder ver-

ringert.

Sonstige Vermégenswerte
Sonstige Vermogenswerte beinhalten kurzfristige For-
derungen mit einer Laufzeit von weniger als zwoélf Mo-

naten. AuBerdem fallen hierunter Vorauszahlungen.

Zu Handelszwecken gehaltene Wertpapiere
Zu Handelszwecken gehaltene Wertpapiere betreffen
Eigenkapitalinstrumente sowie verzinsliche Wertpa-
piere, die mit der Absicht und dem Zweck einer kurz-
fristigen Gewinnrealisierung innerhalb von zwolf
Monaten erworben wurden. Entsprechend werden
die zu Handelszwecken gehaltenen Wertpapiere un-
ter kurzfristigem Vermogen ausgewiesen. In dieser
Kategorie erfasst der Konzern Anleihen, Genussschei-
ne und Aktien. Der Ansatz und die Bewertung erfolgt
in Ubereinstimmung mit IAS 39 zum beizulegenden
Zeitwert. Als Zeitwert wird der Borsenkurs herangezo-
gen. Die Fair-Value Bewertung erfolgt ergebniswirk-
sam. Ertrége aus dem Verkauf und der Bewertung
von zu Handelszwecken gehaltenen Wertpapieren
werden ergebniswirksam im Posten ,Sonstige be-
triebliche Ertrége” erfasst. Aufwendungen aus dem
Verkauf von Wertpapieren werden im Posten ,Sonsti-
ge betriebliche Aufwendungen” ber(icksichtigt. Bei
Wertminderung werden die Wertminderungen auf
den Zeitwert erfolgswirksam in den Finanzierungsauf-

wendungen erfasst.
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Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente
Dieser Bilanzposten beinhaltet Barmittel und jederzeit

féllige Sichteinlagen bei Kreditinstituten.

Eigenkapital

Ausgegebene Aktien der Deutsche Balaton AG wer-
den als Eigenkapital klassifiziert. Mehrkosten, welche
der Ausgabe von Aktien direkt zugeordnet werden
kénnen, werden direkt im Eigenkapital in der Kapital-
ricklage erfasst. Mit jeder Aktie ist fir den Anteilseig-
ner ein Stimmrecht verbunden. Wenn als Eigenkapital
klassifizierte Aktien zurlickgekauft werden, werden die
zurlickgekauften Aktien als Eigene Aktien klassifiziert
und zu Anschaffungskosten im Eigenkapital in Abzug
gebracht.

Anteile nicht beherrschender Gesellschafter
Der Anteil Dritter am Konzerneigenkapital wird im
Posten ,Anteile nicht beherrschender Gesellschafter”
ausgewiesen. Der Anteil Dritter an Konzerngesell-
schaften in der Rechtsform einer deutschen Perso-
nengesellschaft wird im langfristigen Konzernfremd-
kapital unter dem Posten ,Sonstiges von den
Gesellschaftern langfristig zur Verfligung gestelltes

Fremdkapital” ausgewiesen.

Langfristige finanzielle Schulden
Langfristige finanzielle Schulden werden in Hohe des
tatsdchlichen zugeflossenen Betrags abziiglich Trans-
aktionskosten erfasst. Ein Unterschied zwischen dem
erhaltenen Betrag und dem Ruickzahlungsbetrag wird
Uber die Laufzeit der Finanzierung verteilt und im Fi-

nanzergebnis erfasst.

Leistungen an Arbeitnehmer
Aufgrund von Betriebsvereinbarungen und Vertragen
besteht die Verpflichtung, an Mitarbeiter unter be-
stimmten Voraussetzungen nach deren Eintreten in

den Ruhestand Pensionszahlungen zu leisten. Diesen

leistungsorientierten Verpflichtungen stehen teilweise
fur diesen Zweck Rickdeckungsversicherungen in

Form von Rentenversicherungen gegentber.

Ruckstellungen fir Pensionen werden gemal’ IAS
19.64 anhand des Anwartschaftsbarwertverfahrens
(Projected Unit Credit Method) ermittelt. Bei diesem
Verfahren werden nicht nur die am Bilanzstichtag be-
kannten Renten und erworbenen Anwartschaften,
sondern auch kinftig zu erwartende Steigerungen
von Renten und Gehéltern unter Einschatzung der re-
levanten EinflussgroRen berticksichtigt.

Nach IFRS werden versicherungsmathematische Ge-
winne und Verluste, die auerhalb einer Bandbreite
von zehn Prozent des hoheren Betrages aus Ver-
pflichtungsumfang und Fair Value des Planvermagens
liegen, Uber die durchschnittliche Restdienstzeit ver-
teilt (Korridorverfahren).

Der Dienstaufwand wird im Posten ,Zuwendungen
an Arbeitnehmer” ausgewiesen, der Netto-Zinsanteil

der Ruckstellungszufiihrung im Zinsaufwand.

Kurzfristige finanzielle Schulden
Kurzfristige finanzielle Schulden sind mit den fortge-
fuhrten Anschaffungskosten unter Anwendung der

Effektivzinsmethode bewertet.

Verbindlichkeiten aus Lieferungen

und Leistungen
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
sind unter Anwendung der Effektivzinsmethode mit
den fortgefuhrten Anschaffungskosten bewertet. Die
Buchwerte dieser innerhalb der néchsten zwolf Mo-
nate zur Zahlung féllig werdenden Verbindlichkeiten
aus Lieferungen und Leistungen entsprechen auf-
grund ihrer kurzen Laufzeiten annéhernd ihren beizu-

legenden Zeitwerten.



Sonstige Schulden

Sonstige Schulden sind mit den Buchwerten, die dem
Erfullungsbetrag entsprechen, oder mit den beizule-
genden Zeitwerten bewertet. Wenn fiir die Deutsche
Balaton rechtliche oder tatsdchliche Verpflichtungen
gegenUber Dritten aufgrund vergangener Ereignisse
vorliegen und es wahrscheinlich ist, dass diese Ver-
pflichtungen zu Mittelabflissen fihren, werden diese
mit jenem Wert angesetzt, der zum Zeitpunkt der Er-
stellung des Konzernabschlusses nach bestmaglicher
Schatzung ermittelt werden kann.

Fremdwdhrungsumrechnung
Fremdwéhrungsforderungen und -verbindlichkeiten
werden nach IFRS mit dem Stichtagskurs erfolgswirk-
sam bewertet. Der Konzern ist Wechselkursschwan-
kungen und somit Fremdwahrungsrisiken ausgesetzt.
Diese resultieren nicht nur aus Fremdwahrungsforde-
rungen und -verbindlichkeiten, sondern auch aus
Bankguthaben und -verbindlichkeiten in Fremdwéh-
rung sowie Wahrungsdifferenzen bei assoziierten Un-

ternehmen.

Leasing
Die Klassifizierung von Leasingverhdltnissen als Finan-
zierungs-Leasing beziehungsweise Operating-Leasing
richtet sich nach dem wirtschaftlichen Gehalt der Ver-
einbarungen gemal3 IAS 17.8. Gehen bei gemieteten
Vermdgenswerten alle wesentlichen Risiken und
Chancen aus diesem Gegenstand auf den Leasing-
nehmer Uber, so wird die Vereinbarung als Finanzie-

rungs-Leasingverhéltnis klassifiziert.

Beim Finanzierungsleasing wird der Leasinggegen-
stand im Anlagevermdgen des Leasingnehmers akti-
viert und der Barwert der kiinftig zu zahlenden Lea-
singraten passiviert. Der Unterschiedsbetrag zwischen
dem Barwert der kinftigen Leasingraten und der

Summe der aufgezinsten Leasingraten stellt einen ab-

gegrenzten Zinsaufwand dar. Dieser wird Uber die
Laufzeit der Vertrdge verausgabt. Die Abschreibungs-
methoden und Nutzungsdauern entsprechen denen

vergleichbarer erworbener Vermogenswerte.

Finanzierungsleasingverbindlichkeiten stellen eine ei-

gene Klasse im Sinne des IFRS 7.6 dar.

Beim Operating-Leasing werden die Leasingraten
Uber den Vertragszeitraum in der Gewinn- und Ver-
lustrechnung als Aufwand und erhaltene Mieteinnah-
men aus als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien

als Umsatzerlose erfasst.

Fur das Geschéftsjahr 2011 liegen sowohl Operating-
Leasingverhéltnisse als auch Finanzierungsverhaltnis-

se im Sinne des IAS 17 vor.

Fremdkapitalkosten
Fremdkapitalzinsen werden in der Periode als Auf-
wand erfasst, in der sie angefallen sind. Eine Aktivie-
rung von Fremdkapitalzinsen gemals IAS 23 wird nicht
vorgenommen, da im Konzem keine qualifizierten

Vermdgenswerte vorhanden sind.

Saldierung

Es besteht ein grundsatzliches Saldierungsverbot zwi-
schen Vermdgenswerten und Schulden sowie Ertré-
gen und Aufwendungen, es sei denn, eine Vorschrift
fordert oder erlaubt dies ausdricklich. Soweit mog-
lich, werden Saldierungen vorgenommen. Diesbez(ig-
lich verweisen wir insbesondere auf die Ausftihrun-
gen in der Tz. 32 zu den langfristigen finanziellen
Schulden.

Derivative Finanzinstrumente
Derivative Finanzinstrumente sind Vertrége, die nach-
folgende Merkmale aufweisen: Der Wert des Finanz-

instruments verdndert sich in Folge einer Anderung
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eines bestimmten Zinssatzes, eines Preises eines Fi-

nanzinstruments, eines Rohstoffpreises, eines
Wechselkurses, eines Preis- oder Zinsindexes, eines
Bonitétsratings oder eines Kreditindexes oder einer
anderen Variablen, vorausgesetzt, dass im Fall einer
nicht finanziellen Variablen die Variable nicht spezi-

fisch fur eine Partei des Vertrages ist.

Durch entsprechende Sicherungsinstrumente werden
der beizulegende Zeitwert oder Zahlungsstrome ab-
gesichert. Gewinne und Verluste aus Fair Value
Hedges werden ergebniswirksam im Periodenergeb-
nis erfasst, wéhrend Gewinne und Verluste aus wirk-
samen Cash-Flow Hedges zunéchst erfolgsneutral im
Eigenkapital erfasst werden. Derivate werden im
Deutsche Balaton-Konzern zur Reduzierung des Wah-
rungs- und Zinsrisikos eingesetzt. Die abgeschlosse-
nen Geschéfte stellen wirtschaftlich betrachtet eine
Absicherung dar, erfiillen aber die Anforderungen des
IAS 39 fur bilanzielle Sicherungsbeziehungen nicht.
Vertrége, die fur Zwecke des Empfangs oder der Lie-
ferung nicht finanzieller Guter entsprechend dem ei-
genen Bedarf abgeschlossen werden, werden nicht
als Derivate bilanziert, sondern als schwebende Ge-
schéfte behandelt. Separate Derivate werden losge-
l6st von den schwebenden Geschéften bilanziert. Die
Verédnderungen der beizulegenden Zeitwerte dieser
Derivate werden direkt erfolgswirksam in der Gewinn-

und Verlustrechnung bertcksichtigt.

Werténderungen von Devisentermingeschéften wer-
den als Kursergebnis in den ,Sonstigen betrieblichen
Ertragen” oder ,Sonstigen betrieblichen Aufwendun-
gen” ausgewiesen, wéhrend Werténderungen von
Zinsswaps Bestandteil der ,Finanzertrage” oder ,Fi-

nanzierungsaufwendungen” sind.

Die beizulegenden Zeitwerte der Derivate werden mit

marktUblichen Bewertungsmethoden unter Berick-

sichtigung der am Bewertungsstichtag vorliegenden
Marktdaten ermittelt. Die Bewertung von Devisenter-
mingeschéften erfolgt einzelfallbezogen und zu dem
jeweiligen Terminkurs am Bilanzstichtag. Die Termin-
kurse richten sich nach den Kassakursen unter Be-
ricksichtigung von Terminaufschlédgen und -abschlé-
gen. Die beizulegenden Zeitwerte von Instrumenten
zur Sicherung von Zinsrisiken ergeben sich durch Dis-
kontierung der zukinftigen Zahlungsmittelzuflisse
und -abflisse. Zur Abzinsung dienen marktibliche
Zinssédtze, die Uber die Restlaufzeit der Instrumente
angewendet werden. Fur jede einzelne Transaktion

wird der beizulegende Zeitwert ermittelt.

Neben den oben beschriebenen Devisenforwards
und Zinsswaps bestehen Optionsvereinbarungen

zum Erwerb von Unternehmensanteilen.

Sind keine notierten Preise fUr Finanzinstrumente,
wie z. B. flr nicht borsennotierte Optionen, verfligbar,
wird der Fair Value unter Anwendung eines geeigne-
ten Bewertungsmodells ermittelt, bei dem die einflie-
Renden Daten soweit moglich aus Uberpriifbaren
Marktquellen stammen. Diese Bewertungen unterlie-
gen naturgemal in héherem MaRe der Einschétzung
des Managements. Diese nicht beobachtbaren Ein-
gangswerte konnen Daten enthalten, die extrapoliert
oder interpoliert oder in Form von N&herungswerten
aus korrelierten oder historischen Daten ermittelt
werden. Es werden hier in groRRtmoglichem Umfang
Marktdaten oder Daten Dritter und so wenig wie
maglich unternehmenssperzifische Eingangswerte he-
rangezogen.

Bewertungsmodelle missen anerkannten betriebs-
wirtschaftlichen Methoden zur Bewertung von Finan-
zinstrumenten entsprechen und alle Faktoren bertck-
sichtigen, die Markteilnehmer bei der Festlegung

eines Preises als angemessen betrachten wirden.



Die Klassen fur Finanzinstrumente gemal$ IFRS 7.6

werden entsprechend der Bilanzposten bezeichnet.

Zuwendungen der 6ffentlichen Hand
Zuwendungen der 6ffentlichen Hand fur Vermogens-
werte werden von dem Buchwert des Vermdogens-
werts abgesetzt und mittels eines reduzierten Ab-
die Lebensdauer des

schreibungsbetrags  ber

abschreibungsféhigen Vermogenswerts im Gewinn

gen kompensieren, werden in der Periode erfolgs-
wirksam als sonstige betriebliche Ertrége erfasst, in
der auch die zu kompensierenden Aufwendungen

anfallen.

Fur die im Berichtsjahr erhaltenen Zuwendungen be-
steht angemessene Sicherheit dartber, dass alle mit
der erfolgten Gewahrung der Zuwendungen verbun-

denen Auflagen bereits erfiillt wurden und dauerhaft

oder Verlust erfasst. Zuwendungen der &ffentlichen  erfillt werden konnen.

Hand, die den Konzern fir entstandene Aufwendun-

Erlduterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

7. Umsatzerlose

In TEUR 2011 2010
Verkauf von Gltern 78.507 68.301
Nutzungsentgelte (Mietertrége) 1.193 1.364
Erbringung von Dienstleistungen 402 298

80.102 69.962

Der Posten ,Umsatzerlose” enthélt im Geschéftsjahr 2011 und im Vergleichszeitraum die Ertrdge aus dem

Verkauf von Gutern, Nutzungsentgelte (Mietertrdge) sowie die Ertrége fir die Erbringung von Dienstleistungen.

Unter dem Posten ,Verkauf von Gltern” sind Umsatzerlése von vollkonsolidierten Industrieunternehmen ent-
halten. Die Position ,Erbringung von Dienstleistungen” beinhaltet insbesondere Wartungs- und Serviceleistun-

gen von Industrieunternehmen.

Es werden aus bestehenden Mietvertragen (Operating-Leasing) fur das folgende Jahr Zahlungen in Hohe von
456 TEUR (V). 411 TEUR) erwartet. Die Mietvertréage haben Uberwiegend eine gesetzliche Kiindigungsfrist von
drei Monaten, da es sich meistens um ftir Wohnzwecke genutzte Gebaude handelt. Aus langfristigen Mietver-
tragen erwartet der Konzern innerhalb von zwei bis finf Jahren 426 TEUR (Vj. 245 TEUR). In der Zeit Uber funf
Jahre bis zum Vertragsende erwarten wir 1.015 TEUR (Vj. 990 TEUR). Die Vertragsparteien aus den langfristigen
Vertrégen haben Verldngerungsoptionen, aus denen der Konzern bei Austibung dieser Optionen innerhalb der
Anschlussmietzeit von bis zu 60 Monaten 497 TEUR (Vj. 497 TEUR) erwartet.
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8. Bestandsveranderungen und andere aktivierte Eigenleistungen

Die Position ,Bestandsverdnderungen” stellt die Verdnderung an Vorrdten aus fertigen und unfertigen Erzeug-
nissen von vollkonsolidierten Unternehmen dar. Andere aktivierte Eigenleistungen betreffen sonstige Werkleis-
tungen.

9. Sonstige betriebliche Ertrdge

In TEUR 2011 2010

Ertrage aus dem Verkauf und der Bewertung von langfristigen

und kurzfrisitigen Wertpapieren 14.457 15.937
Ertrége aus Devisenkursdifferenzen 356 3
Ubrige 1.194 1.443

16.007 17.385

Die Position ,Ertrage aus dem Verkauf und der Bewertung von langfristigen und kurzfristigen Wertpapieren”
beinhaltet Gberwiegend das Ergebnis aus dem Verkauf von Anteilen bérsennotierter Gesellschaften einschliel3-
lich von Kaufpreisnachbesserungen sowie Ertrége aus dem Verkauf und der Bewertung von Anleihen, Genuss-
scheinen und Aktien, die zu Handelszwecken gehalten werden. Im Geschéftsjahr 2011 hat der Konzern Netto-
gewinne aus dem Verkauf von zu Handelszwecken gehaltenen Wertpapieren in Héhe von 1.691 TEUR (Vj.
6.051 TEUR) sowie Nettogewinne aus zur VerduRerung verfligbaren Vermogenswerten in Hohe von 10.678
TEUR (Vj. 6.979 TEUR) erzielt. Aus der ergebniswirksamen Bewertung zum beizulegenden Zeitwert der zu
Handelszwecken gehaltenen Wertpapiere wurde als Nettoergebnis aus Finanzinstrumenten ein Betrag in Hohe
von 1.572 TEUR (V. 2.907 TEUR) erfasst.

Die Position ,Ertrége aus Devisenkursdifferenzen” beinhaltet Ertrége aus Devisenkursschwankungen bei Fremd-

wahrungsforderungen und -verbindlichkeiten.

Im Posten ,Ubrige" sind periodenfremde Ertrége in Héhe von 11 TEUR (Vj. 9 TEUR) im Sinne des § 315 a HGB
sowie Zuwendungen der 6ffentlichen Hand in Hohe von 192 TEUR enthalten. Es handelt sich um ein Forder-
programm der Européischen Union, welches Kostenzuschisse fiir innovative Mittelstands-Projekte vergibt. Die
Kostenzuschtsse sind nicht an bestimmte Erfolgsbedingungen gekntpft. Die Projekte waren zum Jahresende

abgeschlossen.
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10. Aufwendungen fiir Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe

In TEUR 2011 2010

Aufwendungen fiir Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe 49.196 40.841

Im Posten ,Aufwendungen fiir Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe” werden die Aufwendungen zur Herstellung von

Gltern erfasst.

11. Zuwendungen an Arbeitnehmer

In TEUR 2011 2010
Léhne und Gehélter 16.106 14.246
Soziale Abgaben und Aufwendungen far Altersversorgung 2.788 2.483
- davon Dienstzeitaufwand 21 23

- davon fUr beitragsorientierte Pensionspléne (ein-
schlieBlich Arbeitgeberanteil zur Rentenversicherung) 1.254 874
18.894 16.729

Im Posten ,Léhne und Gehélter” sind Beziige des Vorstandes enthalten. Fir weitere Informationen wird auf Tz.

45 verwiesen.

Die ,Sozialen Abgaben und Aufwendungen fiir Altersversorgung” enthalten Aufwendungen fir einen leistungs-

orientierten Plan im Sinne des IAS 19.46.

Von den Sozialen Abgaben und Aufwendungen fiir Altersversorgung entfallen 1.275 TEUR (Vj. 897 TEUR) auf

die Altersversorgung. Der Arbeitgeberanteil wird dabei den Aufwendungen fir Altersversorgung zugerechnet.

Mitarbeiteranzahl 2011 2010
Leitende Mitarbeiter 14 10
Sonstige Mitarbeiter 373 325

387 335

Der Anstieg der durchschnittlichen Anzahl der Mitarbeiter ist auf die Erweiterung und die positive Geschéftsent-

wicklung des Konzerns zurtickzuftihren.
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12. Abschreibungen auf immaterielle Vermégenswerte und Sachanlagen

In TEUR 2011 2010
Abschreibungen auf immaterielle Vermagenswerte und Firmenwerte 616 344
Abschreibungen auf als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 164 163
Abschreibungen auf Sachanlagen 1.689 1.421

2.469 1.928

Abschreibungen auf Firmenwerte werden nur als Ergebnis von Wertminderungstests vorgenommen. Im Ge-
schéftsjahr 2011 sind in den ,Abschreibungen auf immaterielle Vermogenswerte und Firmenwerte” Wertmin-
derungen auf Firmenwerte in Hohe von 201 TEUR (Vj. O TEUR) enthalten.

,Abschreibungen auf als Finanzinvestition gehaltene Immobilien” sind gemé&R der Leerstandsquote der Immo-
bilienobjekte aufzuteilen. Die Leerstandsquote betragt rd. 10 % (Vj. rd. 5 %), weshalb 16 TEUR (Vj. 8 TEUR)

auf nicht vermietete Wohnungen entfallt.
+Abschreibungen auf Sachanlagen” beinhalten planméRige lineare Abschreibungen auf die Betriebs- und Ge-
schéaftsausstattung, Technische Anlagen und Maschinen sowie Grundstticke und grundstlcksgleiche Rechte. Es

sind im Geschéftsjahr keine Wertminderungen auf Grundstticke erfolgt.

13. Sonstige betriebliche Aufwendungen

In TEUR 2011 2010
Beratungskosten 1.452 1.043
Abschluss- und Priifungskosten 495 307
Raumkosten 469 384
Hauptversammlungen und Investor Relations 182 91
Bewirtschaftungs- und Instandhaltungskosten Immobilien 501 583
Marketing, Vertrieb und Kundenservice 351 500
Aufwendungen aus Devisenkursdifferenzen 156 1.146
Reparatur und Instandhaltung von Geb&uden und Grundstticken 327 950
Reparatur und Instandhaltung von technischen Anlagen und Maschinen 1.063 631
Wertminderung auf Forderungen und sonstige Vermogenswerte 433 723
Verluste aus dem Abgang von Wertpapieren 610 804
Fortbildungskosten 139 27
EDV 156 82
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In TEUR 2011 2010
Fuhrpark 207 348
Reisekosten 715 459
Steuern 26 53
Versicherung 360 342
Fracht / Verpackung 2.434 1.964
Telekommunikation / Blrobedarf 249 390
Bank- und Depotgebthren / Nebenkosten des Geldverkehrs 206 189
Ubrige 5.988 2.740

16.519 13.756

Die ,Beratungskosten” betreffen Uberwiegend nicht aktivierungsféhigen Aufwand in Zusammenhang mit Kapi-

talmarktberatung sowie Steuer- und allgemeine Rechtsberatung.

LAbschluss- und Priifungskosten” beinhalten alle Aufwendungen fir die Jahres- und Zwischenabschliisse der
Konzerngesellschaften, die von der Deutsche Balaton Aktiengesellschaft direkt gehalten werden, einschlielich

der Aufwendungen fur die Erstellung und Priifung des Konzernabschlusses.

Der Posten ,Raumkosten” enthélt neben dem Mietaufwand inkl. Mietnebenkosten auch den Instandhaltungs-

aufwand fur die betrieblichen Raume.

Der Posten ,Bewirtschaftungs- und Instandhaltungskosten Immobilien” umfasst den laufenden Aufwand far
Instandhaltung, Reparatur und Bewirtschaftung der vermieteten Immobilien. Die Leerstandsquote betrdgt 10 %
(Vj. 5 %), weshalb 50 TEUR (Vj. 7 TEUR) auf nicht vermietete Wohnungen entfallen.

Die Position ,Marketing, Vertrieb und Kundenservice” beinhaltet Aufwendungen der vollkonsolidierten Indust-

rieunternehmen fiir Marketing, Vertrieb- und Kundenservice.
Die ,Aufwendungen aus Devisenkursdifferenzen” resultieren ausschliel3lich aus Effekten von Fremdwéhrungs-
forderungen und -verbindlichkeiten in Zusammenhang mit der laufenden Geschéftstatigkeit sowie aus der Be-

wertung von Devisenbestdnden und Fremdwéhrungskrediten.

Die Position ,Reparatur und Instandhaltung von technischen Anlagen und Maschinen” beinhaltet laufende Re-

paraturkosten der technischen Anlagen und Maschinen des Konzerns.

Im Posten ,Wertminderung auf Forderungen und sonstige Vermdgenswerte” sind Wertminderungen auf Darle-
hensforderungen gegentiber ehemaligen Portfoliogesellschaften enthalten. Die Wertminderungen basieren auf
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unterschiedlichen Sachverhalten und werden einzelfallbezogen ermittelt. Diese Wertminderungen betreffen
Finanzinstrumente, die der Klasse ,Sonstige Forderungen” im Sinne des IFRS 7 zugeordnet sind. Der Nettover-
lust aus der Wertminderung von ,Sonstigen Forderungen” betragt 422 TEUR (Vj. 723 TEUR).

Die periodenfremden Aufwendungen im Sinne des § 315 a HGB betragen 75 TEUR (Vj. 54 TEUR).

Im Posten ,Ubrige"” sind neben diversen Aufwendungen fiir den laufenden Geschéftsbetrieb auch Leasingraten
als Aufwand im geschéftstiblichen Umfang erfasst. Der Konzem nutzt Operating-Leasing sowohl fir Kraftfahr-
zeuge, Maschinen und Technische Anlagen als auch fur Biro- und Gewerbefldchen. Diese werden geméR IAS
17 beim Leasinggeber aktiviert. Die Raten werden als laufender Aufwand erfasst. Die Summe der Zahlungen
aus Leasingverhaltnissen, die in der Berichtsperiode als Aufwand erfasst wurden, betragt 239 TEUR (Vj. 251
TEUR) und betrifft die Mindestleasingzahlungen.

14. Finanzertridge

In TEUR 2011 2010
Dividendenertrége von Portfoliogesellschaften 1.998 2.250
Zinsertrage von Portfoliogesellschaften 10 221
Zinsen und zinsahnliche Ertrége 3.591 2.285

5.599 4.756

Die ,Dividendenertrége von Portfoliogesellschaften” beruhen auf Ausschiittungen, die aufgrund von Beschlis-
sen der ordentlichen Hauptversammlungen von Gesellschaften erfolgt sind. Gewinnausschuttungen werden
erst im Jahr der Beschlussfassung als Ertrag bertcksichtigt. Im Geschéftsjahr 2011 hat die Deutsche Balaton
Dividenden von nicht konsolidierten Tochtergesellschaften in Hhe von 182 TEUR (Vj. 140 TEUR) erhalten.

Die ,Zinsertrage von Portfoliogesellschaften” beruhen auf abgeschlossenen Darlehensvertragen tber Gesell-

schafterdarlehen.

Der Posten ,Zinsen und zinséhnliche Ertrége” betrifft die Verzinsung der liquiden Mittel bei diversen Banken und

Ertrége aus gewdhrten Darlehen und gehaltenen Anleihen.

Die Gesamtzinsertrége fur finanzielle Vermogenswerte, die nicht erfolgswirksam mit dem beizulegenden Zeit-
wert bewertet wurden, betreffen Verzinsungen der liquiden Mittel bei diversen Banken und gewahrten Darle-
hen. Es wurden 613 TEUR (Vj. 586 TEUR) als Ertrag erfasst. Qualitative Beschreibungen zur Bilanzierung und
zum Ausweis von Finanzinstrumenten (einschlielSlich derivativer Finanzinstrumente) sind in den allgemeinen

Bilanzierungs- und Bewertungsgrundlagen enthalten.
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15. Finanzierungsaufwendungen

In TEUR 2011 2010

Wertminderungen auf langfristige Wertpapiere

und assoziierte Unternehmen 5.536 3.886
Wertminderungen auf kurzfristige Wertpapiere 1.547 495
Zinsen und zinséhnliche Aufwendungen 2.268 2.992

9.351 1.373

Die ,Wertminderungen auf langfristige Wertpapiere” sind Wertberichtigungen auf den beizulegenden Zeitwert
von zur VerdulRerung verflgbaren Vermogenswerten sowie assoziierten Unternehmen. Sie betreffen insbeson-
dere borsennotierte Gesellschaften. In den Wertminderungen auf langfristige Wertpapiere sind 28 TEUR (Vj. 55
TEUR) enthalten. Die Wertminderungen auf assoziierte Unternehmen betragen 1.870 TEUR (Vj. 3.171 TEUR).

Die ,Wertminderungen auf kurzfristige Wertpapiere” enthalten Wertminderungen auf den beizulegenden Zeit-
wert von zu Handelszwecken gehaltenen Wertpapieren. Sie betreffen borsennotierte Wertpapiere, Anleihen

und Genussscheine

Die Position ,Zinsen und zinsahnliche Aufwendungen” enthélt die Verzinsung der im Juli 2008 emittierten
Unternehmensanleihe in Héhe von 5,00 % (Vj. 5,00 %) mit einem Volumen von 10.000 TEUR.

Die Anleihe wird zum Bilanzstichtag wie im Vorjahr teilweise im Eigenbestand gehalten. Der Zinsaufwand fuir die
Anleihe und langfristige Fremdfinanzierungen betragt 1.161 TEUR (Vj. 1.108 TEUR). Unter den Zinsen und
dhnlichen Aufwendungen wurde auch der Zinsaufwand aus Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten sowie
sonstigen Darlehensgebern erfasst. Dartiber hinaus enthélt der Posten zinséhnliche Aufwendungen aus kurzfris-
tigen Wertpapiergeschéften. Im Posten ,Zinsen und zinsahnliche Aufwendungen” sind auRerdem 78 TEUR (V.
80 TEUR) als Zinsaufwand fiir Pensionsriickstellungen enthalten. Fir den Finanzierungsleasingvertrag ist ein
Zinsaufwand in Hohe von 54 TEUR (Vj. 72 TEUR) erfasst.

Die Gesamtzinsaufwendungen fur finanzielle Verbindlichkeiten, die nicht erfolgswirksam mit dem beizulegen-
den Zeitwert bewertet wurden, betreffen Verzinsungen der Schulden bei diversen Banken und sonstigen Glau-
bigern. Es wurden 1.835 TEUR (Vj. 1.334 TEUR) als Aufwand erfasst. Qualitative Beschreibungen zur Bilanzie-
rung und zum Ausweis von Finanzinstrumenten (einschlielRlich derivativer Finanzinstrumente) sind in den

allgemeinen Bilanzierungs- und Bewertungsgrundlagen enthalten.

Zur Bilanzierung der Pensionsverpflichtungen wird auf Tz. 33 verwiesen.
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16. Gewinn- und Verlustanteile an assoziierten Unternehmen

In TEUR 2011 2010

Periodenergebnis (anteilig) 45 1.206

Der Posten ,Periodenergebnis (anteilig)” gibt den Anteil des Konzerns am Periodenergebnis der assoziierten
Unternehmen an. Darin enthalten sind Gewinnanteile an aufgegebenen Geschéftsbereichen der assoziierten
Unternehmen in Hohe von -91 TEUR (Vj 1.594 TEUR).

Die Periodenergebnisse der nach der Equity-Methode einbezogenen Beteiligungen wurden, sofern keine ge-
pruften Abschlisse der Gesellschaften vorlagen, auf Grundlage der letzten zur Verfigung stehenden Finanzda-

ten in den Konzernabschluss einbezogen.

17. Ertragsteuern

In TEUR 2011 2010
Laufende Steuern 1.677 473
Latente Steuern -2.178 399

-501 872

Der erwartete Steuersatz fur Kapitalgesellschaften setzt sich aus Korperschaftsteuer und Solidaritatszuschlag
sowie der von der Gemeinde abhéangigen Hohe an Gewerbesteuer zusammen. Der Konzernsteuersatz der
Deutsche Balaton Aktiengesellschaft betragt insgesamt 29,83 9% (Vj. 29,83 %).

Die Uberleitung von der theoretisch zu erwartenden Steuerbelastung einer Kapitalgesellschaft zum tatsachlich

im Konzernabschluss erfassten Betrag stellt sich folgendermalien dar:

In TEUR 2011 2010
Konzermergebnis vor Ertragsteuern 5.632 20.690
Theoretischer Steuersatz fur Kapitalgesellschaften in % 29,83 29,83
Theoretischer Steuerertrag/-aufwand 1.680 6.172
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In TEUR 2011 2010
Theoretischer Steuerertrag/-aufwand 1.680 6.172
Verdnderung des theoretischen Steuerertrags/-aufwands:
Steuerfreie Dividenden/VerduRerungen -2.811 -4.294
Wertminderungen/Wertaufholungen zur VerduRerung

verfligbarer finanzieller Vermogenswerte 1.820 370
Ergebnis an Anteilen assoziierter Unternehmen -6 -360
Steuersatzdifferenzen 50 -70
Nicht abzugsfahige Aufwendungen 10 40
Permanente Differenzen 365 0
Anderung Nichtansatz aktiver latenter Steuern -518 -923

Minderung des laufenden Steueraufwands

aufgrund bisher nicht berlcksichtigter Verluste -1.061 -50
Steuern Vorjahre 27 -47
Sonstiges -3 34
Ertragsteuern -501 872
Effektiver Konzernsteuersatz -8,90 422

Steuerfreie Ertrdge ergeben sich insbesondere aus dem Verkauf von Beteiligungen und Wertpapieren sowie

Dividendenertragen.

Latente Steuern auf Wertsteigerungen der zur VerduRerung verfligbaren finanziellen Vermogenswerte (Availab-
le for Sale-Finanzinstrumente) wurden in Hohe von 347 TEUR (V). 583 TEUR) direkt im Eigenkapital erfasst.

18. Ergebnis aus zur VerduBerung gehaltenen langfristigen Vermdgenswerten

In TEUR 2011 2010

Ergebnis aus zur VerduRerung gehaltenen langfristigen Vermogenswerten 0 5413

Im Dezember 2009 hatte der Konzern entschieden, die Beteiligung an der G+H Isolite GmbH, Ludwigshafen/
Rhein zu verdulRern und hierzu einen Verkaufsprozess zu starten. Die Beteiligung wurde im Mai 2010 an eine
Beteiligungsgesellschaft verdulRert. Das Ergebnis aus zur VerduRerung gehaltenen langfristigen Vermagenswer-
ten in 2010 resultiert ausschlielSlich aus dem VerduRerungsgewinn. Die Beteiligung an der G+H Isolite GmbH
war dem Segment ,CornerstoneCapital” zugeordnet. In 2011 gab es keine zur VerduRerung gehaltenen lang-

fristigen Vermogenswerte.
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19. Gesamtergebnisrechnung

Das Gesamtergebnis hat sich im Berichtsjahr um 26.401 TEUR auf 4.199 TEUR (Vj. 30.600 TEUR) vermindert.
Die Anderung des beizulegenden Zeitwertes von zur VerduRerung verfiigbaren Finanzinstrumenten ist um
9.192 TEUR auf 2.280 TEUR (Vj. 11.472 TEUR) gesunken. Auf die Verdnderung der beizulegenden Zeitwerte
von zur VerduRerung verfigbaren Finanzinstrumenten wurden latente Steuern in Hohe von 346 TEUR (V). -587
TEUR) gebildet. Die neutralen Veranderungen nach IAS 28 (assoziierte Unternehmen) resultieren aus versiche-
rungsmathematischen Gewinnen und Verlusten in Hohe von O TEUR (Vj. -565 TEUR) und Wahrungsumrech-
nungsdifferenzen in Héhe von O TEUR (Vj. 458 TEUR). Auf die neutralen Verdnderungen nach IAS 28 wurden

keine latenten Steuern in wesentlichem Umfang erfasst.

Hinsichtlich der Umgliederungsbetrége in die Gewinn- und Verlustrechnung verweisen wir auf unsere Ausfiih-
rungen unter Tz. 30 Eigenkapital.

Erlduterungen zur Bilanz
20. Immaterielle Vermdgenswerte / als Finanzinvestition gehaltene Immobilien / Sachanlagen

Die Entwicklung der Buchwerte vom Beginn zum Ende der Berichtsperiode unter der gesonderten Angabe tber

Zu- und Abgénge ist in der folgenden Tabelle dargestellt.
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imma- als Finanz-
terielle investition
Ver- gehaltene
mogens- | Firmen- Immo-
In TEUR werte werte bilien Sachanlagen Gesamt
Grund- | Maschinen | Sonst. Be-
stiicke und triebs- und
und technische | Geschéfts-
Gebdude | Anlagen | ausstattung
Anschaffungs-
kosten
Stand 01.01.2010 2.963 1.102 7.260 631 5.985 2.075 20.016
Zugange 399 0 1.060 349 706 830 3.344
- davon Unter-
nehmensenwerbe 0 0 0 0 0 0 0
Abgange 247 30 0 0 48 24 349
- davon Unter-
nehmenserwerbe 0 30 0 0 0 0 30
Umbuchung 0 0 0 17 7 0 24
Stand 31.12.2010 3.115 1.072 8.320 997 6.650 2.881 23.035
Zugange 1.507 398 0 555 2.326 653 5.440
- davon Unter-
nehmensenwverbe 1.310 338 0 310 877 159 2.995
Abgénge 0 0 311 0 86 84 482
- davon Unter-
nehmenserwerbe 0 0 0 0 0 0 0
Umbuchung 46 4 0 8 -320 261 -1
Stand 31.12.2011 4.668 1.474 8.009 1.560 8.570 3.711 27.992
Kumulierte
Abschreibungen
Stand 01.01.2010 473 140 329 67 1.195 732 2.936
Zugange 344 0 163 50 882 489 1.928
- davon Unter-
nehmenserwerbe 0 0 0 13 115 45 173
Abgange 0 0 0 0 23 23 46
- davon Unter-
nehmensernverbe 0 0 0 0 0 0 0
Stand 31.12.2010 817 140 492 117 2.054 1.198 4.818
Zugénge 415 201 164 187 997 505 2.469
- davon Unter-
nehmenserwerbe 28 201 0 5 42 19 295
Abgange 0 0 19 0 3 68 90
- davon Unter-
nehmenserwerbe 0 0 0 0 0 0 0
Umbuchung 0 0 0 0 0 -16 -16
Stand 31.12.2011 1.232 341 637 305 3.048 1.619 7.181
Buchwerte
31.12.2010 2.298 932 7.827 880 4.596 1.683 18.217
31.12.2011 3.437 1.133 1372 1.256 5.522 2.092 20.811
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Die immateriellen Vermagenswerte wurden vollsténdig erworben und nicht selbst entwickelt.

Firmenwerte wurden einem Wertminderungstest nach IAS 36 unterzogen. Die zugrunde gelegten Annahmen

sind in der unten stehenden Tabelle zu den Impairmenttests dargestellt.

Bei der Durchftihrung der Impairmenttests wurden folgende Annahmen getroffen:

Bezeichnung Eppstein Foils | Fortuna Maschinen- | Papiergruppe Carus AG
der CGU GmbH & Co. KG bau Holding AG

Segment CornerstoneCapital Fidelitas Fidelitas Sonstige
Grundlage des Nutzungswert Nutzungswert Nutzungswert Nutzungswert
erzielbaren Betrags

Buchwert 236 247 100 0
AuRerplanméRige 0 0 0 597
Abschreibungen

Dauer des 3 Jahre 5 Jahre 5 Jahre 2 Jahre
Planungszeitraums

Wachstumsrate 2 % 0% 1,5 % 0 %
Steuersatz 30,00 % 30,00 % 30,00 % 30,00 %
WACC nach Steuern 7,78 % 8,57 % 7.24 % 10,00 %
Bezeichnung Eltec Stratec Heidelberger

der CGU Elektronik AG | Rheinallee GmbH Beteiligungsholding AG
Segment CornerstoneCapital Stratec ABC/HDBH

Grundlage des Nutzungswert Nutzungswert Beizulegender Zeitwert
erzielbaren Betrags abztiglich VerduRerungskosten
Buchwert 52 435 0

AuBerplanmaRige 0 0 0

Abschreibungen

Dauer des 5 Jahre 7 Jahre -

Planungszeitraums

Wachstumsrate 0 % 1,3 % -

Steuersatz 30,00 % 15,83 % -

WACC nach Steuern 8,00 % 5,37 % -

Im Segment ,Fidelitas” wurde der Impairmenttest in 2010 auf der CGU PL Industrie Verwaltungs GmbH durch-
gefthrt. Durch den Erwerb weiterer Gesellschaften in diesem Geschéftsfeld sowie durch die wesentliche Ver-
flechtung dieser Unternehmen hat die Deutsche Balaton AG im Geschéftsjahr 2011 die Vermégenswerte auf
Ebene der CGU Papierwerke Lenk Gruppe aggregiert. Aus diesem Grund erfolgt ab dem Geschéftsjahr 2011
der Impairmenttest auf Ebene der CGU Papiergruppe. Diese Einheit ist betreffend der Cash-Flows unabhéngig
von den sonstigen Cash-Flows im Deutsche Balaton-Konzern.



Weitere wesentliche Annahmen betreffen die Umsatz- und EBIT-Margenentwicklung. Die getroffenen Annah-

men basieren auf Erfahrungen der Vergangenheit, werden aber auch mit externen Marktwerten verglichen.

Im Segment ,Stratec” wurde bei der Bestimmung des Nutzungswerts ein Detailplanungszeitraum von sieben
Jahren zugrunde gelegt. Das Management geht mit hinreichender Wahrscheinlichkeit von einer Erthohung der

Umsatzerlése und entsprechender Ausgaben ab dem Jahr 2018 aus.

Fur die CGU ,Carus AG" wurde zum 31. Dezember 2011 unter Zugrundelegung des ermittelten Nutzungswerts
ein Wertminderungsbedarf in Héhe von 597 TEUR festgestellt. Dieser Wertminderungsbedarf teilt sich auf in
eine Wertberichtigung des Goodwills in Héhe von 201 TEUR. Der dartiber hinausgehenden Wertberichtigungs-
bedarf in Héhe von 396 TEUR wird anteilig auf die Vermagenswerte der CGU aufgeteilt.

Zum 31. Dezember 2011 wurde die Heidelberger Beteiligungsholding AG als zahlungsmittelgenerierende Ein-
heit gemaR IAS 36.90 einem Impairmenttest unterzogen.

Die Ermittlung des erzielbaren Betrages erfolgte zum beizulegenden Zeitwert abziiglich VerduRerungskosten.
Dieser ermittelt sich aus dem Borsenkurs der Wertpapiere. Der Impairmenttest ergab keinen Bedarf fur die
Wertminderung der Vermdgenswerte und Schulden der ZGE.

Im Rahmen eines Grossing-up ergibt sich der Vorsteuer-WACC aus dem Nachsteuer-WACC geteilt durch 0,7.

In der Annahme, dass sich der Diskontierungssatz nach Steuern, als wesentlicher Faktor um 1 9% erhéhen wir-

de, besttinde fur zwei CGUs ein Impairmentbedarf in Summe von 854 TEUR.

Die Buchwerte der erworbenen immateriellen Vermogenswerte, welche abgeschrieben werden, setzen sich

jeweils zum 31. Dezember wie folgt zusammen:

Verbleibende
In TEUR 2011 2010 Abschreibungsdauer
Kundenbeziehungen 1.841 2.051 6,5 Jahre
Technologien 1.207 4-5 Jahre
Ubriges 389 247 1-10 Jahre

3.437 2,298

Die als Finanzinvestitionen gehaltenen Immobilien werden zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet. Ab-
schreibungen werden planméRig linear Gber die Nutzungsdauer (40 Jahre—50 Jahre) berechnet. Ein Bedarf fur

aulerplanméRige Abschreibungen hat sich nicht ergeben.
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Es existiert eine Beschrankung der Verdulerbarkeit von als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien in Hohe
von 788 TEUR (V]. 809 TEUR).

Zur Besicherung von kurzfristigen und langfristigen Schulden wurden Grundpfandrechte in Hohe von 7.113
TEUR (V. 7.301 TEUR) bestellt.

Der Marktwert des gesamten als Finanzinvestition gehaltenen Immobilienbestandes belduft sich zum Bilanz-
stichtag auf 9.651 TEUR (Vj. 9.398 TEUR). Gemél3 konzemeinheitlicher Bewertungsrichtlinie wird unterstellt,
dass im Jahr der Anschaffung und im Folgejahr der Marktwert grundsétzlich den Anschaffungskosten entspricht.
Danach werden die Marktwerte fir die Angabepflichten nach dem Ertragswertverfahren unter Anwendung ei-
nes ortstblichen Multiplikators auf die erzielten bzw. erzielbaren Mietertrége ermittelt. Fiir die angegebenen

Marktwerte mit Ausnahme der Carus AG liegen keine Sachverstédndigengutachten vor.

Die Immobilien sind im Rahmen von Operating-Leasingverhéltnissen vermietet und werden tberwiegend zu
Wohnzwecken genutzt. Zu den direkt mit den als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien in Zusammenhang

stehenden Mieteinnahmen und Aufwendungen verweisen wir auf die Tz. 7, 12 und 13.

Die Sachanlagen werden vom Konzern grundsétzlich angeschafft. Es besteht auch ein Finanzierungsleasingver-
trag mit einem Nettobuchwert in Hohe von 523 TEUR (Vj. 853 TEUR). Die Sachanlagen dienen durch bankiib-
liche Sicherungsvereinbarungen als Sicherheiten ftr kurzfristige und langfristige Schulden und sind mit einem
Buchwert in Hohe von 7.862 TEUR (V). 6.429 TEUR) sicherungstibereignet. Sachanlagen mit einem Buchwert
in Hohe von 1.008 TEUR (Vj. 730 TEUR) sind nicht sicherungstibereignet. Zum 31. Dezember 2011 bestehen
im Konzern keine Verpflichtungen zum Erwerb von Sachanlagen und als Finanzinvestition gehaltenen Immobi-

lien.

21. Anteile an assoziierten Unternehmen

In TEUR 31.12.2011 31.12.2010

Anteile an assoziierten Unternehmen 33.123 27418

Bei Anteilen an Beteiligungen mit maBgeblichem Einfluss wird die nach IAS 28 vorgeschriebene Equity-Metho-

de angewendet.

Die folgende Ubersicht zeigt die aggregierten Finanzdaten der assoziierten Unternehmen:
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In TEUR In TEUR
Name, Kapitalanteil letzter Umsatz Bilanzsumme
Sitz der Gesellschaft (abw. Stimmrechtsanteil) | Abschluss Ergebnis Schulden
Beta Systems Software 40 % 30.09.2011 25.208 42.672
AG, Berlin -7.299 19.803
Mistral Media AG, 30 % 31.12.2010 10.909 8.646
Koln -15.062 6.518
Human Solutions 41 % 31.12.2010 6.501 7.350
GmbH, Kaiserslautern 859 2512
Qualification Star
GmbH, Bad Soden 50% 31.12.2010 0 5.041
im Taunus 467 1.421
vwd Vereinigte Wirt-
schaftsdienste AG, 36 % 31.12.2010 76.124 77932
Frankfurt/Main 1.204 48.425
CapFlOW AG, 25 % 31.12.2011 105 1.875
Munchen 39 1.335
Hyrican Informationssy- 42 % 31.12.2010 28.641 29.656
steme AG, Kindelbriick 953 5.706
Meravest AG, 22 % 31.12.2010 0 135
Karlsruhe -4 130
Scintec Aktiengesell-
schaft, Rottenburg am 25 % 31.12.2011 2.100 2.792
Neckar 316 458

Die dem Konzern bekannten Eventualschulden der assoziierten Unternehmen betragen 0 EUR (Vj. 50 TEUR).

Bei den nach der Equity-Methode einbezogenen Gesellschaften, mit Ausnahme der Beta Systems Software AG
(Geschéftsjahr 30.09.), entspricht das Geschéftsjahr dem Kalenderjahr.

22. Zur VerduBerung verfiigbare finanzielle Vermégenswerte

In TEUR 31.12.2011 31.12.2010
Zur VerduRerung verftigbare finanzielle Vermogenswerte 79.188 58.971
Anteile an nahe stehenden Unternehmen 707 732

79.895 59.703

Die ,Zur VerduRerung verftigbaren finanziellen Vermogenswerte” sind der Bewertungskategorie Available for
Sale zugeordnet. Es handelt sich Gberwiegend um Anteile an borsennotierten Gesellschaften, fir die ein aktiver
und liquider Markt besteht. Die beizulegenden Zeitwerte (Fair Value) basieren auf dem Bérsenkurs zum Bewer-
tungsstichtag oder dem Boérsenkurs am letzten Handelstag vor diesem Datum. Das unrealisierte Bewertungs-

Konzernanhang 145



ergebnis aus Fair-Value-Anderungen wird dabei erfolgsneutral im Posten ,Riicklage aus der Bewertung von Fi-
nanzinstrumenten zum beizulegenden Zeitwert” innerhalb des Eigenkapitals (siehe Tz. 30) ausgewiesen. Im
Geschéftsjahr 2011 sind die zur VerduBerung verfiigbaren finanziellen Vermogenswerte erfolgswirksam um
3.692 TEUR (V). 673 TEUR) im Wert gemindert worden.

Alle tibrigen Anteile an nicht borsennotierten Gesellschaften oder bérsennotierten Gesellschaften, fur die kein
aktiver und liquider Markt besteht und fir die sich ein Fair Value nicht verldsslich ermitteln ldsst, werden zu
Anschaffungskosten bewertet. Eine Wertminderung auf den Buchwert wird erfasst soweit objektive Hinweise
auf einen niedrigeren Barwert der geschétzten zukiinftigen Cash Flows vorliegen. Zur Besicherung von kurzfris-
tigen Bankkrediten werden im tblichen Umfang Wertpapierdepots verpfandet. Fur weitere Informationen ins-

besondere zu den Buchwerten der verpfandeten Wertpapiere wird auf Tz. 34 verwiesen.

Die Anteile an nahe stehenden Unternehmen umfassen die nicht konsolidierten Tochterunternehmen.

23. Sonstige Forderungen

In TEUR 31.12.2011 31.12.2010
Forderungen gegen nahe stehende Unternehmen 94 53
Ruckdeckungsanspriche Pensionsverpflichtungen 88 82
Sonstiges 126 197

308 331

Die ,Forderungen gegen nahe stehende Unternehmen” und ,Sonstiges” betreffen im Wesentlichen Darlehens-
forderungen an Portfoliogesellschaften. Die Darlehensforderungen werden zwischen 4 % und 8 % p.a.

marktiiblich verzinst. Konditionen sind wie unter fremden Dritten.

Im Berichtsjahr wurde ein Teil der Darlehensforderungen, die im Jahr 2012 féllig sind, in die kurzfristigen sonstigen

Vermogenswerte umgegliedert. In 2011 wurde ein neues Darlehen in Hohe von 75 TEUR gewdhrt (Vj. O TEUR).

Der Ruickdeckungsanspruch der Pensionsverpflichtungen wurde nicht abgetreten oder verpféndet. Zur Berech-
nung des Rickdeckungsanspruchs wurde ein versicherungsmathematisches Gutachten angefertigt. Dabei wur-
den zur Ermittlung des Zinssatzes Annahmen getroffen. Zum Thema Pensionsverpflichtungen verweisen wir auf

Tz. 33. Unter ,Sonstiges” sind auch verzinsliche Darlehensforderungen berticksichtigt.

Die Deutsche Balaton begegnet dem Ausfallrisiko von Darlehensforderungen durch verschiedene Instrumente
der Besicherung. Die Darlehen in Hohe von 189 TEUR (Vj. 186 TEUR) sind mit Sicherheiten im Wert von 179
TEUR (Vj. 104 TEUR) unterlegt.
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24. Steuererstattungsanspriiche, Steuerschulden und latente Steuern

In TEUR 31.12.2011 31.12.2010
Aktive latente Steuern 2.742 1.208
Passive latente Steuern 1.352 2.196
Saldierte latente Steuern 1.390 -988
Ertragsteuererstattungsanspriiche (Inland) 3.013 1.948
Steuerschulden 1.365 1.672

Die Ertragsteuererstattungsanspriiche (Inland) beinhalten anrechenbare Steuern sowie Steuervorauszahlungen.

Die Deutsche Balaton AG verfigt zum Bilanzstichtag tber ein Korperschaftsteuerguthaben in Héhe von 165
TEUR (Vj. 183 TEUR), welches gemal § 37 KStG in den Jahren 2008 bis 2017 in gleichmaRigen Jahres-
betragen an den Anspruchsberechtigten ausgezahlt wird. Im Geschéftsjahr 2008 wurde die erste Rate verein-
nahmt. Zum Bilanzstichtag wurde dieser Anspruch mit dem Barwert aktiviert. Als Abzinsungsmal3stab wurde die

Verzinsung einer Bundesanleihe mit dhnlicher Laufzeit angenommen.

Die Steuerschulden bilden unter Berticksichtigung anrechenbarer Steuern und Steuervorauszahlungen die Zah-

lungsverpflichtung ab.

Die bilanzierten Steuerlatenzen betreffen folgende Posten in der Bilanz:

In TEUR 31.12.2011 31.12.2010
Latente Steuern auf Immobilien im Finanzanlagevermdgen -667 -674
Immaterielle Vermogenswerte -741 -509
Sachanlagen -110 -39
Zur VerduRerung verftigbare finanzielle Vermogenswerte und

assoziierte Unternehmen -481 -941
Sonstiges 67 112
Verlustvortrage 3.322 1.063
Summe aus Steuerlatenzen 1.390 -988

Bei den latenten Steuern sind korperschafts- und gewerbesteuerliche Verlustvortrége in Hohe von 11.088 TEUR
(Vj. 6.676 TEUR) beruicksichtigt. Der Ansatz der aktiven latenten Steuern erfolgt auf Basis der Planung des
Konzerns. Dartiber hinaus wurden aktive latente Steuern mit passiven latenten Steuern gemal’ IAS 12.74 in
Hohe von 1.349 TEUR (V). 341 TEUR) saldiert, da die Steuerforderung wie auch die Steuerschuld gegentber
derselben Finanzbehorde besteht.
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Der Konzern verflgt zum Bilanzstichtag tber steuerliche Verlustvortrége in folgender Hohe:

In TEUR 31.12.2011 31.12.2010
Verlustvortrage (KSt) 61.736 58.246
Verlustvortrége (GewsSt) 50.282 47691

Die Verlustvortrége betreffen solche Konzerngesellschaften, die Uberwiegend steuerfreie Ertrége generieren,
weshalb nur begrenzt aktive latente Steuern auf Verlustvortrége gebildet wurden. Es lasst sich nur bedingt ver-
lasslich abschétzen, wann und in welchem Umfang die steuerlichen Verlustvortrage genutzt werden kénnen.
Deshalb bleiben bei der Berechnung der aktiven latenten Steuern gewerbesteuerliche Verlustvortrage in Hohe
von 39.193 TEUR (V. 44.353 TEUR) und korperschaftssteuerliche Verlustvortrége in Hohe von 50.648 TEUR
(Vj. 54.908 TEUR) unbericksichtigt.

Steuerliche Verluste in Deutschland kdnnen nach derzeitiger Rechtslage auf unbestimmte Zeit vorgetragen
werden. Die Nutzung der steuerlichen Verlustvortrdge in Deutschland ist derzeit in Hohe von 1.000 TEUR pro
Jahr unbeschrankt moglich. Der Ubersteigende Teil des steuerlichen Ergebnisses ist zu 60 % mit dem verblei-

benden Verlustvortrag verrechenbar.

25. Vorréate

Die unter den Vorraten ausgewiesenen Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe sowie fertige und unfertige Erzeugnisse
werden mit den Anschaffungs- oder Herstellungskosten bewertet. Eine Abwertung auf einen niedrigeren Net-
toverduBerungswert war nicht erforderlich. Im Rahmen von bankublichen Sicherungsvertragen wie Raumsiche-
rungsvereinbarungen dienen die Vorrédte zur Besicherung von Bankkrediten. Der Buchwert der als Sicherheit
verpfandeten Vorréte betrégt zum 31. Dezember 2011 6.858 TEUR (Vj. 6.858 TEUR). Die Wertminderung, die
in der Periode als Aufwand berticksichtigt wurde, belduft sich auf 1.474 TEUR.

In TEUR 31.12.2011 31.12.2010
Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe 6.890 5.716
Unfertige Erzeugnisse 4.579 4.076
Fertige Erzeugnisse 4.899 4676

16.368 14.468



26. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

In TEUR 31.12.2011 31.12.2010
Forderungen gegen Kunden 5.050 4.184
Forderungen gegen nahe stehende Unternehmen und Personen 79 35
Vorauszahlungen 0 0
Sonstiges 32 23

5.161 4.242

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen werden zu Anschaffungskosten abztglich Wertminderungen fur

erwartete uneinbringliche oder zweifelhafte Betrége bilanziert. Die Buchwerte dieser innerhalb der nachsten

zwolf Monate zur Zahlung féllig werdenden Forderungen aus Lieferungen und Leistungen entsprechen auf-

grund ihrer kurzen Laufzeit anndhernd ihren beizulegenden Zeitwerten.

Der Konzern nutzt derivative Finanzinstrumente ausschlieBlich zur Absicherung des beizulegenden Zeitwertes

seiner Forderungen in Fremdwahrung.

Zum Bilanzstichtag bestehen daher Devisenforwards mit einem Nominalvolumen in Hohe von rd. 2.262 TUSD
(Vj. 2.085 TUSD). Der am Stichtag beizulegende Zeitwert betragt insgesamt rd. -123 TEUR (Vj. -30 TEUR). Fur

die Ermittlung dieser Werte werden die abgesicherten Werte den sich unter Anwendung des Fremdwahrungs-

kurses zum Stichtag ergebenden Betrdgen gegeniibergestellt.

Die nachfolgende Darstellung gibt die Félligkeiten der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen wieder:

In TEUR 31.12.2011
Falligkeit bis 30 Tage | Falligkeit bis 90 Tage Gesamt
Brutto Forderungen 3.556 1.654 5.210
Forderungen ohne Wertberichtigung 2.658 1.094 3.752
Forderungen mit Wertberichtigung 898 560 1.458
Wertberichtigung -9 -40 -49
Netto Forderungen 3.555 1.606 5.161
In TEUR 31.12.2010
Falligkeit bis 30 Tage | Falligkeit bis 90 Tage Gesamt
Brutto Forderungen 3.155 1.157 4312
Forderungen ohne Wertberichtigung 2.068 310 2.377
Forderungen mit Wertberichtigung 1.087 848 1.935
Wertberichtigung -27 -43 -70
Netto Forderungen 3.128 1.114 4242

Deutsche Balaton

Aktiengesellschaft

Konzernanhang

149



Die Wertberichtigung der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen hat sich in 2011 wie folgt entwickelt:

Vortrag 01.01.2011 70 Vortrag 01.01.2010 62
Zuftihrungen 23 Zufuhrungen 11
Verbrauch 0 Verbrauch -3
Auflosungen -44 Auflosungen 0
Umbuchungen 0 Umbuchungen 0
Wahrungskursdifferenzen 0 Wahrungskursdifferenzen 0
Stand zum 31.12.2011 49 Stand zum 31.12.2010 70

Erstmals in 2009 konnte durch den Einsatz des Finanzinstruments Factoring der Forderungsbestand und das
dazugeharige Ausfallrisiko reduziert werden. Im Geschéftsjahr 2009 schloss eine Konzerngesellschaft mit einer
Factoringgesellschaft einen Vertrag Uber echtes Factoring ab. Der Factor kauft ausgewshlte kreditversicherte
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen auf revolvierender Basis an. Die Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen werden zum Zeitpunkt des Verkaufs ausgebucht, da im Wesentlichen Chancen und Risiken auf
den Erwerber (ibertragen worden sind und Anspriiche gegen den Kreditversicherer ebenfalls an den Factor
abgetreten wurden. Dem Kunden wird mit Rechnungsstellung der Verkauf der Forderung an den Factor mitge-
teilt.

27. Sonstige Vermdgenswerte

In TEUR 31.12.2011 31.12.2010
Forderungen gegen nahe stehende Unternehmen 2416 2.085
Steuertiberzahlungen (insb. USt.) 566 430
Forderungen gegen Factor 440 315
Vorauszahlungen 152 120
Sonstiges 5.199 3.586

8.773 6.536

Die Position ,Steuertiberzahlungen” beinhaltet Forderungen gegentiber Finanzbehorden, insbesondere Um-

satzsteuer.

Der Posten ,Forderungen gegen Factor” beinhaltet eine Restforderung aus verkauften Forderungen an den
Factor.

Der Posten ,Vorauszahlungen” beinhaltet Zahlungen der Konzerngesellschaften fur Leistungen, die erst nach
dem Bilanzstichtag erbracht werden.
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Unter ,Sonstiges” sind auch kurzfristige Darlehensforderungen bercksichtigt.

Die Deutsche Balaton begegnet dem Ausfallrisiko von Darlehensforderungen durch verschiedene Instrumente
der Besicherung wie Verpféndung von Aktien, Immobilien und PKW. Die Hohe der besicherten Darlehen betrégt
2.539 TEUR (V}. 1.627 TEUR).

Der Zeitwert der Sicherheiten fur die Darlehen betrdgt 1.987 TEUR (Vj. 849 TEUR). Bei einzelnen Darlehen
betrégt der Zeitwert der Sicherheiten weniger als 100 % der Darlehenssumme. In geringem Umfang wurden

féllige Darlehen durch Anschlussvertrége verléngert.

Bei der Bewertung von Darlehensforderungen wurden Wertminderungen auf Grund der Einschétzung des

Vorstandes durchgefiihrt.

28. Zu Handelszwecken gehaltene Wertpapiere

Unter dieser Position werden kurzfristig zu Handelszwecken gehaltene Wertpapiere ausgewiesen. Bei diesen
Wertpapieren handelt es sich Uberwiegend um Wertpapiere mit Fremdkapitalcharakter wie Anleihen und Ge-
nussscheine. Die Bewertung erfolgt ergebniswirksam zum beizulegenden Zeitwert.

29. Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente

In TEUR 31.12.2011 31.12.2010

Kasse und Guthaben bei Kreditinstituten 14.519 8.767

Als Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente werden der Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstitu-

ten erfasst.

30. Eigenkapital

Gezeichnetes Kapital/Anzahl der ausgegebenen Aktien
Das Gezeichnete Kapital der Deutsche Balaton AG betrug zum Bilanzstichtag 11.640.424 EUR und war in
11.640.424 auf den Inhaber lautende Stammaktien ohne Nennwert (Stlckaktien) mit einem rechnerischen
Anteil am Grundkapital von 1,00 EUR je Aktie eingeteilt. Die Aktien sind zum Regulierten Markt der Frankfurter
Wertpapierborse (General Standard) zugelassen. Daneben sind die Aktien in den Freiverkehr der Wertpapier-

barsen von Berlin, Dusseldorf, Hamburg-Bremen, Miinchen und Stuttgart einbezogen.

Das Grundkapital ist in Hohe von 11.640.424 EUR vollsténdig einbezahlt. Jede Aktie gewahrt eine Stimme.
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Bedingtes Kapital
Ein bedingtes Kapital in Hohe von bis zu 5.820.212,00 EUR durch Ausgabe von bis zu 5.820.212 auf den In-
haber lautenden Sttckaktien dient der Gewéhrung von auf den Inhaber lautenden Sttckaktien an die Inhaber
von Options- oder Wandelanleihen, Genussrechten oder Gewinnschuldverschreibungen (bzw. Kombinationen
dieser Instrumente) (zusammen ,Schuldverschreibungen®) jeweils mit Options- oder Wandlungsrechten bzw.
-pflichten, die aufgrund der von der Hauptversammlung vom 31. August 2011 beschlossenen Erméchtigung
bis zum 30. August 2016 von der Deutsche Balaton Aktiengesellschaft oder einer Konzemngesellschaft der
Deutsche Balaton Aktiengesellschaft im Sinne von § 18 AktG, an der die Deutsche Balaton Aktiengesellschaft
unmittelbar oder mittelbar zu mindestens 90 % der Stimmen und des Kapitals beteiligt ist, ausgegeben wer-
den. Die Ausgabe der neuen Aktien erfolgt zu dem gemé&R dem Beschluss der Hauptversammlung vom 31. Au-
gust 2011 jeweils zu bestimmenden Wandlungs- bzw. Optionspreis. Die bedingte Kapitalerhdhung wird nur
insoweit durchgefuhrt, wie die Inhaber von Options- oder Wandlungsrechten bzw. die zur Optionsaustibung
bzw. Wandlung Verpflichteten aus Options- oder Wandelanleihen, Genussrechten oder Gewinnschuldverschrei-
bungen (bzw. Kombinationen dieser Instrumente), die von der Deutsche Balaton Aktiengesellschaft oder einer
Konzerngesellschaft der Deutsche Balaton Aktiengesellschaft im Sinne von § 18 AktG, an der die Deutsche
Balaton Aktiengesellschaft unmittelbar oder mittelbar zu mindestens 90 % der Stimmen und des Kapitals be-
teiligt ist, aufgrund der von der Hauptversammlung vom 31. August 2011 beschlossenen Erméachtigung ausge-
geben bzw. garantiert werden, von ihren Options- bzw. Wandlungsrechten Gebrauch machen oder, soweit sie
zur Optionsaustibung bzw. Wandlung verpflichtet sind, ihre Verpflichtung zur Optionsaustibung bzw. Wandlung
erfullen und soweit nicht andere Erflllungsformen eingesetzt werden. Die Ausgabe der neuen Aktien erfolgt zu
dem nach MaRgabe des vorstehend bezeichneten Erméchtigungsbeschlusses jeweils zu bestimmenden Op-

tions- bzw. Wandlungspreis.

Genehmigtes Kapital
Der Vorstand ist ermdchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 26. August 2014 das Grundkapital der
Gesellschaft einmalig oder in Teilbetrdgen mehrmals um bis zu insgesamt 6.300.000,00 EUR durch Ausgabe
neuer Aktien gegen Geld- und/oder Sacheinlagen zu erhohen (genehmigtes Kapital). Die neuen Aktien sind ab
dem Beginn des Geschéftsjahres, in dem sie ausgegeben werden, gewinnberechtigt. Grundsatzlich ist den
Aktiondren ein Bezugsrecht einzurdumen. Die neuen Aktien kénnen auch von einem durch den Vorstand be-
stimmten Kreditinstitut mit der Verpflichtung tbernommen werden, sie den Aktiondren anzubieten (mittelbares

Bezugsrecht).

Der Vorstand ist ermdchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das gesetzliche Bezugsrecht der Aktiondre aus-

zuschlieRen,

1. um Spitzenbetrdge vom Bezugsrecht der Aktiondre auszunehmen;
2. bei Kapitalerhéhungen gegen Bareinlagen, wenn der Ausgabebetrag der neuen Aktien den Bdrsenpreis
nicht wesentlich unterschreitet und die unter Ausschluss des Bezugsrechts ausgegebenen Aktien insge-

samt 10 % des Grundkapitals nicht Uberschreiten, und zwar weder im Zeitpunkt des Wirksamwerdens
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dieser Ermachtigung noch im Zeitpunkt der Austibung dieser Erméachtigung; auf die Grenze von 10 % des
Grundkapitals sind diejenigen Aktien anzurechnen, die unter Bezugsrechtsausschluss in unmittelbarer oder
entsprechender Anwendung von § 186 Abs. 3 Satz 4. AktG ausgegeben oder verdul3ert wurden;

3. wenn die Kapitalerhohung gegen Sacheinlagen zum Zwecke des Erwerbs von Unternehmen, Unterneh-

mensteilen oder Beteiligungen an Unternehmen erfolgt.

Der Vorstand ist erméchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats Gber den Ausschluss des Bezugsrechts zu ent-

scheiden und die weiteren Einzelheiten der Kapitalerhdhung festzulegen.

Kapitalriicklage
Die Kapitalricklage in Hohe von 50.122 TEUR (Vj. 50.122 TEUR) umfasst die Betrage, die bei der Ausgabe von
Aktien Uber den Nennbetrag erzielt worden sind. Im Geschéftsjahr 2011 wurden keine Betrége in die Kapital-

ricklage eingestellt.

Eigene Anteile
Die ordentliche Hauptversammlung der Deutsche Balaton AG vom 3 1. August 2010 hat den Vorstand erméch-
tigt, eigene Aktien bis zu insgesamt 10 % des zum Zeitpunkt der Beschlussfassung bestehenden Grundkapitals
zu erwerben. Der Erwerb darf nach Wahl des Vorstands tber die Borse oder mittels eines an alle Aktionare der
Gesellschaft gerichteten offentlichen Kaufangebots bzw. mittels an alle Aktiondre gerichteter 6ffentlicher Einla-
dung zur Abgabe von Verkaufsofferten erfolgen. Unter bestimmten weiteren Voraussetzungen ist der Vorstand
berechtigt, den Erwerb eigener Aktien auch auRerhalb der Borse vorzunehmen, wenn der Erwerb eigener Akti-
en im Rahmen des Erwerbs von oder des Zusammenschlusses mit Unternehmen oder des Erwerbs von Betei-
ligungen an Unternehmen erfolgt oder wenn es sich um einen Paketerwerb von mindestens 1 % des Grund-
kapitals handelt und ein solcher Erwerb einem Zweck dient, der im vorrangigen Interesse der Gesellschaft liegt
und der Paketerwerb geeignet und erforderlich ist, diesen Zweck zu erreichen. Die Erméchtigung wurde zum 1.

September 2010 wirksam und gilt bis zum 31. August 2015.

Im Berichtszeitraum wurden von der Gesellschaft aufgrund obiger Ermachtigungen der Hauptversammlung
insgesamt 146.942 (Vj. 205.046) eigene Aktien erworben. Zusammen mit den bereits zum Geschéftsjahres-
beginn gehaltenen 205.046 eigenen Aktien hélt die Gesellschaft zum 31. Dezember 2011 insgesamt 351.988
eigene Aktien. Wie im Vorjahr sind die eigenen Aktien nicht aktivisch ausgewiesen, sondern in gesamter Hohe
3.059 TEUR (V). 1.715 TEUR) vom Eigenkapital abgesetzt.

Ein Betrag von 21.227 TEUR wurde aus dem Gewinnvortrag des Vorjahres in die Gewinnriicklage eingestellt.
Riicklage aus der Bewertung von Finanzinstrumenten zum beizulegenden Zeitwert
In der Rucklage aus der Bewertung von Finanzinstrumenten zum beizulegenden Zeitwert werden die Ergebnis-

se aus der Marktbewertung (Fair Value) von zur Veraulerung verfuigbaren finanziellen Vermogenswerten, so-
weit ein aktiver Markt besteht, ausgewiesen. Latente Steuern werden mitberticksichtigt. Eine erfolgswirksame
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Erfassung der Gewinne und Verluste erfolgt erst, wenn der Vermogenswert verdulert oder wegen Wertminde-

rung abgewertet wurde.

Die Rucklage aus der Bewertung von Finanzinstrumenten zum beizulegenden Zeitwert hat folgende Entwick-

lung:

In TEUR 2011 2010

Riicklage aus der Bewertung von Finanzinstrumenten

zum beizulegenden Zeitwert (01.01.) 26.777 15.601
Erhohung der Ricklage aufgrund gestiegener Zeitwerte 13.828 16.427
Verringerung der Riicklage aufgrund gesunkener Zeitwerte -9.455 -914
Realisierte Zeitwertdnderungen (ergebniswirksam) -6.654 -4.351
Latenter Steuereffekt und Minderheitenanteil 346 14

Riicklage aus der Bewertung von Finanzinstrumenten
zum beizulegenden Zeitwert (31.12.) 24.842 26.777

Ausgleichsposten aus der Wéhrungsumrechnung
Der ,Ausgleichsposten aus der Wahrungsumrechnung” beinhaltet Umrechnungsgewinne und -verluste, die im
Rahmen der Konsolidierung entstanden sind. Er beinhaltet die Umrechnungsdifferenz der funktionalen Wéh-

rung in die Berichtswéhrung. Einbezogen werden Umrechnungsdifferenzen von assoziierten Unternehmen.

Gewinnrticklage
Die ,Gewinnrticklagen” umfassen die gesetzliche Riicklage, die nach deutschem Aktienrecht zu bilden ist, die
Erstanwendungseffekte aus der IFRS-Er6ffnungsbilanz zum 1. Januar 2004 und andere Gewinnriicklagen, die
auch bernommene Unterschiedsbetrdge aus der Kapitalkonsolidierung nach HGB enthalten. AuRerdem wer-

den im Posten ,Gewinnriicklage” die angesammelten Periodenergebnisse ausgewiesen.

Gewinnverwendung
In TEUR 2011 2010
Ausgezahlte Dividende 0,00 0,00

Gemadl} Gewinnverwendungsvorschlag des Vorstands fiir das Geschéftsjahr 2011 soll der handelsrechtliche
Bilanzgewinn in Hohe von 13.210.901,52 EUR geméR § 266 Abs.3 lIl Nr.4 HGB in die anderen Gewinnriickla-

gen eingestellt werden.



Darstellung des Eigenkapitals im Einzelabschluss (HGB)

In nachfolgender Tabelle wird das Eigenkapital der Deutsche Balaton AG nach handelsrechtlichen Vorschriften

nationalen Rechts im Einzelabschluss dargestellt.

In TEUR 31.12.2011 31.12.2010
Gezeichnetes Kapital 11.288 11.435
Kapitalricklage 50.122 50.122
Gewinnriicklage 26.521 6.490
Bilanzgewinn (Ausschittungsbemessungsgrundlage gem. AktG) 13.211 21.227
Summe Eigenkapital (HGB) 101.142 89.275
31. Minderheitsanteile

In TEUR 2011 2010
Minderheitsanteile (Eigenkapital) 7.020 6.764

Der Anteil Dritter am Konzerneigenkapital wird im Posten ,Minderheitsanteile” ausgewiesen.

Der Hinzuerwerb oder Verkauf von Anteilen an Tochterunternehmen durch das Mutterunternehmen und be-

schlossene Kapitalerhohungen und Kapitalherabsetzungen fiihren neben der anteiligen Berlcksichtigung des

Periodenergebnisses im Konzern sowie Veranderungen der Ricklage aus der Bewertung von Finanzinstrumenten

zum beizulegenden Zeitwert zu Verdnderungen beim Minderheitenanteil. Ein positives Periodenergebnis in
Hohe von 260 TEUR (V). 1.989 TEUR) entfallt auf die Minderheiten. Fir weitere Informationen, insbesondere

zur Verdnderung im Konsolidierungskreis, wird auf Tz. 4 verwiesen.

32. Langfristige Schulden

In TEUR 2011 2010
Unternehmensanleihen 5.743 5.738
Bankdarlehen 8.187 9.235
Langfristiger Anteil Finanzierungsleasing 374 690
Sonstiges 903 601
Gesellschafterdarlehen Minderheitsanteile 0 463
Gesellschafterdarlehen langfristig zur Verfiigung gestelltes Kapital 2.005 463

17.212 17.190
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Seit dem Geschéftsjahr 2007 wird eine Gesellschaft in der Rechtsform einer deutschen Personengesellschaft
in den Konzernabschluss miteinbezogen. GemaR den einschlagigen IFRS-Vorschriften sind Kommanditanteile,
sofern es sich um Anteile Dritter handelt, im Konzermnfremdkapital auszuweisen. In den langfristigen finanziellen
Schulden sind Kommanditanteile Dritter in Hohe von 2.005 TEUR (Vj. 463 TEUR) ausgewiesen.

Am 1. Juli 2008 hat die Deutsche Balaton AG eine Unternehmensanleihe mit einem Gesamtvolumen von
10.000 TEUR begeben. Die Teilschuldverschreibung wird mit 5,00 % p. a. verzinst. Der Zinstermin ist jahrlich
am 30. Juni bis zum Ruickzahlungstag der Anleihe am 30. Juni 2013. Zum Bilanzstichtag sind 5.750 TEUR (Vj.
5.750 TEUR) ausstehend.

Der Differenzbetrag zum Bilanzausweis resultiert aus Ausgabekosten (Disagio).

Im Geschéftsjahr 2008 hat der Konzem seine Finanzierung der als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien
neu aufgestellt. Hierzu wurde ein Bankdarlehen mit einer Nominalverzinsung in Héhe von 5,75 %, einem Kre-
ditvolumen von 4.600 TEUR und einer zehnjéhrigen Laufzeit, féllig im August 2018, abgeschlossen. Zum Bi-
lanzstichtag valutiert das Darlehen bei 4.447 TEUR (V. 4.196 TEUR). Als jahrliche Tilgung wurde 1 9% des ur-
spriinglichen Kreditvolumens vereinbart. Zur Besicherung wurden Grundpfandrechte in Héhe von 5.264 TEUR
(Vj. 7301 TEUR) bestellt. Die beizulegenden Zeitwerte dieser Immobilien betragen 9.651 TEUR (Vj. 9.398
TEUR) zum Bilanzstichtag.

Ferner bestehen zum Bilanzstichtag mit Grundschulden abgesicherte langfristige Darlehen in Hohe von 7.475
TEUR (V. 8.008 TEUR). Die Darlehen sind befristet bis August 2018 und verzinsen sich mit rd. 4,5 %—5,75 %.
Die Grundschulden sind auf Grundstticke und Gebdude eingetragen, die in den Sachanlagen ausgewiesen

sind.

Dariiber hinaus bestehen langfristige Darlehen in Hohe von urspriinglich 6.500 TEUR, die sich mit Euribor zu-
zlglich 200 bis 250 Basispunkte verzinsen. In Héhe von nominal 4.500 TEUR wurde ein Zinsswap (pay fixed,
receive variable) abgeschlossen, sodass der Konzern fiir diesen abgesicherten Betrag 4,86 % bezahlt. Aufgrund
des negativen beizulegenden Zeitwertes in Hohe von 75 TEUR (Vj. 154 TEUR) ist dies bei den sonstigen kurz-
fristigen Schulden berticksichtigt. Hiervon werden 1.000 TEUR bis 2012 féllig und 2.500 TEUR bis zum Jahr
2015. Diese Darlehen sind mit bankublichen Sicherungsiibereignungsvertragen besichert. Es wurde eine jéhr-

liche Tilgung in Héhe von 1.000 TEUR bis zum Vertragsende vereinbart.

In 2011 wurde zur Zinssicherung des neu aufgenommenen Darlehens in Hohe von 1.000 TEUR ein Zinsswap
abgeschlossen. Der negative Marktwert des Zinsswaps belduft sich zum 31. Dezember 2011 auf 45 TEUR (Vj.
0 TEUR). Die Verzinsung erfolgt auf Basis des 3-Monats-Euribor zuziglich eines Aufschlags von 2 %.

Die Tilgung von 50 TEUR erfolgt jeweils zum 31. M&rz und dem 30. September eines Jahres. In 2016 ist der

Restbetrag von 500 TEUR féllig und in einer Summe zurtickzubezahlen.
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Seit dem Geschéftsjahr 2009 nutzt der Konzern Finanzierungsleasing fur die Anschaffung einer Maschine. Zum
Bilanzstichtag wurden 690 TEUR (Vj. 988 TEUR) als Barwert der Leasingverpflichtungen aus dem Leasingver-
trag erfasst, von denen 317 TEUR (Vj. 297 TEUR) unter den kurzfristigen finanziellen Schulden ausgewiesen
werden. Die Abzinsung der Leasingverpflichtungen zur Ermittlung des Barwertes wurde mit 6,734 % angesetzt.
Die Vertragslaufzeit betragt 54 Monate und endet somit im August 2013. Sie verldngert sich jeweils um einen
Monat sofern nicht 30 Tage vorher schriftlich widersprochen wird. Mit Leistung der Schlusszahlung wird die

Kaufoption ausgelbt.

Uberleitungsrechnung

In TEUR 2011 2010
Leasingzahlungen 736 1.087
Zinsen -46 -100
Barwert 690 987
davon

kurzfristig 317 297
langfristig 374 690

690 987

Neben der Unternehmensanleihe, den langfristigen Immobilienfinanzierungen, den oben beschriebenen lang-
fristigen Darlehen und Kommanditanteilen Dritter bestehen im Konzern keine Schulden mit einer Restlaufzeit

von mehr als zwolf Monaten.

33. Leistungen an Arbeitnehmer

Im Deutsche Balaton-Konzern bestehen Pensionsverpflichtungen aufgrund formaler Einzelzusagen und einer
allgemeinen Versorgungsordnung. Aufwendungen in Zusammenhang mit diesen Pensionsverpflichtungen sind

in der Position ,Zuwendungen an Arbeitnehmer” enthalten.

Eine Versorgungszusage besteht gegeniiber einigen ehemaligen und aktiven Betriebsangehorigen der Eppste-
iNnFOILS GmbH & Co KG. Die Pensionsverpflichtungen ergeben sich aus einer Versorgungsordnung vom 20. Juli
1987. Anspruchsberechtigt sind die Mitarbeiter, die bis zum 31. Dezember 1995 in die Firma eingetreten sind.
Nicht anspruchsberechtigt sind Mitarbeiter, die wegen ihrer geringftigigen Beschéftigung versicherungsfrei sind
oder nur aushilfsweise beschéftigt waren bzw. solche Mitarbeiter, die bei Beginn ihrer anrechenbaren Dienstzeit

das Hochstalter von 55 Jahren tberschritten hatten.
Neben einem Ruhegeld wird auch ein Hinterbliebenengeld gewéhrt.
Das Ruhegeld wird gewdhrt (1) als Altersrente bei Ausscheiden mit oder nach Erreichen der festen Altersgren-

ze von 65 Jahren, (2) als vorzeitige Altersrente bei Bezug von vorgezogenem oder flexiblem Altersruhegeld aus
der gesetzlichen Rentenversicherung oder (3) als Invalidenrente bei Ausscheiden mit nachfolgender Erwerbs-
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unfahigkeit oder bei Ausscheiden mit nachfolgender Berufsunféhigkeit, wenn die Berufsunfahigkeit nach Voll-
endung des 50. Lebensjahres und einer anrechenbaren Dienstzeit von 15 Jahren eintritt oder auf Arbeitsunfall

oder Berufskrankheit zurtickzuftihren ist.

Hinterbliebenengeld wird gewahrt als Witwen- oder Witwerrente an tberlebende Ehegatten und Waisenrenten
an Uberlebende Kinder nach dem Tode eines Anwdrters oder Ruhegeldempféngers. Witwerrente jedoch nur,
wenn das Arbeitsverhéltnis erst nach dem 31. Dezember 1986 geendet hat. Ausgeschlossen von der Witwen-
oder Witwerrente sind diejenigen, deren Ehe erst wahrend des Ruhestandes oder nach Vollendung des 55.
Lebensjahres geschlossen wurde (Spétehenklausel) oder deren Ehe am letzten 1. Dezember noch kein Jahr
bestanden hatte (Ehedauerklausel) oder die Aufnahmebedingungen fur das Versorgungswerk am vorletzten 1.

Dezember noch nicht erfllt waren.

Seit dem Jahr 2010 wird eine verpfandete Rickdeckungsversicherung als Planvermagen berticksichtigt.

Es wurden folgende KapitalisierungszinsftiBe und Gehaltssteigerungssétze bei Berechnung des Barwerts der
prognostizierten Pensionsverpflichtungen angenommen.

Den Berechnungen liegen die folgenden Annahmen zugrunde:

Die zukunftsbezogenen Annahmen, die den rechnungsbezogenen Schétzungen in der Bewertung der Alters-

vorsorgeleistungen zugrunde liegen, werden nachfolgend erldutert.

31. Dezember 2011 2010
Zinssatz 4,75 % 4,75 %
Pensionssteigerungen 1,75 % 1,75 %
Gehaltssteigerungen 0,00 % 0,00 %
Fluktuation 4,50 % 4,50 %
Erwarteter Zinssatz des Planvermdgens 4,00 % 4,00 %

Als Rechnungsgrundlage wurden die ,Richttafeln 2005 G von Klaus Heubeck” herangezogen.

Die Einzelzusagen bestehen gegeniber ausgeschiedenen Mitarbeitern der Gesellschaft. Gehaltssteigerungen

sind daher nicht relevant.

Die Ermittlung der Verpflichtungen sowie des Planvermégens zum 31. Dezember 2011 beruht ebenso wie die
Ermittlung der Verpflichtung im Vorjahr auf einem unabhéngigen Gutachten. Die Pensionsverpflichtungen auf
Basis des geschétzten Gehaltsniveaus stellen die Pensionsverpflichtungen des Konzerns unter Berlcksichtigung
von Trendannahmen hinsichtlich der Gehaltsentwicklung dar. Fr das Planvermégen sind im Jahr 2012 Zufth-

rungen von O EUR zu erwarten.



In TEUR 31.12.2011 31.12.2010
Uberleitung DBO, Marktwert des Planvermégens zu Bilanzansatz
Zeitwert der Verpflichtung 1.702 1.712
Planvermdgen -186 -162
Saldo der noch nicht in der Bilanz angesetzten

versicherungsmathematischen Gewinne und Verluste 9 4
noch nicht in der Bilanz angesetzter nachzuverrechnender Dienstzeitaufwand 0 0
Bilanzansatz 1.507 1.554
Zusammensetzung der Pensionsaufwendungen
laufender Dienstzeitaufwand 21 23
Zinsaufwand 78 80
Aufwand der Periode 99 103
Uberleitung Barwert DBO vom Jahresanfang zum Jahresende
DBO zum 1. Januar 1.712 1.648
Dienstzeitaufwand 21 23
Zinsaufwand 79 80
Sonstiges 4 -17
Im Geschéftsjahr nicht erfasste versicherungsmathematische Gewinne/Verluste 92
Zahlungen an Pensiondre wahrend der Periode -114 -114
DBO zum 31. Dezember 1.702 1.712
Uberleitung des Planvermégens
Stand 1. Januar 162 0
erwarteter Ertrag aus dem Planvermogen -1 0
versicherungsmathematische Gewinne und Verluste 0 0
Beitrdge zum Planvermdgen 25 162
Stand 31. Dezember 186 162
Weitere Anhangsangaben 2011 2010 2009 2008
Barwert 1.702 1.712 1.648 1.585
beizulegender Zeitwert des Plans 186 162 0 0
Pensionsriickstellungen -1.507 -1.554 -1.560 -1.573
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Die erwarteten Einzahlungen in den Plan ftr das Geschéftsjahr 2012 belaufen sich auf O TEUR, im Jahr 2011

wurden 25 TEUR in das Planvermogen einbezahlt.

Die erfahrungsbedingte Anpassung der Schulden des Plans betrégt 0,4 %, die erfahrungsbedingten Anpassun-

gen des Planvermogens liegen bei 0 %.

34. Kurzfristige finanzielle Schulden

In TEUR 2011 2010
Bankdarlehen 47617 17.863
Gesellschafterdarlehen Minderheitsanteile 493 0
Kurzfristiger Anteil Finanzierungsleasing 317 297

48.427 18.160

Die ,Kurzfristigen finanziellen Schulden” betreffen im Wesentlichen Kontokorrentkonten bei Kreditinstituten. Die
Schulden gegentber Kreditinstituten sind vollumfénglich im bankiblichen Umfang durch Verpféndung von
Wertpapierdepots und Bankkonten besichert. Der Buchwert der verpfandeten Wertpapierdepots betragt zum
Bilanzstichtag 98.328 TEUR (V. 78.187 TEUR). Die Kreditlinien bei unseren Geschéftsbanken betragen zum
Bilanzstichtag 61.700 TEUR (Vj. 46.163 TEUR) und werden wie im Vorjahr zum Stichtag teilweise in Anspruch
genommen. Die Zinssatze fiir Kontokorrentkredite bei Kreditinstituten orientieren sich an den Geldmarktsatzen.
Der von der Gesellschaft zu zahlende Aufschlag auf die Geldmarktsatze betragt in der Regel 100 bis 235 Ba-
sispunkte. Darber hinaus bestehen kurzfristige Festzinskredite mit einem Zinssatz bis zu 3,25 %-8,25 % (Vj.

4,45 %—9,75 %). Fllige Darlehen und Kreditlinien wurden durch Anschlussvertrége verlédngert.

35. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen” beinhalten Verbindlichkeiten aus dem Erwerb von

Vermdogenswerten und aus der Inanspruchnahme von Dienstleistungen in geschéftstiblichem Umfang.

Die nachfolgende Darstellung gibt die Félligkeiten der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen wie-
der:

In TEUR 31.12.2011
Falligkeit bis 30 Tage Falligkeit bis 90 Tage Gesamt
3.550 268 3.998

Die restlichen 180 TEUR sind in 105 Tagen oder spéter féllig.
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In TEUR 31.12.2009
Félligkeit bis 30 Tage Félligkeit bis 90 Tage Gesamt
3.865 0 3.865

36. Kurzfristige sonstige Schulden

In TEUR 31.12.2011 31.12.2010
Erhaltene Anzahlungen auf Bestellungen 1.285 959
Verbindlichkeiten Personalbereich 2.207 1.438
Sonstige Steuern (Lohnsteuer und Umsatzsteuer) 838 159
Abgegrenzte Zinsen fur Anleihen 144 148
Verpflichtungen aus Gewéhrleistungen 339 208
Verbindlichkeiten aus Marktbewertung Zins-Swap 120 154
Sonstige Verbindlichkeiten 3.281 2.628

8.214 5.693

Die ,Kurzfristigen sonstigen Schulden” haben eine Félligkeit von unter einem Jahr.
Der Posten ,Verbindlichkeiten Personalbereich” beinhaltet Vergltungsverpflichtungen gegentiber den Mitarbei-
tern aus Bonuszahlungen und Tantiemen, Mehrarbeit und nicht genommenem Urlaub. Bei einer Konzernge-

sellschaft erfolgt die Gehaltszahlung fir Dezember vereinbarungsgeméR am 15. Januar des Folgejahres.

Zum Bilanzstichtag bestehen gegentiber Kunden ,Verpflichtungen aus Gewdhrleistungen” in Hohe von 339
TEUR (V}. 208 TEUR).

Zum Bilanzstichtag bestehen ,Verbindlichkeiten aus Marktbewertung Zins-Swap” in Hohe von 120 TEUR (V.
154 TEUR). Das Swapgeschéft dient zur Absicherung langfristiger Darlehen gegen Zinsanderungsrisiken.

Im Posten ,Sonstige Verbindlichkeiten” sind kurzfristige Verbindlichkeiten des laufenden Geschéftsbetriebs ent-

halten.
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37. Eventualforderungen und -verpflichtungen, Haftungsverhiltnisse

Die ,Sonstigen finanziellen Verpflichtungen” gliedern sich folgendermaRen auf:

In TEUR 31.12.2011 31.12.2010
Eventualforderungen 2.700 0
Eventualverbindlichkeiten 747 630
Dauerschuldverhéltnisse (operating lease) 1.358 3.974

Aus einer Optionsvereinbarung zwischen Aktionaren der CornerstoneCapital AG hatte sich die Deutsche Bala-
ton gegenuber den anderen Aktionaren (Optionsinhaber) verpflichtet, ab dem 1. Juni 2011 die Ausibung der
Optionen in Hohe des Bezugspreises mit einem Zinssatz von 8 % p. a. fur eine Laufzeit von maximal vier

Monaten zu finanzieren. Diese Optionsvereinbarung ist zum 1. Juni 2011 wertlos verfallen.

Die Dauerschuldverhéltnisse betreffen insbesondere Mietvertrége fiir Biros und Gewerbeflachen sowie Lea-
singvertrage fur Betriebs- und Geschéftsausstattung wie Kraftfahrzeuge und Stapler. Im Geschéftsjahr 2011 sind
239 TEUR (Vj. 530 TEUR) als Leasingaufwand gemé&R IAS 17 in den ,Sonstigen betrieblichen Aufwendungen”
erfasst (Tz. 13). Als Zahlungen fir Finanzierungsleasingvertrége ist in 2011 ein Betrag von 351 TEUR (Vj. 351
TEUR) erfasst.

Der Konzern hat sich im Rahmen einer Optionsvereinbarung verpflichtet, 10 % der gesamten Aktien eines in
den Konzern einbezogenen Unternehmens zu einem Kaufpreis von 25 TEUR zu erwerben, falls die Vertrags-

partei bis zum 31. Januar 2012 die Put-Option ausibt. Diese Option ist zum 31. Januar 2012 wertlos verfallen.

Die ,Sonstigen Verpflichtungen” beziehen sich auf einen Rechtsstreit in Hohe von 623 TEUR (Vj. 630 TEUR).

Eine Verurteilung in dem gerichtlichen Verfahren wird fur nicht iberwiegend wahrscheinlich gehalten.

Die Fristigkeit der Dauerschuldverhéltnisse zum 31. Dezember 2011 stellt sich wie folgt dar:

In TEUR <1 Jahr 1 -5 Jahre > 5 Jahre Summe
Dauerschuldverhiltnisse 701 656 1 1.358
davon Miete fur Buro-/Gewerbefldchen 253 108 0 361
davon Leasingverhéltnisse (Kfz) 138 158 0 296
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Die Fristigkeit der Dauerschuldverhéltnisse zum 31. Dezember 2010 stellt sich wie folgt dar:

In TEUR <1 Jahr 1 -5 Jahre > 5 Jahre Summe

Dauerschuldverhaltnisse 1.869 2.105 0 3.974

davon Miete fur Blro-/Gewerbeflichen 335 391 0 726

davon Leasingverhéltnisse (Kfz) 88 74 0 162
Optionen

Aus ehemaligen Unternehmensbeteiligungen kénnen sich fir den Konzern aus Spruchstellenverfahren oder
direkten Kaufpreisnachbesserungen aus Unternehmenskaufvertragen gegebenenfalls noch Nachbesserungen
auf die erhaltene Abfindung oder den erhaltenen Verkaufspreis ergeben. Eine konkrete Wertermittiung eventu-
eller Nachbesserungen (Eventualforderungen) ist meistens nicht méglich. In diesen Féllen sind die Anspriche

mit einem Erinnerungswert aktiviert.

Es bestehen Eventualforderungen im Zusammenhang mit dem Spruchverfahren GEA. Wir verweisen auf den

Nachtragsbericht

Im Rahmen der Umstrukturierung im Bereich CornerstoneCapital AG zum Jahresende 2011 hat die Deutsche
Balaton AG Put-Optionen an einem als At-equity-Beteiligung gehaltenen Unternehmen begeben. Der Gegen-
wert der Optionen betrug 4 TEUR. Die maximal mogliche Belastung aus den beiden Optionen betragt 124
TEUR.

Zum Geschéftsjahresbeginn 2012 wurden in diesem Zusammenhang zwei weitere Put-Optionen in einem

Gegenwert von insgesamt 11 TEUR abgeschlossen.

Die Deutsche Balaton AG hat insgesamt 1.316.736 Optionsscheine des Mania Hope Warrants ausgegeben.
Von diesem waren zum 31. Dezember 2011 noch 1.174.236 Stlck im Bestand. Bei dem Mania Hope Warrant
handelt es sich um gedeckte Optionsscheine, das hei3t, dass die Aktien der Mania Technologie AG, die im Fall
der Austibung der Optionsscheine an den Optionsscheininhaber geliefert werden mussen, bereits im Bestand

der Deutsche Balaton AG gehalten werden.

Durch die Austibung von Optionen des Mania Hope Warrant verringert sich der Bestand der von der Deutsche

Balaton AG gehaltenen Beteiligung an der Mania Technologie AG.

Haftungsverhéltnisse zu Gunsten von Mitgliedern von Vorstand und Aufsichtsrat bestehen nicht.
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38. Angaben zum Fair-Value von Finanzinstrumenten und sonstige Angaben

Finanzinstrumente sind Vertrage, die bei einem Unternehmen zu einem finanziellen Vermagenswert und bei

einem anderen Unternehmen zu einer finanziellen Schuld oder einem Eigenkapitalinstrument fuhren.

Die wesentlichen Bilanzposten der Deutsche Balaton AG, in denen Finanzinstrumente enthalten sind, sind

bereits iberwiegend (langfristige Vermogenswerte und Schulden) oder vollsténdig (kurzfristige Wertpapiere)

zum Fair-Value bilanziert. Bei zu fortgefuhrten Anschaffungskosten angesetzten Finanzinstrumenten gehen wir

davon aus, dass der Fair-Value dem Buchwert entspricht. Der beizulegende Zeitwert eines Finanzinstruments ist

der Preis, zu dem eine Partei die Rechte und Pflichten aus diesem Finanzinstrument von einer unabhéangigen

anderen Partei ibernehmen wiirde. Angesichts variierender Einflussfaktoren kénnen die dargestellten beizule-

genden Zeitwerte nur als Indikatoren far tatséchlich am Markt realisierbare Werte angesehen werden.

Finanzinstrumente sind fur die Finanzlage und die Ertragskraft des Konzerns von besonderer Bedeutung, da der

Konzern in hohem MalRe in Finanzinstrumente investiert.

2011 2010

Fair- Fair-
Bilanzposten Buchwert Value Buchwert Value
Zur VerduRerung verfugbare
finanzielle Vermégenswerte 79.895 79.895 59.703 59.703
Sonstige Forderungen 308 308 331 331
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 5.161 5.161 4242 4.242
Sonstige Vermogenswerte 8.773 8.773 6.536 6.536
Zu Handelszwecken gehaltene Wertpapiere 21.413 21.413 28.695 28.695
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente 14519 14.519 8.767 8.767
Sonstiges von den Gesellschaftern
langfristig zur Verfigung gestelltes Kapital 2.005 2.005 463 463
Langfristige finanzielle Schulden 14.833 14.833 16.037 16.037
Kurzfristige finanzielle Schulden 48.111 48.111 17.863 17.863
Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen 3.998 3.998 3.865 3.865
Sonstige Schulden 8.214 8214 5.692 5.692
Leasing Verbindlichkeiten 690 690 988 988




Die Buchwerte der Finanzinstrumente, gegliedert nach den Bewertungskategorien nach IAS 39, stellen sich wie

folgt dar:

In TEUR 31.12.2011 31.12.2010
Vermdgen

Kredite und Forderungen 28.761 19.876
Zur VerduRerung verfugbare finanzielle Vermogenswerte 79.895 59.703
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert

bewertete finanzielle Vermégenswerte (D 21.413 28.695
Schulden

Zu Anschaffungskosten bewertete finanzielle Verbindlichkeiten 76.138 43.766
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert

bewertete finanzielle Verbindlichkeiten 120 154

(M Finanzinstrumente, die als zu Handelszwecken gehalten klassifiziert sind. In den Betrdgen enthalten sind

auch derivative Finanzinstrumente, die nicht in ein Hedge-Accounting einbezogen sind.

Die zu Anschaffungskosten bewerteten finanziellen Verbindlichkeiten beinhalten keine Leasingverbindlichkei-

ten. Die Leasingverbindlichkeiten belaufen sich auf 690 TEUR (Vj. 988 TEUR).

Die Finanzinstrumente, die in der Bilanz zum Marktwert bewertet werden, wurden nach der folgenden Hierar-

chie ermittelt:

Stufe 1:  Verwendung von auf aktiven Mérkten fur identische Vermagenswerte oder Verbindlichkeiten notier-

ten Preisen.

Stufe 2:  Verwendung von Inputfaktoren, bei denen es sich nicht um die in Stufe 1 beriicksichtigten notierten

Preise handelt, die sich aber fir den Vermogenswert oder die Verbindlichkeit entweder direkt (d. h.

als Preis) oder indirekt (d. h. in Ableitung von Preisen) beobachten lassen.

Stufe 3:  Verwendung von nicht auf beobachtbaren Marktdaten basierenden Faktoren fr die Bewertung des

Vermogenswertes oder der Verbindlichkeit.
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Finanzielle Vermogenswerte und Schulden, die zu beizulegenden Zeitwerten bewertet werden, lassen sich in

die folgende Bewertungshierarchie einstufen:

In TEUR Stufe 1 Stufe 2 Stufe 3 Gesamt
Kredite und Forderungen 0 (V. 0) 0 (V. 0) 0 (V. 0) 0 (V. 0)
Zur VerduRerung verftigbare 74.041 2.183 2.276 78.499
finanzielle Vermogenswerte (Vj. 47011) (Vj. 2.481) (V). 1.859) (Vj. 51.351)
Zu Handelszwecken 21.414 0 0 21.414
gehaltene Wertpapiere (Vj. 28.695) (V. 0) (V. 0) (Vj. 28.695)
Negativer Marktwert aus Zinsswap 0 (V. 0) 0 (Vvji.0) 120 (V. 154) 120 (V). 154)

Der Posten ,Zur VerduRerung verfligbare finanzielle Vermogenswerte” beinhaltet nahezu ausschlieRlich borsen-
notierte Wertpapiere, weshalb diese Uberwiegend geméR Stufe 1 gruppiert werden.

Zur Veraulerung verfigbare nicht notierte Eigenkapitaltitel:

In TEUR 2011 2010
Anfangsbestand 1.859 2.130
Gesamte Gewinne und Verluste

- in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst 0 0
- im sonstigen Ergebnis erfasst 416 -271
Hinzuerwerbe 0 0
Beendigungen 0 0
Transfers aus Level 3 hinaus 0 0
Endbestand 2.276 1.859

Sind keine notierten Preise fUr Finanzinstrumente, wie nicht bérsennotierte Optionen, verfiigbar, wird der Fair
Value zur Prifung einer eventuellen Wertminderung unter Anwendung eines geeigneten Bewertungsmodells
ermittelt, bei dem die einflieBenden Daten soweit moglich aus Gberprifbaren Marktquellen stammen. Diese
Bewertungen unterliegen naturgemél in hoherem Malle der Einschdtzung des Managements. Diese nicht
beobachtbaren Eingangswerte konnen Daten enthalten, die extrapoliert oder interpoliert oder in Form von
Naherungswerten aus korrelierten oder historischen Daten ermittelt werden. Es werden hier in groRtmoglichem
Umfang Marktdaten oder Daten Dritter und so wenig wie maéglich unternehmenssperzifische Eingangswerte
herangezogen. Grundsétzlich geht der Deutsche Balaton-Konzern davon aus, dass die Anschaffungskosten
nicht notierter Finanzinstrumente dem beizulegenden Zeitwert entsprechen. Zu Anschaffungskosten oder ei-
nem niedrigen Wert wurden Eigenkapitalinstrumente in Hohe von 1.402 TEUR (Vj. 2.409 TEUR) bilanziert, da

ein aktiver liquider Markt nicht vorhanden ist. Es handelt sich hierbei um kleine Gesellschaften, die in verschie-



densten Branchen tétig sind. Fur eine Zeitwertermittlung liegen ftr diese nicht borsennotierten Gesellschaften
keine ausreichenden Informationen vor. Die VerduRerung von zu Anschaffungskosten bewerteten Anteilen er-
folgt aullerborslich an Investoren. Konkrete VerduRerungsabsichten bestehen nicht. Zu Anschaffungskosten er-

worbene Finanzinstrumente sind mit einem Gewinn von 1.067 TEUR verduRert worden.

Bewertungsmodelle miissen anerkannten betriebswirtschaftlichen Methoden zur Bewertung von Finanzinstru-
menten entsprechen und alle Faktoren berticksichtigen, die Markteilnehmer bei der Festlegung eines Preises

als angemessen betrachten wirden.

Der Posten ,Zu Handelszwecken gehaltene Wertpapiere” beinhaltet ausschliellich Wertpapiere gemal Stufe 1,

da es sich um borsennotierte Wertpapiere handelt.

Die Marktwerte der derivativen Finanzinstrumente (Zinsswap) in dem Posten ,Sonstige Schulden” wurden ge-
méR Stufe 3 ermittelt. Die Fair Values der Derivate werden zum Bilanzstichtag vom jeweiligen Kreditinstitut

unter Berlcksichtigung marktgerechter Zinssétze ermittelt.

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sowie Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente
Aufgrund der kurzen Restlaufzeiten dieser Finanzinstrumente wird angenommen, dass der Buchwert ndhe-
rungsweise dem beizulegenden Zeitwert entspricht. Bei Forderungen wird der Nennwert herangezogen unter

Berlcksichtigung von Abschldgen fur Ausfallrisiken.

Finanzielle Vermégenswerte

Die zur VerduBerung verftigbaren finanziellen Vermagenswerte werden wie folgt bewertet:
Fur die zum beizulegenden Zeitwert bewerteten Eigenkapitalanteile wurden die zum Stichtag festgestellten
Borsenkurse zur Bewertung herangezogen.
Eigenkapitalanteile, fur welche aufgrund fehlender Borsennotierung kein Borsenkurs vorliegt, deren Zeit-
wert jedoch verldsslich ermittelt werden kann, werden mit ihrem Zeitwert bewertet.
Eigenkapitalanteile, fur welche aufgrund fehlender Borsennotierung keine im Sinne der Stufe 1 direkt am
Markt ablesbaren Preise herangezogen werden konnten und deren Zeitwert nicht verldsslich ermittelbar ist,
werden mit fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet, welche derzeit den jeweiligen Fair Values ausrei-
chend nahe kommen.

Fremdkapitalinstrumente wurden mit den festgestellten Bérsenkursen zum Bilanzstichtag bewertet.

Die erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewerteten finanziellen Vermogenswerte wurden wie folgt
bewertet:
Bei derivativen Zins- und Wahrungskurssicherungsinstrumenten, die nicht in ein Hedge Accounting einbe-
zogen werden, werden die verwendeten beizulegenden Zeitwerte unter Verwendung von direkt oder indi-
rekt am Markt beobachtbaren Parametern zum Bilanzstichtag ermittelt.
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Zu Handelszwecken gehaltene Wertpapiere werden mit den zum Stichtag fur die jeweiligen Wertpapiere

festgestellten Bérsenkursen bewertet.

Die sonstigen Forderungen und Vermdgenswerte wurden wie folgt bewertet:

Bei Forderungen aus Lieferung und Leistung wird der Nennwert herangezogen unter Beriicksichtigung von
vorgenommenen Abschlégen fiir Ausfallrisiken. Wertminderungen werden erst erfasst, wenn damit gerech-
net wird, dass Schuldner nicht in der Lage sein werden, ihre Zahlungsverpflichtungen in der Zukunft zu
erfullen. Aufgrund der kurzen Restlaufzeiten dieser Finanzinstrumente wird angenommen, dass der Buch-
wert ndherungsweise dem beizulegenden Zeitwert entspricht.

Kurzfristige sonstige Forderungen und Vermogenswerte werden zu fortgefihrten Anschaffungskosten bi-
lanziert. Aufgrund der kurzen Restlaufzeiten dieser Finanzinstrumente wird angenommen, dass der Buch-
wert ndherungsweise dem beizulegenden Zeitwert entspricht.

Langfristige sonstige Forderungen und Vermégenswerte werden zu fortgefihrten Anschaffungskosten in
der Bilanz ausgewiesen. Es wird unterstellt, dass die Buchwerte grundsatzlich den beizulegenden Zeitwer-

ten dieser Finanzinstrumente entsprechen.

Finanzielle Verbindlichkeiten

Die von der Deutsche Balaton Aktiengesellschaft ausgegebenen Anleihen werden zu fortgefiihrten Anschaf-

fungskosten in der Bilanz ausgewiesen werden. Es wird angenommen, dass der Buchwert dem Fair Value

ausreichend nahekommt.

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen werden zu fortgeftihrten Anschaffungskosten bilanziert. Auf-

grund der kurzen Laufzeiten dieser Finanzinstrumente wird angenommen, dass der Buchwert ndherungsweise

dem beizulegenden Zeitwert entspricht.

Die Ubrigen finanziellen Verbindlichkeiten werden wie folgt bewertet:

Bei derivativen Zins- und Wéhrungskurssicherungsinstrumenten, die nicht in ein Hedge Accounting einbe-
zogen worden sind und die erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden, wurden die
verwendeten beizulegenden Zeitwerte zum Bilanzstichtag ermittelt unter Verwendung von direkt oder in-
direkt am Markt beobachtbaren Parametern.

Fur die sonstigen ubrigen finanziellen Verbindlichkeiten wird aufgrund der tiberwiegend kurzen Restlaufzei-
ten angenommen, dass fir die zu fortgefuhrten Anschaffungskosten unter Anwendung der Effektivzinsme-

thode bewerteten Verbindlichkeiten die Buchwerte néherungsweise den Fair Values entsprechen.

Nettogewinne oder -verluste

Folgende Tabelle stellt die in der Gewinn- und Verlustrechnung berticksichtigten Nettogewinne oder -verluste

von

Finanzinstrumenten dar:
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In TEUR 31.12.2011 31.12.2010
Kredite und Forderungen -433 -723
Zur VerduRerung verftigbare finanzielle Vermogenswerte 7.140 5.344

Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewertete finanzielle Vermagenswerte und finanzielle Verbindlichkeiten () 1.596 8.309

Zu Anschaffungskosten bewertete finanzielle Verbindlichkeiten 143 -1.043

() Finanzinstrumente, die als zu Handelszwecken gehalten klassifiziert sind. In den Betrégen enthalten sind

auch derivative Finanzinstrumente, die nicht in ein Hedge Accounting einbezogen sind.

Die Nettogewinne bzw. -verluste der erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewerteten Vermogenswerte
und Verbindlichkeiten beinhalten insbesondere die Ergebnisse aus Marktwertverdnderungen und Dividenden,
jedoch keine Zinsertrage.

Die Nettogewinne bzw. -verluste der zur VerdulRerung verfigbaren Vermdgenswerte beinhalten unter anderem
Ertrége aus dem Verkauf von Wertpapieren sowie Wertminderungen auf den niedrigeren beizulegenden Zeit-

wert und Dividenden, jedoch keine Zinsertrage.

Die Nettogewinne bzw. -verluste aus Krediten und Forderungen beinhalten im Wesentlichen Ergebnisse aus

Wertminderungen von Darlehensforderungen jedoch keine Zinsertrage.

39. Risikomanagement und Kapitalmanagement

Allgemeine Aussagen
Die Deutsche Balaton ist in ihrer Geschéftstatigkeit einer Vielzahl interner und externer Risiken ausgesetzt, die
aus dem Beteiligungsgeschéft resultieren. Insbesondere kénnen sich aus den Investitionen in Unternehmen
und andere Finanzinstrumente finanzielle Risiken fir die Deutsche Balaton ergeben. Die finanziellen Risiken
kénnen in einer Minderung der Vermogenswerte und der Ergebnisse der Deutsche Balaton resultieren. Dabei
kénnen sich Einzelrisiken gegenseitig verstarken bzw. kénnen sich jedenfalls teilweise kompensieren. Diese
wechselseitigen Abhéngigkeiten berticksichtigt die Deutsche Balaton bei den fiir sie bedeutsamen Einzelrisiken,

die in Bezug auf Unternehmensbeteiligungen und andere Finanzinstrumente bestehen.

Im Rahmen der Risikosteuerung bildet das bei der Deutsche Balaton eingerichtete interne Kontrollsystem (IKS)
einen integralen Bestandteil des Risikomanagements. Die Steuerung von Chancen und Risiken ist bei der Deut-
sche Balaton nicht einer bestimmten organisatorischen Einheit zugeordnet, sondern im Rahmen des IKS als ein
integraler Bestandteil der Unternehmensfithrung eingerichtet. Daher verantwortet der Vorstand der Konzern-
muttergesellschaft Deutsche Balaton AG unmittelbar den Umfang und die Ausrichtung der eingerichteten Sys-

teme sowohl fir die Deutsche Balaton AG als auch fir den Deutsche Balaton-Konzern. Anhand der unterneh-
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mensspezifischen Anforderungen der Deutsche Balaton legt der Konzemvorstand den Umfang und die
Ausrichtung der eingerichteten Kontrollsysteme in eigener Verantwortung anhand der unternehmensspezifi-
schen Anforderungen fest und bestimmt deren Ausgestaltung. Konzernvorstand ist der Vorstand der Konzern-

muttergesellschaft.

Funktionsféhig eingerichtete angemessene Systeme zur Risikosteuerung ermoglichen ein frihzeitiges Erkennen
von Risiken und einen sorgsamen Umgang mit erkannten Risiken. Dennoch bleibt unternehmerisches Handeln
stets mit Risiken verbunden. Das Ziel der Deutsche Balaton ist daher der bewusste Umgang mit potenziellen Ri-

siken und eine verbesserte Kontrolle von Einzelrisiken sowie der konsequente Umgang mit auftretenden Risiken.

Zielsetzungen
Das Risikomanagement der Deutsche Balaton hat das Ziel, wesentliche Risiken aus der Geschéftstétigkeit zu
identifizieren, zu messen und zu steuern. Dabei ist es das Ziel des Risikomanagementsystems, jederzeit einen
Uberblick tiber die Risiken zu gewdhrleisten und so im Rahmen einer Risikovermeidung bzw. Risikominimierung
durch eine angemessene Chancen-/Risikoverteilung den Unternehmenserfolg zu optimieren. Hierbei ist fir
den Vorstand die Rendite auf das eingesetzte Kapital neben dem Wert je Aktie (Beteiligung) die zentrale Steu-

erungsgroRe.

Das aktive Risikomanagement dient der Sicherung des Fortbestandes des Konzerns und seiner Unternehmen,
d. h. der zukuinftigen Entwicklung und Ertragskraft des Deutsche Balaton-Konzerns. Zugleich sollen Einzelrisiken
reduziert werden, die eine Verletzung der Vertraulichkeit, Integritat und Verfligbarkeit der verwendeten oder
enthaltenen Informationen und Daten im Rahmen der Ausfiihrung von Tétigkeiten zur Folge haben. Im Rahmen
des Risikomanagements sollen auBerdem Abweichungen von den Unternehmenszielen erfasst werden, um

ein rechtzeitiges Gegensteuern zu ermoglichen.

Erkannte Risiken werden hinsichtlich ihres Einflusses auf die Deutsche Balaton AG oder den Deutsche Balaton-
Konzern untersucht und ihr mogliches Risikopotential ermittelt. In Einzelféllen erfolgt bereits auf dieser Ebene

die unterstiitzende Einschaltung externer Berater.

Der Vorstand sieht bei der Deutsche Balaton AG derzeit keine ,den Fortbestand der Gesellschaft geféhrdende
Entwicklungen®.

Organisatorischer Aufbau
Das Kontroll- und Risikomanagementsystem der Deutsche Balaton ist an der Geschéftstétigkeit der Deutsche

Balaton AG und des Konzerns ausgerichtet.

Auf Ebene der Konzernmuttergesellschaft sind die Mitarbeiter zu einer unverziglichen Ad-hoc-Berichterstattung
von aufgetretenen oder moglichen Risiken angehalten. Dartber hinaus findet im Rahmen von regelméRigen
Sitzungen ein Informationsaustausch statt, der eine Erkennung und Behandlung von Risiken ermoglicht.
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Im Konzern erfolgt die Risikosteuerung, ungeachtet der fortbestehenden und durch das Risikokontrollsystem
unangetasteten Verantwortung der Konzernobergesellschaft, grundséatzlich eigensténdig auf Ebene der jeweili-
gen Konzernunternehmen. Im Rahmen der konzernweiten Risikobeobachtung unterstiitzt die Deutsche Balaton
AG die Konzemunterehmen bei der Wahrmehmung der Aufgaben des Risikocontrollings. Im Rahmen der Risi-

kokontrolle steht der Konzernvorstand in einem regelmaliigen Austausch mit den Konzerngesellschaften.

Auf Ebene des Deutsche Balaton-Konzerns werden im Einzelfall externe Berater zur Unterstiitzung des Risiko-

prozesses hinzugezogen.

Die Identifizierung von Risiken erfolgt im Rahmen des auf Ebene der Unternehmensleitung angesiedelten Risi-
komonitorings, das eine zentrale Aufgabe des Risikomanagements darstellt. Bestandteile des Risikomonitoring-
prozesses sind unter anderem die Liquiditétsplanung sowie eine wochentliche Vermégensaufstellung, die auch
eine Aufstellung tber die Verdnderungen der Portfoliozusammensetzung und des Portfoliowertes beinhaltet.
Aus diesen Unterlagen lassen sich Frithwarnindikatoren in Bezug auf einzelne Risiken ableiten, anhand derer
sich Prognosen in Bezug auf Unternehmensrisiken erstellen lassen, die vom Vorstand durch verschiedene Sze-
narioanalysen ergénzt werden. Die Unternehmensleitung entscheidet auf Basis dieser Informationen, gegebe-
nenfalls unter Hinzuziehung externer Spezialisten, ob und in welchem Umfang MalRnahmen zur Risikobewsdlti-

gung zu ergreifen sind.

Der Vorstand erstattet dem Aufsichtsrat im Rahmen der Aufsichtsratssitzungen Berichte in Bezug auf die Ent-
wicklung einzelner Portfoliounternehmen sowie die Entwicklung des Konzerns. Der Aufsichtsrat hat aulerdem
einen Katalog zustimmungspflichtiger Geschéfte beschlossen, die der Konzernvorstand nur mit Zustimmung

des Aufsichtsrats vornehmen darf.

Durch die Ansiedelung des Risikomanagements auf Ebene der Unternehmensleitung ist eine laufende Uber-

wachung der eingeleiteten MaRnahmen auf ihre Wirksamkeit durch den Vorstand sichergestellt.

Einzelrisiken
Der Vorstand sieht als Risiken, die im Zusammenhang mit den Investitionen in Portfoliounternehmen und in
Finanzinstrumente stehen, insbesondere Marktpreisrisiken, Wechselkursrisiken, Zinsrisiken sowie Liquiditétsrisi-
ken. Die Verantwortung fiir die Risikomanagementaktivitdten in Bezug auf die Risiken in den vorgenannten
Bereichen obliegt dem Vorstand, der auch fir die Planung, Steuerung und Kontrolle der zuvor genannten Risi-

ken verantwortlich ist.

Allgemeine Marktpreisrisiken
Die von der Deutsche Balaton gehaltenen Beteiligungen unterliegen dem Risiko von Wertschwankungen. In
Bezug auf borsengehandelte Wertpapiere konnen Wertschwankungen aus sich @ndernden Marktpreisen auf
Grund einer allgemeinen Tendenz an den Aktienmaérkten resultieren. Diese kdnnen ihre Ursache beispielsweise
in konjunkturellen Faktoren haben. AuRerdem kénnen auch marktpsychologische Umstande zu Kursschwan-
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kungen und damit Marktpreisverdnderungen bei den borsennotierten Beteiligungen fiihren. Dieses allgemeine
Marktrisiko kann durch eine Diversifikation der Beteiligungen und ein aktives Portfoliomanagement nur bedingt
ausgeschlossen werden, da alle Wertpapiere dem Marktpreisrisiko gleichermaRen ausgesetzt sind. Die Veran-
derung der Zinsstrukturkurve hat ebenfalls Auswirkungen auf die Bewertung von Vermogenswerten, insbeson-
dere verzinslicher Wertpapiere mit festem Zinssatz. Die regelméllige Beobachtung der Bérsendaten sowie der
Unternehmens- und Borsennachrichten gibt dem Vorstand die Moglichkeit, marktpreisrelevante Ereignisse zu
erfassen und in der konkreten Situation geeignete MaRBnahmen zur Schadensminimierung treffen zu kénnen.

Der Vorstand Uberwacht regelmaliig die Wertanteile der Einzelpositionen der Beteiligungen.

Die Deutsche Balaton war in der Vergangenheit und im Geschéftsjahr 2011 auf Grund gesunkener Marktpreise
gezwungen, teilweise Abschreibungen auf den jeweils niedrigeren beizulegenden Wert von ihr gehaltener Ver-
mogensgegenstdnde und Beteiligungen an anderen Gesellschaften vorzunehmen. Solche Wertberichtigungen

konnen auch fur die Zukunft nicht ausgeschlossen werden.

Grundsétzlich geht die Deutsche Balaton von der Einbringlichkeit aller zum Bilanzstichtag nicht tiberfalligen und

nicht wertgeminderten Vermogenswerte aus.

Das maximale Risiko liegt bei allen Bilanzposten der Aktivseite (Vermdgenswerte) im Totalausfall.

In TEUR 31.12.2011 31.12.2010
Zur VerduRerung verfuigbare finanzielle Vermogenswerte 79.895 59.703
Sonstige Forderungen 308 331
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 5.161 4.242
Sonstige Vermogenswerte 8.773 6.536
Zu Handelszwecken gehaltene Wertpapiere 21.413 28.695
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente 14519 8.767

Branchenspezifische Beteiligungsrisiken
Neben allgemeinen Marktpreisrisiken bestehen Risiken, die sich in einzelnen Unternehmensbranchen realisie-
ren kdnnen. So konnen sich bei Beteiligungen der Deutsche Balaton wirtschaftliche, rechtliche, technologische
oder wettbewerbsspezifische Rahmenbedingungen verdndern. Der Beteiligungsansatz der Deutsche Balaton ist
grundsétzlich nicht branchenspezifisch. Die Unternehmensbranchen, in welche die Deutsche Balaton durch
Eingehen von Beteiligungen investiert, sind nur ein Kriterium fur die Auswahl einzugehender Investments. Der
Vorstand ist bestrebt, eine Diversifikation des Portfolios beizubehalten und so das branchenspezifische Beteili-
gungsrisiko zu begrenzen. Die nicht auf bestimmte Branchen begrenzte Streuung des Beteiligungsportfolios
bietet dem Vorstand die Chance, Veranderungen branchenspezifischer Rahmenbedingungen nach Abwégung

der Chancen und Risiken fiir neue Investments zu nutzen.



Unternehmensspezifische Beteiligungsrisiken
Unter unternehmensspezifischen Risiken versteht der Vorstand das Risiko einer riickldufigen Entwicklung des
Marktpreises von Beteiligungen, die urséchlich auf unmittelbar oder mittelbar bei dem Beteiligungsunterneh-
men vorhandene Faktoren zuriickgeht. Sollten sich unternehmensspezifische Risiken einschlieRlich tech-
nologischer Entwicklungen, welche fir das jeweilige Beteiligungsunternehmen von Bedeutung sind, realisieren,
kénnte die Deutsche Balaton einen beabsichtigten VerduRerungsgewinn nicht erzielen und misste gegebenen-
falls sogar einen Verlust bis hin zum Totalausfall hinnehmen. Dies kénnte negative Auswirkungen auf die Ver-

mogens-, Finanz- und Ertragslage der Deutsche Balaton haben.

Im Konzern wird versucht, dieses Risiko durch eine dem potenziellen Investment angemessene Voranalyse zu
minimieren und wégt die erwarteten Chancen und Risiken eines Beteiligungsinvestments vor Eingehen eines
Investments gegeneinander ab. Weiterhin gibt die regelméRige Beobachtung der Borsen- und Finanzdaten so-
wie der Unternehmens- und Borsennachrichten dem Vorstand die Moglichkeit, unternehmensspezifische Ereig-
nisse zu erfassen und geeignete MaBnahmen zur Schadensminimierung treffen zu kénnen. Der Konzernvor-

stand Uberwacht regelmé&Rig die Wertanteile der Einzelpositionen der Beteiligungen.

Sensitivitdtsanalyse

Der Buchwert der zur VerdulRerung verfiigbaren finanziellen Vermagenswerte (Tz. 22) belduft sich auf insge-
samt 79.895 TEUR (Vj. 59.703 TEUR) und stellt damit zum 31. Dezember 2011 39 % (Vj. 35 %) der Vermo-
genswerte des Konzerns dar. Eine Verringerung des Marktpreises in Héhe von 10 % reduziert beispielsweise
den Buchwert um 7.990 TEUR (Vj. 5.970 TEUR). Entsprechend hoch wiirde sich auch das Eigenkapital des
Konzerns vor Berticksichtigung von Steuereffekten reduzieren. Erhéht sich dagegen der Marktpreis der zur Ver-
duBerung verftigbaren finanziellen Vermégenswerte um 10 %, so wiirde sich auch das Eigenkapital des Kon-
zems vor Berlicksichtigung von Steuereffekten um 7.990 TEUR (V). 5.970 TEUR) erhthen.

Wechselkursrisiken
Wechselkursrisiken bestehen in Bezug auf auslandische Wertpapiere und Forderungen bzw. Verbindlichkeiten.
Der Vorstand ist bemiiht, den Einfluss von Wechselkursschwankungen gering zu halten. Forderungen und Ver-
bindlichkeiten in ausléndischen Wéhrungen spielen eine eher untergeordnete Rolle im Geschéft der Deutsche

Balaton. In Einzelféllen erfolgt eine Absicherung des Wechselkursrisikos durch Wéhrungssicherungsgeschéfte.

Liquiditdtsrisiken in Bezug auf Beteiligungen
Liquiditétsrisiken in Bezug auf die Marktliquiditét borsennotierter Beteiligungen kénnen auf Grund einer nur
geringen Liquiditét der im Portfolio der Deutsche Balaton gehaltenen Beteiligungen bestehen. Die Deutsche
Balaton beteiligt sich auch an bérsennotierten Unternehmen, die nur eine geringe Marktliquiditat aufweisen,
aber kurz- bis mittelfristig ein groBes Chancen-/Risiko-Verhéltnis aufweisen. Beteiligungen an bérsennotierten
Unternehmen mit einer geringen Handelsliquiditét bergen jedoch oftmals auch das Risiko in sich, dass ein
Verkauf der Beteiligung tber die Borse nur schwer oder gar nicht moglich ist. Dieses Risiko ist auch Beteiligun-

gen, die nicht an einer Bérse gehandelt werden, immanent. Die VerduBerung von nicht bérsennotierten Unter-
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nehmensbeteiligungen ist oftmals nur im Rahmen eines aufwéandigen, strukturierten Verkaufsprozesses mog-
lich.

Der Vorstand versucht, dieses Risiko durch eine umfangreiche Voranalyse potenzieller Beteiligungsobjekte zu
minimieren und wagt die erwarteten Chancen und Risiken eines Beteiligungsinvestments vor Eingehen eines

Investments sorgféltig gegeneinander ab.

Im gegenwaértigen Marktumfeld sieht der Vorstand die VerduBerungsmaoglichkeiten verbessert.

Kreditbeschaffungsrisiken
Verschiedene Banken haben der Deutsche Balaton laufende Kreditrahmen in unterschiedlicher Hohe einge-
rdumt. Die Deutsche Balaton nimmt aus den eingerdumten Kreditrahmen laufend Kredit in Anspruch. Die je-
weils in Anspruch genommenen Kreditlinien sind in ihrer jeweiligen Hohe zumeist mit borsennotierten und von
den jeweiligen Banken als beleihbar akzeptierten Wertpapieren ausreichend zu besichern. Das allgemeine
Marktpreisrisiko sinkender Wertpapierpreise bérsennotierter Wertpapiere kann dazu fihren, dass eine ausrei-
chende Besicherung der in Anspruch genommenen Kredite nicht mehr dargestellt werden kann und die Bank
den Kredit zur sofortigen Riickzahlung fallig stellt. AuRerdem kann die Prolongation von Krediten erschwert oder
unmaoglich sein oder die Bank kann laufende Kredite, die bis auf Weiteres oder kurzfristig gewahrt sind, kiindi-
gen. Zudem kann die Bank die jeweils zugrunde gelegten Beleihungswerte einseitig zum Nachteil der Deutsche

Balaton anpassen und das zur Verfligung stehende Kreditvolumen hierdurch verringern.

Der Vorstand versucht, dieses Risiko durch eine vorausschauende und vorsichtige Planung der Kreditinan-
spruchnahmen zu minimieren. Zur weiteren Verminderung von Kreditbeschaffungsrisiken erfolgt die Inan-

spruchnahme von Krediten auf mehrere Banken verteilt.

Sensitivitdtsanalyse
Die kurzfristigen (Tz. 34) und langfristigen finanziellen Schulden (Tz. 32) des Konzerns betragen zum 31. De-
zember 2011 63.634 TEUR (Vj. 34.887 TEUR). Ein Anstieg des Marktwertes der hingegebenen Sicherheiten
um 10 % wirde eine hohere Inanspruchnahme der Kreditlinien ermdéglichen. Eine Verminderung der Markt-
werte der Sicherheiten wiirde die Maglichkeiten einer Kreditinanspruchnahme reduzieren. Zum Bilanzstichtag
betrégt der Marktwert beleihbarer Wertpapiere 97.638 TEUR (Vj. 78.187 TEUR). Der angenommene Anstieg
um 10 % wiirde den Marktwert um 9.764 TEUR erhthen. Eine angenommene Verminderung um 10 % wiirde

den Marktwert in gleicher Hohe reduzieren.
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Fdlligkeitsanalyse der Restlaufzeiten

Die Restlaufzeiten zum 31. Dezember 2011 gliedern sich wie folgt:

In TEUR taglich fallig bis 1 Jahr 1 bis 5 Jahre iiber 5 Jahre
Finanzielle Schulden (kurzfristig) 39.637 8.790 0 0
Finanzielle Schulden (langfristig) 0 0 10.817 4.390
Gesamt 39.637 8.790 10.817 4.390

Die Auszahlungen stellen sich wie folgt dar:

1 bis Uber
In TEUR 5 Jahre Zinsen Tilgung 5 Jahre Zinsen Tilgung
Finanzielle Schulden
(langfristig) 10.817 1.916 11.066 4.390 256 4.141
Gesamt 10.817 1.916 11.066 4.390 256 4.141

In der Félligkeitsanalyse sind derivative Verbindlichkeiten i. H. v. 120 TEUR mit einer Félligkeit von 1-5 Jahren

enthalten.

Es bestehen kurzfristige Vermagenswerte i. H. v. 66.235 TEUR, die binnen eines Jahres verdulerbar sind und

daher die Liquiditatsabflisse ausgleichen kénnen.

Die Restlaufzeiten zum 31. Dezember 2010 gliedern sich wie folgt:

In TEUR taglich fallig bis 1 Jahr 1 bis 5 Jahre iiber 5 Jahre
Finanzielle Schulden (kurzfristig) 12.044 6.117 0 0
Finanzielle Schulden (langfristig) 0 0 12.118 4610
Gesamt 12.044 6.117 12.118 4.610

Die Auszahlungen stellen sich wie folgt dar:

1 bis Uber
In TEUR 5 Jahre Zinsen Tilgung 5 Jahre Zinsen Tilgung
Finanzielle Schulden
(langfristig) 12.118 2.631 12.565 4610 458 4.163
Gesamt 12.118 2,631 12.565 4.610 458 4.163
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Zinsdnderungsrisiko
Der tiberwiegende Teil der Konzemschulden ist kurzfristig fallig. Hierdurch unterliegt der Konzern einem beson-
deren Zinsanderungsrisiko. Als kurzfristiges Fremdkapital gelten im Konzern alle Schulden mit einer Laufzeit bis
zu einem Jahr. Es erfolgt ein Einsatz von Zinsderivaten zur Absicherung eines bestimmten Zinsniveaus, da die
Hohe der flissigen Mittel starken Schwankungen unterliegt und nur schwer prognostizierbar ist. Die Zinsswaps
werden nicht im Rahmen einer Sicherungsbeziehung bilanziert. Bei massiven Verdnderungen der Zinssétze wird

der Vorstand geeignete MaRRnahmen einleiten.

Sensitivitdtsanalyse
Die kurzfristigen Schulden (Tz. 34) und langfristigen finanziellen Schulden (Tz. 32) des Konzerns betragen zum
31. Dezember 2011 63.634 TEUR (Vj. 34.887 TEUR). Ein Anstieg des Zinssatzes um 100 Basispunkte, unter
der Voraussetzung einer konstanten Kreditinanspruchnahme und Zinsmarge, erhoht die jahrlichen Zinszahlun-
gen des Konzerns vor Berticksichtigung von Steuereffekten um 477 TEUR (Vj. 349 TEUR). Die zusétzlichen

Zinszahlungen wirden das Periodenergebnis des Konzerns vermindern.

Analyse der Verzinsung von Vermdgenswerten und Verbindlichkeiten

Die Analyse der verzinslichen Vermogenswerte und Schulden stellt sich wie folgt dar:

In TEUR 31.12.2011 31.12.2010

Vermogenswerte (festverzinslich) 21.120 18.467

Vermogenswerte (variabel verzinslich) 16.836 11.216

Finanzielle Schulden (festverzinslich) 15.932 12.415

Finanzielle Schulden (variabel verzinslich) 47702 22.472
Finanzmarktrisiken

Die Deutsche Balaton ist aufgrund ihres Schwerpunktes im Bereich von Unternehmensbeteiligungen von der
Stabilitat der Finanzmarktsysteme, insbesondere den Borsen und Banken, abhéngig. Darlber hinaus bestehen
fur die Deutsche Balaton Finanzmarktrisiken in Form von Zinsschwankungen sowie der Anderungen von Wech-
selkursen, Aktienkursen und Rohstoffpreisen. Die Finanzmarktrisiken kénnen einen negativen Einfluss auf die
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Deutsche Balaton haben. Die Deutsche Balaton steuert und tber-
wacht Finanzmarktrisiken tiberwiegend im Rahmen der operativen Geschéfts- und Finanzierungsaktivitdten und

bei Bedarf durch den Einsatz derivativer Finanzinstrumente.

Die Deutsche Balaton ist als Beteiligungsunternehmen insbesondere Kursschwankungen an den Aktienmérkten
ausgesetzt. Insbesondere Wertpapiere, die eine geringe Marktliquiditét aufweisen, bergen ein Risiko des Wert-
verlustes. Durch die regelméRige Beobachtung der Borsenentwicklung ist eine angemessene Risikosteuerung
durch den Vorstand gewahrleistet. Der Vorstand trifft in der konkreten Situation, unter Beachtung des Anlageho-

rizonts, geeignete MaBnahmen zur Schadensminderung.



Kreditrahmen sind wertmalig stets durch den Beleihungswert begrenzt. Kurzfristigen Zinsanderungen kann
durch die kurzfristige Ruckfiihrung von Kreditlinien durch die VerduRerung liquider Wertpapiere begegnet wer-
den. Darlber hinaus besteht im Einzelnen ein Emittentenrisiko. Hierunter versteht die Deutsche Balaton das
Risiko in Bezug auf die geschéftliche Entwicklung einzelner Emittenten von Wertpapieren. Das Emittentenrisiko
kann dazu fuhren, dass einzelne Emittenten keine Ausschittungen vornehmen kénnen. Hierdurch kann die
Liquiditadt und Ertragslage der Deutsche Balaton beeintrachtigt werden. Die Deutsche Balaton ist bemiht, das

Emittentenrisiko durch eine Diversifikation des Beteiligungsportfolios zu begrenzen.

Liquiditdtsrisiken (Finanzierungsrisiken)
Im Bereich der Finanzierungsrisiken ist die Deutsche Balaton dem Risiko ausgesetzt, kurzfristig fallig werdende
Forderungen nicht oder nicht vollstandig rechtzeitig bedienen zu kénnen. Die Deutsche Balaton steuert diese
Liquiditétsrisiken durch die Begrenzung der Inanspruchnahme von Lombardkrediten, die wertméRig auf den
jeweiligen Beleihungswert begrenzt sind. Auf Basis der Depotwerte und Beleihungswerte erfolgt eine regelmé-
Rige Uberpriifung der Kreditlimite durch den Vorstand. Im Rahmen einer Liquiditétsplanung erfasst der Vorstand

die Liquiditétsrisiken und trifft MaBnahmen zur Minimierung dieser Risiken.

Kapitalmanagement

Das dem Konzern zur Verfiigung stehende Eigen- und Fremdkapital wird in diverse Vermogenswerte investiert.

Die Grundlage fir das Kapitalmanagement der Deutsche Balaton AG stellen die Vermogenswerte in der vom
Management regelmaRig erstellten Vermogenstbersicht dar. Jedes Investment muss unter Chance-Risiko-Ge-
sichtspunkten eine angemessene Eigenkapitalverzinsung erreichen. Zur Optimierung der Kapitalstruktur und
somit einer Verbesserung der Eigenkapitalverzinsung wird das Verhéltnis von Eigenkapital und Fremdkapital
stetig optimiert und gegebenenfalls angepasst. Das bedeutet, dass der Konzern fur jedes Investment den Eigen-
und Fremdkapitalanteil bestimmt, da der Konzern fir jede Investition die ideale Kombination ftr das Unterneh-
men anstrebt. Ziel des Kapitalmanagements ist auch eine ausreichende und die Mindestkapitalanforderungen
erfullende Versorgung des Unternehmens mit Eigenkapital. Die Mindestkapitalanforderungen beziehen sich
einerseits auf die Einhaltung aktienrechtlicher Vorschriften des § 92 AktG und andererseits auf Vorgaben der
Banken zur Gewéhrung von Kreditlinien und Festkrediten. Der Deutsche Balaton-Konzern hat sich im Rahmen
dieser Kreditvertrége zur Einhaltung von betriebswirtschaftlichen Kennzahlen verpflichtet. Diese Kennzahlen
werden zur Einhaltung der kreditvertraglichen Vorgaben regelméRig Gberpruft. Im Berichtszeitraum wurden die

Mindestkapitalanforderungen erfillt, diese werden voraussichtlich auch in 2012 und 2013 erfillt.

Insgesamt ergibt sich fir den Deutsche Balaton-Konzern folgende Kapitalzusammensetzung:

Deutsche Balaton

Aktiengesellschaft

Konzernanhang

177



In TEUR 31.12.2011 31.12.2010

Konzerneigenkapital 124.053 121.203
Langfristige Konzernschulden 20.072 20.940
Kurzfristige Konzernschulden 62.004 29.390
Gesamtkapital des Konzerns 206.129 171.533
Konzerneigenkapitalquote 60,2 % 70,7 %

40. Angaben zur Kapitalflussrechnung

In der Kapitalflussrechnung nach IAS 7 werden Zahlungsstrome erfasst, um Informationen Uber die Bewegung
der Zahlungsmittel des Unternehmens darzustellen. Die Zahlungsstrome werden nach betrieblicher Tatigkeit
sowie nach Investitions- und Finanzierungstatigkeit unterschieden. Es wird die indirekte Darstellungsform fiir
Cashflows aus betrieblicher Tétigkeit angewendet.

Einzahlungen und Auszahlungen aus langfristigen finanziellen Vermogenswerten und sonstigen langfristigen
Forderungen werden grundsétzlich als Cashflow aus Investitionstatigkeit und nicht als Cashflow aus betriebli-

cher Tétigkeit dargestellt, da diese Klassifizierung aus unserer Sicht einer klareren Darstellung dient.

Der Finanzmittelfonds am Anfang und am Ende der Periode besteht in Form von Bankguthaben und entspre-

chenden Aquivalenten in folgender Zusammensetzung:

In TEUR 31.12.2011 31.12.2010
Kasse und Guthaben bei Kreditinstituten 14.519 8.767
14.519 8.767

Far Unternehmenserwerbe wurde im Geschéftsjahr der Betrag von 1.412 TEUR (Vj. O TEUR) aufgewendet.
Dieser Betrag wurde komplett aus Zahlungsmitteln oder Zahlungsmitteléquivalenten aufgewendet. Zahlungs-
mittel oder Zahlungsmitteldquivalente wurden in Hohe von 1.975 TEUR (Vj. O TEUR) erworben. Es wurden
Vermdogensgegenstande in Hohe von 6.268 TEUR (Vj. O TEUR) und Schulden in Hohe von 5.158 TEUR (Vj. O
TEUR) erworben.

41. Ergebnis je Aktie nach IAS 33
Das unverwdsserte Ergebnis je Aktie errechnet sich aus der Division des auf die Deutsche Balaton AG entfallen-

den Konzermjahrestiberschusses und der gewichteten durchschnittlichen Anzahl der wéhrend des Geschéfts-

jahres ausstehenden Aktien.
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Eine Verwésserung des Ergebnisses je Aktie kann durch die Ausgabe potenzieller Aktien resultieren. Zum Bilanz-
stichtag ist die Berticksichtigung von verwéssernden potenziellen Aktien auf Grund von beschlossenen Kapital-
erhéhungen aus bedingtem oder genehmigtem Kapital bei der Berechnung des verwésserten Ergebnisses je
Aktie nicht erforderlich, da keine verwassernden MalRnahmen bestehen bzw. sich keine verwassernden Titel im

Umlauf befinden.

31.12.2011 31.12.2010
Periodenergebnis nach Minderheitsanteilen (TEUR) 5.873 17.830
Aktienanzahl zum Stichtag 11.288.436 11.435.378
gewichtete durchschnittliche Aktienanzahl im Umlauf 11.384.796 11.602.221
unverwassertes und verwassertes Ergebnis je Aktie (EUR) 0,52 1,54

Neben dem Ergebnis je Aktie ist auch das Ergebnis je Aktie aus fortgefiihrter und eingestellter Geschéftstétigkeit

anzugeben:
31.12.2011 31.12.2010
Periodenergebnis nach Minderheitsanteilen (TEUR) 5.873 17.830
Anpassung fur eingestellte Geschéftstatigkeit (TEUR) 0 5413
Periodenergebnis aus fortgefiihrter Geschaftstatigkeit
nach Minderheitsanteilen (TEUR) 5.873 12.417
Aktienanzahl zum Stichtag 11.288.436 11.435.378
gewichtete durchschnittliche Aktienanzahl im Umlauf 11.384.796 11.602.221
unverwdssertes und verwdssertes Ergebnis je Aktie (EUR) 0,52 1,07
31.12.2011 31.12.2010
Periodenergebnis nach Minderheitsanteilen (TEUR) 6.134 19.818
Anpassung fur fortgefiihrte Geschéftstétigkeit (TEUR) 6.134 14.405
Periodenergebnis aus eingestellter Geschéftstatigkeit
nach Minderheitsanteilen (TEUR) 0 5413
Aktienanzahl zum Stichtag 11.288.436 11.435.378
gewichtete durchschnittliche Aktienanzahl im Umlauf 11.384.796 11.602.221
unverwassertes und verwassertes Ergebnis je Aktie (EUR) 0 0,47

Es erfolgt eine Uberleitung der gewichteten durchschnittlichen Anzahl von Aktien fiir das Geschéftsjahr 2011
sowie 2010, welche als Nenner in der Berechnung des unverwasserten und verwésserten Ergebnisses je Aktie

verwendet wurden:
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Stiickzahl Tage
Aktien im Umlauf (01.01.11-04.04.11) 11.435.378 96
Aktienrtickkauf | 100
Aktien im Umlauf nach Ruckkauf | (05.04.11-06.04.11) 11.435.278 2
Aktienrtickkauf Il 32
Aktien im Umlauf nach Ruckkauf Il (07.04.11-07.04.11) 11.435.246 1
Aktienrtckkauf 1l 470
Aktien im Umlauf nach Rickkauf 111 (08.04.11-19.04.11) 11.434.776 12
Aktienrtickkauf IV 105
Aktien im Umlauf nach Ruckkauf IV (20.04.11-05.07.11) 11.434.671 77
Aktienrtickkauf V 8.864
Aktien im Umlauf nach Ruckkauf V (06.07.11-06.07.11) 11.425.807 1
Aktienrtickkauf VI 75
Aktien im Umlauf nach Ruckkauf VI (07.07.11-10.07.11) 11.425.732 4
Aktienrtickkauf VII 37.300
Aktien im Umlauf nach Rickkauf VI (11.07.11-19.09.11) 11.388.432 71
Aktienrtickkauf VI 16.854
Aktien im Umlauf nach Rickkauf VI (20.09.11-20.09.11) 11.371.578 1
Aktienrtickkauf IX 55.527
Aktien im Umlauf nach Rickkauf IX (21.09.11-21.09.11) 11.316.051 1
Aktienrtickkauf X 22.485
Aktien im Umlauf nach Ruckkauf X (22.09.11-23.09.11) 11.293.566 100
Aktienrtickkauf XI 5.130
Aktien im Umlauf nach Rickkauf XI (31.12.2011) 11.288.436
Im Geschéftsjahr 2011 waren durchschnittlich 11.384.796 Aktien im Umlauf.

Stiickzahl Tage
Aktien im Umlauf (01.01.10-31.05.10) 11.640.424 151
Aktienrtckkauf | 58.001
Aktien im Umlauf nach Ruckkauf | (01.06.10-07.06.10) 11.582.423 7
Aktienrtickkauf 11 5.286
Aktien im Umlauf nach Ruckkauf Il (08.06.10-30.09.10) 11.577.137 115
Aktienrtickkauf 111 3.935
Aktien im Umlauf nach Ruckkauf 111 (01.10.10-03.10.10) 11.573.202 3
Aktienrtickkauf IV 336
Aktien im Umlauf nach Ruckkauf IV (04.10.10-07.10.10) 11.572.866 4
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Stiickzahl Tage
Aktienrtickkauf V 15
Aktien im Umlauf nach Rickkauf V (08.10.10-28.12.10) 11.572.851 82
Aktienrtickkauf VI 14.865
Aktien im Umlauf nach Rickkauf VI (29.12.10-30.12.10) 11.557.986 3
Aktienrtickkauf VII 122.608
Aktien im Umlauf nach Rtckkauf VIl (31.12.10) 11.435.378

Im Geschéftsjahr 2010 waren durchschnittlich 11.602.221 Aktien im Umlauf.

42. Angaben zur Segmentberichterstattung

Das Geschéft des Viermogensaufbaus als Investmentspezialist wird bei der Deutsche Balaton AG auf globaler
Basis, dass heil’t ohne Fokus auf Branchen und Regionen, durchgefiihrt. Dabei investiert der Deutsche Balaton-

Konzern sowohl in Unternehmen als auch Immobilien sowie andere Investmentanlagen.

Abgrenzung der Segmente
Die Segmentberichterstattung nach IFRS 8 fordert Angaben zu Segmenten in Analogie zur internen Steuerungs-

und Berichtsstruktur des Konzerns.

Der Deutsche Balaton-Konzern unterteilt die Segmente in Teilkonzerne, wie an den Konzernvorstand berichtet

wird.

Die Deutsche Balaton AG bildet hierbei ein eigenstédndiges Segment. Die Tatigkeit des Segments ,Deutsche
Balaton” ist die Ubernahme der Holdingaufgaben sowie der Erwerb, das Halten und der Verkauf von tiberwie-

gend borsennotierten Wertpapieren sowohl als Eigenkapital- wie auch als Fremdkapitalinstrument.

Die Gesellschaften ABC Beteiligungen AG und Heidelberger Beteiligungsholding AG bilden als Teilkonzern ein
berichtspflichtiges Segment. Die Tatigkeit dieses Segments ist seit 2010 im Wesentlichen der Erwerb, das Hal-
ten und der Verkauf von tberwiegend bérsennotierten Wertpapieren und Anleihen sowohl als Eigenkapital- wie

auch als Fremdkapitalinstrument.

Der Teilkonzern Fidelitas bildet ein weiteres Segment, welches vorwiegend in mittelsténdische Unternehmen in
Sondersituationen wie Insolvenz und Nachfolgeregelungen investiert. In diesem Segment sind die Finanzdaten
der Fortuna Maschinenbau Holding AG und der Fortuna Technology GmbH, einem Backereimaschinenherstel-
ler, sowie die Gesellschaften der Lenk-Gruppe, einem Spezialpapierhersteller, enthalten.
In 2011 wurde das Segment enweitert, um die neu gegriindeten Gesellschaften SP Verwaltungs GmbH, SP
Service GmbH, SP Schwarzwald Papierwerke AG und die Schwarzwald Papierwerke AC.
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Samtliche in den Konzernabschluss einbezogene Gesellschaften der ComerstoneCapital bilden mit den dazu-
gehorigen Konzerngesellschaften der Eppstein-Gruppe ein Segment. Dieses Segment bildet die Tétigkeit der
CornerstoneCapital ab, die mit einem erfahrenen Team an Private Equity Spezialisten in mittelstandische Unter-
nehmen investiert. Die Eppstein Gruppe ist ein Hersteller von hochwertigen NE-Folien. In 2011 wurde das
Segment erweitert um die Gesellschaften Data Management Invest AG und Eltec Electronic AG. Die Eltec

Electronic AG vertreibt Embedded Computer Technologien.

Die Gesellschaften des Teilkonzerns Stratec bilden das Segment ,Stratec”. Das Segment ,Stratec” bildet tiber-
wiegend die Investitionen in zu Wohnzwecken genutzte Wohnimmobilien ab. Die Stratec investiert in vermie-

tete Mehrfamilienh&user in der Bundesrepublik und erzielt hieraus Vermietungsumsétze.

Das in 2011 erstmalig ausgewiesene Segment ,Sonstige” umfasst die Gesellschaften Marcato AG, ConBrio AG
sowie die Carus AG.

Hierbei handelt es sich um Vorratsgesellschaften und eine kleinere Immobiliengesellschaft.

Die Umsatzerlose in diesem Segment resultieren aus den Mietertrdgen der Carus AG und aus dem Wiederver-
kauf von Software der ConBrio AG.

Die regionale Segmentberichterstattung unterscheidet zwischen Inland und Ausland. Der juristische Sitz des
Unternehmens ist malRgebend fir die Klassifizierung in Inland oder Ausland sowie der Standorte der Vermo-

genswerte.

Segmentinformationen
Die Segmentdaten wurden auf der Grundlage der im Konzernabschluss angewendeten Bilanzierungs- und

Bewertungsmethoden ermittelt.

Die AuBenumsatzerlose représentieren die Erlése aus der Vermietung der als Finanzinvestition gehaltenen Im-
mobilien des Teilkonzerns Stratec in Hohe von 1.083 TEUR sowie die Umsatzerlose von den Industrie-
unternehmen Eppstein in Hohe von 28.944 TEUR, Fortuna in Hohe von 12.472 TEUR, Lenk in Héhe von
36.961 TEUR und Eltec AG in Hohe von 362 TEUR.

Die konzerninternen Transaktionen resultieren aus Leistungsbeziehungen innerhalb des Konzerns zwischen
den Segmenten. Zwischen den Konzerngesellschaften wurden konzerninterne Darlehen mit kurzer und — in
geringem Umfang — langer Laufzeit abgeschlossen. Die Verrechnung erfolgt auf Grundlage markttiblicher Kon-
ditionen. Die Segmente arbeiten unabhangig voneinander, weshalb diese Transaktionen gewdhnlich nur einen

geringen Umfang haben.

Das Segmentergebnis wird als Periodenergebnis vor Ertragsteuern dargestellt.
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Das Segmentvermogen stellt das betriebsnotwendige Vermogen der einzelnen Segmente dar. Es umfasst alle

Bilanzpositionen mit Ausnahme von Steuerforderungen fir laufende und latente Ertragsteuern. Geschéfts- und

Firmenwerte werden dem jeweiligen Segment zugeordnet.

In den Segmentschulden sind die operativen Schulden der einzelnen Segmente enthalten. Verbindlichkeiten

aus laufenden und latenten Ertragsteuern werden nicht in den Segmentschulden ausgewiesen.

Die Uberleitung des Segmentvermdgens auf das Konzernvermagen bzw. der Segmentschulden auf das Fremd-

kapital des Konzerns stellt sich wie folgt dar:

In TEUR 31.12.2011 31.12.2010
Segmentvermogen 200.374 168.377
Steuerforderungen (laufend und latent) 5.755 3.156
Konzernvermégen 206.129 171.533
In TEUR 31.12.2011 31.12.2010
Segmentschulden 79.358 46.461
Steuerschulden (laufend und latent) 2717 3.868
Konzernfremdkapital 82.075 50.329
Segmentberichterstattung

nach Regionen Deutschland Ausland

In TEUR 2011 2010 2011 2010
Umsatzerlose mit Dritten 39.217 36.624 40.923 33.338
Segmentvermdgen 191.619 158.314 8.754 10.062
Investitionen in langfristiges

Segmentvermdgen 14.074 3.343 128 0
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Balaton ABC / HDBH CornerstoneCapital

In TEUR 2011 2010 2011 2010 2011 2010
Umsatzerlose 127 6 0 0 29.306 24.820
- davon mit Dritten 0 0 0 0 29.306 24.820
- mit Segmenten 127 6 0 0 0 0
Bestandsverdnderungen 0 0 0 0 -165 1.371
Aufwand fiir Roh-, Hilfs-,
Betriebsstoffe 0 0 0 0| -16480| -12.876
Sonstige betriebliche Ertridge 8.418 11.993 3.306 4.534 4.116 756
Zuwendungen an Arbeitnehmer -685 -624 -102 -117 -6.105 -6.021
Abschreibungen =31l =21/, =7/ =7 -1.505 -1.365
- davon planmaRig 31 -27 -7 -7 -1.505 -1.365
- aulerplanmaRig 0 0 0 0 0 0
sonstige betriebliche
Aufwendungen -2.258 -2.543 -1.152 -1.260 -4.724 -5.622
- davon nicht zahlungswirksam -584 -1.463 -241 -17 -1.250 -1.550
Finanzertrag 4.424 3.523 1.558 1.681 289 1.590
- davon Zinsertrag 2.689 1.155 1.304 1.219 280 108
Finanzaufwand -6.148 -4.560 -2.007 -1.851 -923 -1.058
- davon Zinsaufwand -885 -529 -193 -1.291 -883 -604
- davon Wertminderungen -5.263 -3.866 -1.814 -532 -41 -10

(nicht zahlungswirksam)
Ergebnis aus Anteilen an
assoziierten Unternehmen <29 255 0 0 974 951
Segmentergebnis
(Ergebnis vor Ertragsteuern)* 2918 8.024 1.596 2.981 4783 7.957
Ertragsteuern (nachrichtlich) -306 441 205 -34 -26 -782
Segmentvermdgen 160.319 | 134.212 34.615 25.989 56.294 48.042
- davon Anteile an 29.104 14.054 0 0 4.020 13.365

assoziierten Unternehmen
Segmentschulden 67517 32.374 8.059 147 22.106 25.583
Investitionen in langfristiges
Segmentvermdgen 9.042 5 37 5 2.010 1.004

*inkl. Ergebnis a. z. VerduBerung gehaltene langfristige Vermogenswerte
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Fidelitas Stratec Sonstige Konsolidierung Konzern
| 2010 | | 2000 | 2010 | | 2010 | 2010
44176 1.137 -177 69.962
44176 1.137 -177 69.956
0 0 0 6
-384 -145 -1.928
-384 -145 -1.928
0 0 0
-5.285 -664 -13.756
-4 -28 -1.813
23 21 4.756
23 1 2.285
-471 -292 859 -7.373
-276 -292 0 -2.992
0 0 28 -4.380
16.334 8.603 168.376
0 0 0 27419
11.682 7.720 0] | 31045 46.461
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43. Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Im Januar 2012 konnte der Deutsche Balaton-Konzern mit dem Erwerb von 100 % der Aktien der Infoniga SQL
AG, Baar (Schweiz) um ein weiteres Unternehmen erweitert werden. Die Infoniga SQL AG vertritt in den Berei-
chen Data Availability und Information Management ein gesamtheitliches Konzept, von der Idee Uber die Kon-
zeption bis hin zur Implementierung und Einfiihrung von umfassenden Gesamtlésungen. Sie stiitzt sich dabei

auf leistungsstarke Standardsoftware und bietet ein komplettes Paket von Dienstleistungen.

Ebenfalls im Mé&rz 2012 konnte zusammen mit Premium Equity Partners eine bindende Vereinbarung tiber den
Kauf einer Mehrheitsbeteiligung an der ACTech Holding GmbH, Freiberg/Sachsen abgeschlossen werden. Die
ACTech Holding GmbH ist alleinige Gesellschafterin der 1995 gegrindeten ACTech GmbH. ACTech ist Markt-
fUhrer unter den Dienstleistern fur die schnelle Herstellung von Gussteilprototypen. Abnehmer sind entwick-
lungsintensive Industrien wie der Automobilbau. In den letzten Jahren wurde die Marktprésenz tiber Westeuro-
pa und die USA hinaus nach Indien ausgedehnt.

Im Januar 2012 konnte die Deutsche Balaton AG im Rahmen eines freiwilligen &ffentlichen Aktienrickkaufan-
gebots insgesamt 58.938 eigene Aktien zu einem Erwerbspreis von 8,50 EUR je Aktie erwerben. Zusammen
mit den bereits im Bestand befindlichen Stlick 351.988 eigenen Aktien hélt die Deutsche Balaton AG seitdem
410.926 eigene Aktien mit einem rechnerischen Anteil am Grundkapital von 410.926,00 EUR.

Im Januar 2012 konnte in dem Spruchverfahren betreffend die Abfindung und den Ausgleich aus dem Beherr-
schungs- und Gewinnabfihrungsvertrag zwischen der ehemaligen Metallgesellschaft AG und der ehemaligen
Gea AG, dem die Hauptversammlung der damaligen Gea AG am 18. August 1999 zugestimmt hat, ein Ver-
gleich geschlossen werden, durch den die Deutsche Balaton weitere Aktien der Gea Group AG erhalten soll. Bei
Wirksamwerden des Vergleichs wiirde im Deutsche Balaton-Konzern (IFRS), auf Basis des Borsenkurses zum
30. Dezember 2011 fir eine Aktie der Gea Group AG und unter Berticksichtigung der mit dem maglichen
Vergleich verbundenen Verwdsserung, ein positiver Ertrag vor Steuern in Hohe von rd. 2,7 Mio. EUR entstehen.
Die Wirksamkeit des Vergleichs, der unter verschiedenen noch einzutretenden Bedingungen geschlossen wur-

de, tritt voraussichtlich in 2012 ein.

Gleichfalls im Januar 2012 konnte fir das Segment ,Fidelitas” fur die Papierwerke Lenk AG, SP Schwarzwald
Papierwerke AG und die weiteren Beteiligungen eine Fremdfinanzierungsvereinbarung tber rd. 14 Mio. EUR
abgeschlossen werden. Die Kreditmittel werden von einem Bankenkonsortium bereitgestellt. Als Sicherheiten

dienen die Betriebsgrundstiicke sowie Teile des Maschinenparks.

Im Februar 2012 hat die Deutsche Balaton mit der Griindung einer Konzerngesellschaft in Athiopien begonnen.
Die Balaton AGRO INVESTMENT PLC soll kiinftig Beteiligungen im Bereich Landwirtschaft eingehen bzw. land-

wirtschaftliche Tétigkeiten in Athiopien austiben.



Im Mérz 2012 hat ein Zwangsumtausch griechischer Staatsanleihen stattgefunden. Hiervon sind auch im Deut-
sche Balaton-Konzern gehaltene Papiere betroffen. Im Rahmen des Zwangsumtauschs wurden griechische
Staatsanleihen mit einer kurz- bis mittelfristigen Restlaufzeit in verschiedene neue Staatsanleihen umgetauscht,
die jeweils zeitlich gestaffelt féllig werden. Der Vorstand prift derzeit die Erfolgsaussichten einer Klage gegen

den Zwangsumtausch.

44. Deutscher Corporate Governance Kodex (§ 161 AktG)

Der Vorstand und der Aufsichtsrat der Deutsche Balaton AG haben die Erklérung gemél3 § 161 AktG zum Cor-
porate Governance Kodex im Geschéftsjahr 2011 abgegeben und den Aktionéren dauerhaft auf der Internet-

seite der Gesellschaft zugénglich gemacht.

Der Vorstand und der Aufsichtsrat der Heidelberger Beteiligungsholding AG haben als bérsennotierte Gesell-
schaft die Entsprechenserklérung gemél § 161 AktG fur das Geschéftsjahr 2011 abgegeben und ihren Aktiona-
ren dauerhaft zugénglich gemacht.

45. Angaben zu den Organen der Gesellschaft
Vorstand

— Jorg Janich, Giengen (bis 3. Mérz 2011)

— Rolf Birkert, Frankfurt am Main (ab 25. Februar 2011)

— Jens Juttner, Hofheim (ab 1. Mai 2011)

In TEUR 2011 2010

Vorstandsvergltung 245 255
Die Vorstandsvergitungen werden in monatlichen Betrédgen ausgezahlt.

Einem Vorstandsmitglied wurden mehrere Darlehen in Summe von 259 TEUR nominal (Zinssétze: zwischen
4,5 und 7,5 % p. a,, Tilgung im Geschéftsjahr 2011: 4 TEUR, Laufzeiten: bis zum 31. Mérz 2012 bzw. 31. August

2012 und gegen entsprechende Sicherheiten) gewdhrt.

Die Hauptversammlung vom 31. August 2011 hat den Vorstand von der Angabepflicht der Individualvergttung
befreit.
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Der Aufsichtsrat erhélt fur seine Tatigkeit zeitanteilige Festverglitungen gemal3 Satzung sowie den Ersatz seiner

Auslagen. Zusagen an Aufsichtsratsmitglieder fur Altersversorgung oder sonstige Leistungen wurden nicht ge-

Aufsichtsrat

Wilhelm K. Thomas Zours, Heidelberg, Aufsichtsratsvorsitzender
Vorstand DELPHI Unternehmensberatung AG, Heidelberg
Vorstand VV Beteiligungen AG, Heidelberg

Philip Hornig, Mannheim, Stellvertretender Vorsitzender
Wirtschaftspriifer und Steuerberater

Dr. Burkhard Schéfer, Mannheim

Unternehmensberater

macht.
In TEUR 2011
Aufsichtsratsvergtitungen 34

Die Aufsichtsratsvergtitungen sind geméaR IAS 24.16 als kurzfristig zu klassifizieren und sind nach Ablauf des

Geschéftsjahres fallig.

Angaben zur Mitgliedschaft der Organmitglieder in Aufsichtsraten:

Herr Rolf Birkert war im Geschéftsjahr 2011 Mitglied in folgenden Aufsichtsréten:

Strawtec Group AG, Heidelberg (ab 9. September 2011), Aufsichtsratsvorsitzender
CornerstoneCapital AG, Frankfurt am Main (ab 22. Dezember 2011)

Herr Jens Juttner war im Geschéftsjahr 2011 Mitglied in folgenden Aufsichtsraten:

ABC Beteiligungen AG, Heidelberg (ab 30. Dezember 2011)

CARUS AG, Heidelberg (ab 14. Juni 2011), Aufsichtsratsvorsitzender

capFlow AG, Minchen (ab 15. Juni 2011), Aufsichtsratsvorsitzender

ConBrio Beteiligungen AG, Heidelberg (ab 6. April 2011), Aufsichtsratsvorsitzender
CornerstoneCapital AG, Frankfurt am Main (ab 4. April 2011 bis 22. Dezember 2011),
Stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender

CornerstoneCapital Verwaltungs AG (ab 4. April 2011), Stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender
Fidelitas Deutsche Industrie Holding AG, Heidelberg (ab 29. Mérz 2011)

Marcato Beteiligungen AG, Heidelberg (ab 6. April 2011), Aufsichtsratsvorsitzender

Scintec AG, Rottenburg am Neckar (ab 14. Juli 2011), Stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender
Stratec Grundbesitz AG, Mannheim (ab 27. Mai 2011),

Stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender (ab 30. Dezember 2011)
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Herr Jorg Janich war im Geschéftsjahr 2011 Mitglied in folgenden Aufsichtsréten:

— CARUS AG, Heidelberg (bis 2. April 2011), Aufsichtsratsvorsitzender

—  Stratec Grundbesitz AG, Mannheim (bis 23. April 2011), Aufsichtsratsvorsitzender

—  CornerstoneCapital AG, Frankfurt am Main (bis 4. April 2011), Stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender
—  ComerstoneCapital Verwaltungs AG (bis 4. April 2011)

—  Neckarburg 33. VV AG, Mannheim

Herr Philip Hornig war im Geschéftsjahr 2011 Mitglied in folgenden Aufsichtsréten:
—  ConBrio Beteiligungen AG, Heidelberg (seit 6. April 2011)
—  CornerstoneCapital AG, Frankfurt am Main
Aufsichtsratsvorsitzender (ab 22. Dezember 2011)
— VWV Beteiligungen AG, Heidelberg, Aufsichtsratsvorsitzender
—  DELPHI Unternehmensberatung AG, Heidelberg, Stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender
—  CornerstoneCapital Verwaltungs AG, Heidelberger Beteiligungsholding AG
—  Marcato Beteiligungen AG, Heidelberg (seit 6. April 2011)

Herr Dr. Burkhard Schéfer war im Geschéftsjahr 2011 Mitglied in folgenden Aufsichtsréten:
—  ABC Beteiligungen AG, Heidelberg
Vorsitzender (bis 7. September 2011),
stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender (ab 7. September 2011 bis 30. Dezember 2011)
—  ConBrio Beteiligungen AG, Heidelberg (seit 6. April 2011),
Stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender
— Marcato Beteiligungen AG, Heidelberg (seit 6. April 2011), Stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender
—  Mistral Media AG, Kéln (seit 10. Oktober 2011)
—  Stratec Grundbesitz AG, Mannheim, Stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender (bis 30. Dezember 2011)
—  DELPHI Unternehmensberatung AG, Heidelberg, Aufsichtsratsvorsitzender
— VWV Beteiligungen AG, Heidelberg
— Mistral Media AG, KéIn (seit 14. Oktober 2011)

—  GPXS Services AG, Minchen, Stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender
Herr Wilhelm K. Thomas Zours nimmt keine weiteren Aufsichtsratsmandate wahr.
Ehemalige Mitglieder
Fur ehemalige Mitglieder des Vorstandes oder des Aufsichtsrats bestehen keine Zahlungsverpflichtungen aus
deren ehemaligen Tatigkeiten in einem Organ der Gesellschaft.
Herr Janich klagt auf Auszahlung seiner Bezuige fur die Restlaufzeit seines Dienstvertrages.

Der Streitwert belauft sich auf 467 TEUR. Die Gesellschaft hat mittlerweile eine Widerklage auf Schadenersatz
eingereicht.
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46. Angaben iiber Beziehungen zu nahe stehenden Unternehmen und Personen

Nahe stehende Unternehmen im Sinne des IAS 24 sind die DELPHI Unternehmensberatung AG, Heidelberg,
und die VV Beteiligungen AG, Heidelberg, die Mitglieder von Vorstand und Aufsichtsrat sowie deren Familien-
mitglieder und ihnen wirtschaftlich zuzurechnende Unternehmen jeglicher Rechtsform, die nicht konsolidierten

Tochterunternehmen sowie die assoziierten Unternehmen.

Mitgeteilte Beteiligungen

Stimmrechtsmeldungen
Der Gesellschaft liegen folgende Meldungen Uber das Bestehen einer Beteiligung, die nach § 20 Abs. 1 oder
Abs. 4 AktG oder nach § 21 Abs. 1 oder Abs. 1 a WpHG bzw. § 41 Abs. 2 Satz 1 WpHG mitgeteilt worden sind,

Vor:

Mitteilungen im Geschdftsjahr 2011

. Die Multiadvisor Sicav mit Sitz in Luxemburg-Strassen (Staat: Luxemburg) hat uns im Geschéftsjahr 2011
nach § 21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Deutsche Balaton AG, Heidelberg,
Deutschland, am 30.12.2010 die Schwelle von 5 % unterschritten hat und zu diesem Tag 4,854 %
(565.121 Stimmrechte) betragt.

Il.  Die Axxion S.A, Luxemburg-Munsbach, Luxemburg, hat uns im Geschéftsjahr 2011 nach § 21 Abs. 1
WpHG mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an unserer Gesellschaft am 3. Mai 2011 die Schwelle von
15 % unterschritten hat und zu diesem Tag 14,99 % (1.745.222 Stimmrechte) betragen hat.

ll. Die Axxion S.A, Luxemburg-Munsbach, Luxemburg, hat uns im Geschéftsjahr 2011 nach § 21 Abs. 1
WpHG mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an unserer Gesellschaft am 2. August 2011 die Schwelle von
15 % Uberschritten hat und zu diesem Tag 15,09 % (1.756.337 Stimmrechte) betragen hat.

IV.  Am 26. September 2011 haben wir geméal § 26 Abs. 1 Satz 2 WpHG mitgeteilt, dass die Deutsche Balaton
AG, Heidelberg, durch den Erwerb eigener Aktien am 23. September 2011 die Schwelle von 3 % der
Stimmrechte der Deutsche Balaton AG berschritten hat. Die Deutsche Balaton AG hélt am 23.09.2011
insgesamt 351.988 Stlck eigene Aktien (entsprechend einem Anteil von 3,0 % der Stimmrechte) der

Deutsche Balaton AG. Aus eigenen Aktien stehen der Deutsche Balaton AG keine Stimmrechte zu.

Mitteilungen vor dem Geschdftsjahr 2011

Sofern und soweit der Gesellschaft von den nachfolgenden genannten Meldepflichtigen vor dem Geschéftsjahr
2011 mehrere Stimmrechtsmitteilungen, die das Erreichen, Uber- oder Unterschreiten von gem. § 21 Abs. 1
oder Abs. 1a WpHG mitteilungspflichtigen Stimmrechtsschwellen betrafen, zugegangen sind, ist jeweils die

letzte Meldung wiedergegeben:
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V.  Die IPConcept Fund Management S. A. mit Sitz in Luxemburg (Staat: Luxemburg) hat uns im Geschéftsjahr
2010 nach § 21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Deutsche Balaton Aktiengesell-
schaft, Ziegelhduser LandstraRe 1, 69120 Heidelberg, Deutschland, am 18.11.2008 die Schwelle von 5 %
Uberschritten hat und zu diesem Tag 5,02 % (636.975 Stimmrechte) betrug. Davon ist ihr ein Stimm-
rechtsanteil von 2,19 % (278.005 Stimmrechte) nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 6 WpHG zuzurechnen.

VI. Die VV Beteiligungen AG mit Sitz in Heidelberg (Deutschland) hat uns am 10.12.2009 geméal § 21 Abs. 1
WpHG mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Deutsche Balaton AG am 08.12.2009 die Schwelle von
50 % uberschritten hat und zu diesem Tag 54,395 %, das sind 6.336.950 Stimmrechte von insgesamt
11.649.799 Stimmrechten, betrug.

VIl. Die DELPHI Unternehmensberatung AG mit Sitz in Heidelberg (Deutschland) hat uns am 10.12.2009
gemdll § 21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Deutsche Balaton AG am
08.12.2009 die Schwelle von 50 % tberschritten hat und zu diesem Tag 54,395 % der Stimmrechte, das
sind 6.336.950 Stimmrechte von insgesamt 11.649.799 Stimmrechten, betrug. Hiervon sind der DELPHI
Unternehmensberatung AG 54,395 % (6.336.950 Stimmrechte) nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1T WpHG
zuzurechnen.

Die der DELPHI Unternehmensberatung AG zugerechneten Stimmrechte werden dabei tber folgendes
von der DELPHI Unternehmensberatung AG kontrolliertes Unternehmen, dessen Stimmrechtsanteil an der
Deutsche Balaton AG 54,395 %, also 3 % oder mehr, betragt, gehalten:

- VWV Beteiligungen AG, Heidelberg

Sie selbst hélt am 08.12.2009 keine Aktien der Deutsche Balaton AG.

VIII. Herr Wilhelm Konrad Thomas Zours, Deutschland, hat uns am 10.12.2009 geméal § 21 Abs. 1 WpHG
mitgeteilt, dass sein Stimmrechtsanteil an der Deutsche Balaton AG am 08.12.2009 die Schwelle von
50 % Uberschritten hat und zu diesem Tag 54,395 % der Stimmrechte, das sind 6.336.950 Stimmrechte
von insgesamt 11.649.799 Stimmrechten, betrdgt. Hiervon sind ihm 54,395 % (6.336.950 Stimmrechte)
nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG zuzurechnen.

Die ihm zugerechneten Stimmrechte werden dabei tiber folgende von ihm kontrollierte Unternehmen,
deren Stimmrechtsanteil an der Deutsche Balaton AG jeweils 54,395 9%, also jeweils 3 % oder mehr, be-
tragt, gehalten:

- DELPHI Unternehmensberatung AG, Heidelberg

- VWV Beteiligungen AG, Heidelberg

Er selbst halt am 08.12.2009 keine Aktien der Deutsche Balaton AC.
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Vorstand und Aufsichtsrat

Der Vorsitzende des Aufsichtsrats ist Vorstand der DELPHI Unternehmensberatung AG, Heidelberg, sowie Vor-
stand der VV Beteiligungen AG, Heidelberg. Zwischen der Deutsche Balaton Aktiengesellschaft und der VV Be-
teiligungen AG wurde am 16. Dezember 2009 ein Entherrschungsvertrag geschlossen. Zwischen der Deutsche
Balaton und den beiden Gesellschaften besteht eine Vereinbarung zur wechselseitigen Uberwachung und Be-
kanntgabe wertpapierrechtlich relevanter Beteiligungen im Hinblick auf die Uberwachung von Stimmrechts-
schwellen. Dartiber hinaus bestehen zum Bilanzstichtag zu den zwei Gesellschaften keine weiteren Rechtsbe-

ziehungen.

Einer dem ehemaligen Vorstand Jérg Janich wirtschaftlich zuzurechnenden Gesellschaft wurde ein Darlehen zur
Finanzierung des Erwerbs von Gesellschaftsanteilen von einer in den Konzern einbezogenen Gesellschaft ge-
waéhrt. Zum Bilanzstichtag wurde der Saldo inkl. aufgelaufener Zinsen um 6 TEUR auf 116 TEUR (Vj. 110 TEUR)
im Wert erhoéht. Das Darlehen wird mit 7,5 % p. a. verzinst. Das Darlehen ist vertraglich zweckbestimmt. Ding-

liche Sicherheiten wurden nicht gestellt.

Die Mandate der Mitglieder von Vorstand und Aufsichtsrat sind unter Tz. 45 angegeben.

Bezliglich der Zusammensetzung des Aufsichtsrats wird auf Tz. 45 verwiesen.

Die Vergltungen von Vorstand und Aufsichtsrat wurden unter Tz. 45 angegeben.

Nahestehende Unternehmen

Mit einem assoziierten Unternehmen ist in 2011 ein Beteiligungsvertrag abgeschlossen worden, in dem sich
die Deutsche Balaton AG verpflichtet, unter bestimmten Voraussetzungen Fremdkapital in Hohe von bis zu
3.000 TEUR zur Verfugung zu stellen. Das zweckgebundene, variable Darlehen dient der Finanzierung des Er-
werbs von Unternehmensanleihen, die nach Ankauf durch den Darlehensnehmer der Besicherung des hinge-
gebenen Darlehens dienen. Das Darlehen wird mit 6,0 % p. a. verzinst und kann in mehreren Tranchen abge-
rufen und zurtickgezahlt werden. Zum 31. Dezember 2011 war der Darlehensrahmen in Hohe von 1.285 TEUR

in Anspruch genommen. Zinszahlungen werden jeweils zum Jahresende féllig.

Von einem Kreditinstitut wurden in 2011 Forderungen des Kreditinstituts gegentber einem assoziierten Unter-
nehmen angekauft. Die so erworbenen Forderungen in Hohe von nominal 800 TEUR sind mit einem Kauf-
preisabschlag in Hohe von 150 TEUR und den bestellten Sicherheiten auf die Deutsche Balaton AG Ubergegan-
gen. Gegenlber dem assoziierten Unternehmen wurde die angekaufte Forderung in Héhe von 800 TEUR um
150 TEUR reduziert. Die Forderung wird jéhrlich mit 6,0 % bezogen auf die urspriingliche Forderung von 800
TEUR verzinst. Der Buchwert betragt zum Bilanzstichtag 650 TEUR zuziiglich Zinsen in Hohe von 10 TEUR.



Es besteht gegeniber einem assoziierten Unternehmen ein kurzfristig félliges nicht besichertes Darlehen. Die
erworbenen Forderungen in Hohe von 230 TEUR sind mit einem Forderungsabschlag in Héhe von 45 TEUR
Ubergegangen. Die Forderung wird jéhrlichen mit 6 % verzinst. Der Buchwert betragt zum Bilanzstichtag 185
TEUR zuziglich Zinsen in Hohe von 4 TEUR.

Gegentiber einem mangels Einfluss nicht konsolidierten Unternehmen bestehende Forderungen betrugen
nach teilweiser Sicherheitenverwertung in 2011 zum 31. Dezember 2011 noch nominal 1.125 TEUR. Das
Unternehmen hat in 2011 Insolvenz angemeldet. Fur die Forderungen bestanden teilweise selbstschuldneri-
sche Burgschaften. Zum 31. Dezember 2011 wurden die Darlehen an das Unternehmen in Hohe der selbst-
schuldnerischen Birgschaften mit 337 TEUR bewertet. Insgesamt musste in 2011 noch eine Abwertung auf

die Forderungen in Héhe von 446 TEUR vorgenommen werden.
47. Honorar des Abschlusspriifers
Fur die Tétigkeit des Abschlusspriifers sind im Geschéftsjahr 2011 insgesamt 172 TEUR als Aufwand fur die

Prufung des Konzernabschlusses sowie der Abschliisse der in den Konzernabschluss einbezogenen Unterneh-

men erfasst. Im Vorjahr betrug der Vergleichswert 92 TEUR.

31.12.2011 31.12.2010
Prifung 172 92
Steuerberatung 8 11
sonstige Bestatigungsleistungen 51 0
sonstiges 15 35

48. Anteilsbesitz und Befreiung von Offenlegungspflichten

Der Konzern hélt zum Bilanzstichtag 31. Dezember 2011 Beteiligungen gemdR § 313 HGB.

Name der Gesellschaft Kapitalanteil Eigenkapital Jahres-
in Prozent in TEUR tberschuss/

Jahres-

fehlbetrag

in TEUR

American Eltec Inc, Las Vegas (US) (31.12.2009) 100 % -1.157 9
ASE AG, Bruchsal (31.12.2010) 25 % 380 67
Beta Systems Software AG, Berlin (01.01.2011-30.09.2011) 40 % 16.510 1.068
BNS Holding GmbH, Frankfurt am Main 100 % 13 0
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Name der Gesellschaft Kapitalanteil Eigenkapital Jahres-

in Prozent in TEUR uberschuss/

Jahres-

fehlbetrag

in TEUR

CapFlow AG, Miinchen 25 % 543 43
CornerstoneCapital Il Investment GmbH & Co. KG, Heidelberg 49 %o -18 -5
Eltec International SAR.L, Palaiseau (Frankreich) (31.12.2009) 100 % -1.956 -265
Eltec Security GmbH, Mainz 100 % -95 -102
ForceFive AG i, Minchen (Insolvenz 2011) 58 % - -
HART Technik Kft, Pomaz (HU) 100 % 896 207
Hyrican Informationssysteme AG, Kindelbrtick (31.12.2010) 41 % 23.950 953
Human Solutions GmbH, Kaiserslautern (31.12.2010) 42 % 4.837 859
Kartonpack Rt Budapest (HU) (31.12.2010) 8% 4.158 403
Mania Technologie AG, Weilrod (Insolvenz 2008) 10 % - -
Mistral Media AG, Kéln (31.12.2010) 30 % 91 -18.200
Meravest Capital AG, Karlsruhe (31.10.2010) 22 % 6 -4
Prime Security GmbH, Mainz (31.12.2009) 25 % 0 -16
Qualification Star GmbH, Bad Soden am Taunus 50 % 3.619 467
Scintec AG, Rottenburg am Neckar (31.12.2010) 25 % 2.018 275
vwd Vereinigte Wirtschaftsdienste AG, Frankfurt am Main (31.12.2010) 36 % 41.389 2638
WE.T. Automotive Systems AG, Odelzhausen (31.12.2010) 13 % 66.167 26.654

Die Tochtergesellschaften CornerstoneCapital Il AG & Co. KG, Heidelberg, und EppsteinFoils GmbH & Co. KG,
Eppstein/Taunus, machen von der Befreiungsvorschrift des § 264b HGB hinsichtlich der Veroffentlichung ihres

Jahresabschlusses Gebrauch.

Anmerkungen:

- Die Angaben werden grundsatzlich in Tausend Euro (= TEUR) per 31.12.2011 gemacht.

- Die Angaben erfolgen grundsatzlich auf den Stichtag 31.12.2011, sofern in der Spalte ,Name der Gesellschaft” kein ande-
rer Stichtag in Klammern angegeben ist. Vom 31.12.2011 abweichende Stichtage kdnnen durch abweichende Wirtschafts-
jahre oder durch noch nicht vorliegende offizielle Daten der Gesellschaften zum 31.12.2011 entstehen.

- Zu Mania Technologie AG liegen keine aktuellen Zahlen vor (Insolvenz 2008).

- Angaben in Euro zur Hart-Technik Kft. und Kartonpack Rt. sind unter Berlcksichtigung des letzten von der Européischen
Zentralbank im Kalenderjahr 2011 am 30.12.2011 festgelegten Referenzkurses (1,00 EUR = 314,58 HUF) angegeben.

- Angaben in Euro zur Infoniga SQL AG sind unter Berticksichtigung des letzten von der Européischen Zentralbank im Kalen-
derjahr 2011 am 30.12.2011 festgelegten Referenzkurses (1,00 EUR = 1,2156 CHF) angegeben.

Heidelberg, 27. April 2012

Der Vorstand
Jens Juttner Rolf Birkert



Versicherung der gesetzlichen Vertreter Deutsche Balaton

Aktiengesellschaft

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemdR den anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsétzen der
Konzernabschluss ein den tatsachlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der Vermogens-, Finanz- und Er-
tragslage des Konzerns vermittelt und im Konzernlagebericht der Geschéftsverlauf einschlieRlich des Geschafts-
ergebnisses und die Lage des Konzerns so dargestellt sind, dass ein den tatsachlichen Verhéltnissen entspre-
chendes Bild vermittelt wird sowie die wesentlichen Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung
des Konzermns beschrieben sind.

Heidelberg, den 30. April 2012

Deutsche Balaton Aktiengesellschaft

Der Vorstand

Rolf Birkert Jens Juttner
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Bestatigungsvermerk des Abschlusspriifers

Wir haben den von der Deutsche Balaton Aktiengesellschaft, Heidelberg, aufgestellten Konzernabschluss, be-
stehend aus Konzernbilanz, Gesamtergebnisrechnung, Konzernkapitalflussrechnung, Konzern-Eigenkapitalspie-
gel und Konzermnanhang, sowie den Konzernlagebericht fir das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember
2011 geprift. Die Aufstellung von Konzernabschluss und Konzernlagebericht nach den IFRS, wie sie in der EU
anzuwenden sind, und den ergénzend nach § 315a Abs. 1T HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschrif-
ten liegen in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der
Grundlage der von uns durchgefthrten Priifung eine Beurteilung tiber den Konzernabschluss und den Konzern-

lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlussprifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschafts-
prufer (IDW) festgestellten deutschen Grundsétze ordnungsméRiger Abschlussprifung vorgenommen. Danach
ist die Prifung des Konzernabschlusses so zu planen und durchzuftihren, dass Unrichtigkeiten und VerstoRe,
die sich auf die Darstellung des durch den Konzernabschluss unter Beachtung der Grundsétze ordnungsménRi-
ger Buchfiihrung und den Konzernlagebericht vermittelten Bildes der Viermodgens-, Finanz- und Ertragslage
wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Prifungshandlun-
gen werden die Kenntnisse tber die Geschéftstatigkeit und tber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld des
Konzerns sowie die Erwartungen Uber mogliche Fehler beriicksichtigt. Im Rahmen der Prifung werden die
Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise fir die Angaben im

Konzernabschluss und Konzernlagebericht tiberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt.

Die Priifung umfasst die Beurteilung der Jahresabschlisse der in den Konzernabschluss einbezogenen Unter-
nehmen, der Abgrenzung des Konsolidierungskreises, der angewandten Bilanzierungs- und Konsolidierungs-
grundsétze und der wesentlichen Einschétzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die Wurdigung der Gesamt-
darstellung des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichtes.

Wir sind der Auffassung, dass unsere Priifung eine hinreichend sichere Grundlage ftr unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefthrt.



Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Konzernab-
schluss den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den ergénzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwen-
denden handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der Grundsétze ordnungsméRiger
Buchfuihrung ein den tatsachlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der Vermégens-, Finanz- und Ertragslage
des Konzerns. Der Konzernlagebericht steht im Einklang mit dem Konzernabschluss, vermittelt insgesamt ein
zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns und stellt die Chancen und Risiken der kiinftigen Entwicklung

zutreffend dar.

Frankfurt am Main, den 30. April 2012 PKF Deutschland GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

M. Jingling T. Drosch
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer
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Bericht des Aufsichtsrats

Sehr geehrte Aktiondre der Deutsche Balaton Aktiengesellschaft,

der Aufsichtsrat hat im Geschéftsjahr 2011 die ihm nach Gesetz und Satzung obliegenden Pflichten und Aufga-
ben wahrgenommen und sich wéhrend des Geschéftsjahres 2011 mit der wirtschaftlichen und finanziellen
Lage der Gesellschaft befasst. Er hat den Vorstand aullerdem bei der Geschéftsfiihrung Giberwacht und beraten.
Der Vorstand hat den Aufsichtsrat gemal’ § 90 AktG Uber die wesentlichen Aspekte der Geschéftsentwicklung
sowie die wirtschaftliche Lage der Gesellschaft und des Konzerns informiert. Hierzu gehorte insbesondere die
Entwicklung des Beteiligungsportfolios sowie der Konzemunternehmen der Deutsche Balaton Aktiengesell-
schaft.

Der Vorstand hat die strategische Ausrichtung der Gesellschaft im Geschéftsjahr 2011 mit dem Aufsichtsrat
abgestimmt. Der Aufsichtsrat war in wesentliche Entscheidungen mit grundlegender Bedeutung fur die Deut-
sche Balaton Aktiengesellschaft eingebunden und hat die nach Gesetz und Satzung erforderlichen Beschlisse
gefasst.

Aufsichtsrat und Ausschiisse
Alle Themen der Aufsichtsratstétigkeit wurden im Geschéftsjahr 2011 vom Gesamtaufsichtsrat behandelt. Aus-
schisse wurden im Geschéftsjahr 2011 nicht gebildet. BeschlieRende Ausschiisse waren stets mit dem Ge-

samtaufsichtsrat identisch.

Insgesamt fanden im Geschéftsjahr 2011 funf Prasenz- sowie 31 telefonische Sitzungen statt. AuBerdem hat
sich der Aufsichtsrat in einem Umlaufverfahren auRerhalb von Sitzungen mit einer Vorlage des Vorstands be-
fasst. An allen Sitzungen und Beschlussfassungen haben jeweils sémtliche Aufsichtsratsmitglieder teilgenom-

men.

Beratungen im Aufsichtsrat
Die Lage der Gesellschaft, insbesondere die Ergebnisentwicklung sowie die Finanz- und Wirtschaftslage der
Gesellschaft, war Gegenstand der Berichterstattungen des Vorstands an den Aufsichtsrat. In den Sitzungen des

Aufsichtsrats wurden im Geschéftsjahr 2011 unter anderem die nachfolgenden Themen behandelt:

- Beratung Uber die vom Vorstand erstatteten Berichte tber den Gang der Geschéfte und die aktuelle Lage und
Entwicklung der Gesellschaft

- Berichterstattung und Beratung tber den Jahres- und Konzernabschluss zum 31. Dezember 2010 im Beisein
der Wirtschaftsprifer

- Beteiligungsangelegenheiten und die Liquiditatsplanung der Gesellschaft

- Katalog zustimmungspflichtiger Geschéfte

- Erwerb eigener Aktien

- Entsprechenserklarung zum Deutsche Corporate Governance Kodex geméR § 161 Aktiengesetz

- Beauftragung des Abschlusspriifers
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- Berichterstattung tber den Verlauf des Jahresabschlussprozesses durch den Vorstand
- Vorstandsbestellung

- Abberufung eines Vorstandsmitglieds aus wichtigem Grund

Deutscher Corporate Governance Kodex
Uber die Anwendung der Empfehlungen des Deutsche Corporate Governance Kodex (DCGK) und die Aktuali-
sierung der Entsprechenserklérung nach § 161 Aktiengesetz hat der Aufsichtsrat am 16. Mai 2011 Beschluss

gefasst. Der Aufsichtsrat hat die Anwendung der Kodex-Empfehlungen erneut abgelehnt.

Weiterhin halten wir die Empfehlungen des DCCK auf grofle Publikumsgesellschaften zugeschnitten, die eine
entsprechend komplexe Struktur aufweisen. Der Aufsichtsrat geht davon aus, dass eine ordnungsgemalie Un-
ternehmensfihrung bei der Deutsche Balaton Aktiengesellschaft auch durch die Beachtung der durch Gesetz
und Satzung vorgegebenen Bestimmungen ohne ausdrickliche Verpflichtung zur Einhaltung der DCGK-Emp-
fehlungen maglich ist. Auch wenn viele Empfehlungen sinnvoll erscheinen und vom Aufsichtsrat auf freiwilliger
Basis angewendet werden, kénnen andere Empfehlungen (z. B. die Bildung von Aufsichtsratsausschissen)
nicht oder nicht verntinftig umgesetzt werden. Damit der Aufsichtsrat nicht fortlaufend die Anwendung bzw.
Nichtanwendung einzelner Empfehlungen verfolgen und Uberpriifen muss, hat er sich formal fiir eine umfas-

sende Nichtanwendung der Empfehlungen des DCGK entschieden.

Priifung des Jahresabschlusses der Deutsche Balaton Aktiengesellschaft und des Konzerns

Die Hauptversammlung der Deutsche Balaton Aktiengesellschaft hat am 3 1. August 2011 die PKF Deutschland
GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Hamburg, zum Abschlussprifer und Konzernabschlussprifer fiir das
Geschéftsjahr 2011 gewahlt. Der Aufsichtsrat hat der PKF Deutschland GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft
den Auftrag fur die Priifung des Jahresabschlusses und des Konzernabschlusses der Deutsche Balaton Aktien-

gesellschaft fir das Geschéftsjahr 2011 erteilt.

Gegenstande der Abschlusspriifung waren der vom Vorstand vorgelegte und nach den nationalen Rechnungs-
legungsregelungen des Handelsgesetzbuchs (HGB) zum 31. Dezember 2011 aufgestellte Jahresabschluss der
Deutsche Balaton Aktiengesellschaft und der Konzernabschluss, der nach den International Financial Reporting
Standards (IFRS) und den ergénzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschrif-
ten aufgestellt wurde, einschliellich der jeweiligen Anhénge und Lageberichte fur die Deutsche Balaton Aktien-
gesellschaft und den Konzern. Die Prifungen erfolgten jeweils unter Beachtung von Prifungsschwerpunkten
und unter Einbeziehung der Buchfiihrung und haben zu keinen Einwendungen gefuhrt, weshalb jeweils ein
uneingeschrankter Bestétigungsvermerk erteilt wurde.

Prifungsberichte bzw. Entwiirfe der Priifungsberichte nebst Abschlussunterlagen standen samtlichen Aufsichts-
ratsmitgliedern vor bzw. in der Bilanzsitzung des Aufsichtsrats am 30. April 2012, in der auch der Konzernab-
schluss fur das Geschaéftsjahr 2011 geprift wurde, zur Verfigung. An der Sitzung nahmen auch die Wirtschafts-

prifer teil.
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Der Abschlussprfer berichtete in der Bilanzsitzung am 30. April 2012 dem Aufsichtsrat Uber die wesentlichen
Ergebnisse seiner Priifungen des Jahresabschlusses und stand fur Fragen zur Verfligung. Auch der Aufsichtsrat
prifte den Jahresabschluss einschlieRlich Anhang und Lagebericht fiir die Deutsche Balaton Aktiengesellschaft.
Nach dem abschlieBenden Ergebnis der Priifungen durch den Aufsichtsrat bestehen keine Einwendungen. Der
Aufsichtsrat hat sich dem Priifungsergebnis der PKF Deutschland GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft ange-
schlossen und den vom Vorstand zum 31. Dezember 2011 aufgestellten Jahresabschluss gebilligt. Mit der Bil-

ligung des Jahresabschlusses ist dieser gemal} § 172 Satz 1 AktG zugleich festgestellt.

AuRerdem hat der Aufsichtsrat in der Bilanzsitzung den Konzernabschluss einschlieBlich Konzernanhang und
Konzernlagebericht im Beisein der Wirtschaftspriifer behandelt. Der Aufsichtsrat hat den Konzernabschluss zum
31. Dezember 2011 sowie den hierzu erstellten Prifungsbericht des Abschlusspriifers geprift. Nach dem ab-
schlieBenden Ergebnis der Prifung durch den Aufsichtsrat bestehen keine Einwendungen. Der Aufsichtsrat hat
sich dem Prifungsergebnis der PKF Deutschland GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft angeschlossen und

den vom Vorstand zum 31. Dezember 2011 aufgestellten Konzernabschluss gebilligt.

AuRerdem hat der Aufsichtsrat in seiner Bilanzsitzung am 30. April 2012 den Vorschlag des Vorstands Uber die
Verwendung des Bilanzgewinns gepriift. Der Vorstand schldgt der Hauptversammlung der Deutsche Balaton
Aktiengesellschaft vor, den Bilanzgewinn des Geschéftsjahres 2011 in Hohe von 13.210.901,52 EUR vollstan-
dig in die anderen Gewinnriicklagen gemall § 263 Abs. 3 A. Il Nr. 4 HGB einzustellen. Der Aufsichtsrat hat den
Gewinnverwendungsvorschlag des Vorstands in seiner Bilanzsitzung geprift und sich diesem angeschlossen.
Der Aufsichtsrat wird der Hauptversammlung ebenfalls vorschlagen, den Bilanzgewinn des Geschéftsjahres
2011 in Hohe von 13.210.901,52 EUR vollstandig in die anderen Gewinnrticklagen gemall § 263 Abs. 3 A. IlI
Nr. 4 HGB einzustellen.

Mitglieder des Aufsichtsrats im Geschiftsjahr 2011
Im Geschéftsjahr 2011 gehorten dem Aufsichtsrat, unverdndert zum Vorjahr, ununterbrochen die Herren
Dipl.-Kfm. Philip Hornig, Dr. Burkhard Schéfer und Wilhelm K. Thomas Zours an.

Verdnderungen im Vorstand
Im Oktober 2010 ist Herr Jens Jittner vom Aufsichtsrat mit Wirkung zum 1. Mai 2011 zum weiteren Vorstands-

mitglied der Deutsche Balaton Aktiengesellschaft bestellt worden.

Am 25. Februar 2011 hat der Aufsichtsrat mit sofortiger Wirkung Herrn Rolf Birkert zum Vorstandsmitglied be-
stellt.

Am 2. Mérz 2011 hat der Aufsichtsrat das Vorstandsmitglied Jorg Janich aus wichtigem Grund mit sofortiger
Wirkung aus dem Vorstand abberufen. Herr Janich hat im Geschéftsjahr 2011 eine Klage auf Auszahlung seiner
Beziige fur die Restlaufzeit seines Dienstvertrages tiber 467.500,00 EUR eingereicht, gegen die sich die Gesell-

schaft, vertreten durch den Aufsichtsrat, verteidigt. Nach einem ersten Gerichtstermin vor dem Landgericht
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Heidelberg am 30. August 2011 wurde zwischen den Parteien die Durchfiihrung eines Mediationsverfahrens
vereinbart. Das Mediationsverfahren wurde durchgeftihrt und konnte leider nicht durch eine Vereinbarung be-
endet werden. So wird im Jahr 2012 das Gerichtsverfahren wieder aufgenommen werden. Eine Rickstellung
fur die von Herm Janich geltend gemachten Anspriiche wurde im Jahresabschluss 2011 nicht gebildet, da nach
unserer Auffassung solche nicht bestehen, wohingegen die Gesellschaft erhebliche Anspriiche gegen Herm

Janich besitzt und geltend machen wird.

Unternehmensstrategie
Die letzten Jahre waren sowohl fur unsere Gesellschaft als auch in Weltwirtschaft und Politik sehr ereignisreich

und mittelfristig sind weitere erhebliche Herausforderungen in Sicht.

Noch vor wenigen Jahren waren SoFFin, EFSF, ESM und MaRnahmen wie Anleihekdufe durch die EZB, Ret-
tungspakete fir européische Staaten, unbegrenzte Liquiditét fir 1 % Zins p. a. fur Banken etc. nicht existent.
Deutschland soll allein durch EFSF und den geplanten européischen Rettungsschirm ESM mit rund 401 Milliar-
den (1) EUR fur Staatsschulden anderer Lénder haften. Ein Buindnis aus Parteien und Nicht-Regierungsorgani-

sationen hat gegen den européischen Rettungsschirm eine Verfassungsbeschwerde angekiindigt.

Wir haben uns deshalb auch z. B. mit Investitionsmoglichkeiten auRerhalb der Euro-Zone und in gesunde Volks-

wirtschaften mit Bevolkerungswachstum beschéftigt.

Diversifikation im Portfolio durch Anlage in gesunde Unternehmen verschiedener Branchen mit Sitz in verschie-
denen Landern, in Immaobilien, Agrarland, in Rohstoffe oder Emerging Market-Anleihen und -Aktien schiitzt am
besten vor irrationalen Entscheidungen der Politik (z. B. Atomkraftmoratorium), Inflations- oder Deflationssze-
narien und einem weiteren Verfall der européischen Rechtskultur (zwangsweise Enteignung bei Griechenland-
Anleihen fur Privatanleger unter dem Titel ,Voluntary Exchange of Privately Held Greek Government Bonds”,
einer Kompensation der ,freiwillig” teilnehmenden Banken durch 3-Jahresgeld zu 1 9% Zins p. a. und vélliger

Verschonung aller tbrigen Glaubiger wie EZB, IWF, etc.).

Der Aufsichtsrat dankt den neuen Vorstandsmitgliedern und Mitarbeitern der Deutsche Balaton Aktiengesell-

schaft fur ihren persénlichen Einsatz und die erbrachte Leistung im Geschéftsjahr 2011.
Heidelberg, 30. April 2012
Der Vorsitzende des Aufsichtsrats

Wilhelm K. Thomas Zours
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Dividende versus Aktienriickkdufe

In den vergangenen Hauptversammlungen gab es immer wieder Diskussionen Uber Dividendenzahlungen und
den Ruckkauf eigener Aktien. Wir stellen Ihnen daher anhand von praxisnahen Beispielen eines Muster-Aktio-
nars (nattrliche Person), der die Aktien im Privatvermogen hélt, die Auswirkungen der beiden Alternativen dar.
In den Beispielen wird aus Vereinfachungsgriinden ein Borsenkurs von 10,00 EUR/Aktie angenommen sowie

auf die Darstellung der Kirchensteuer verzichtet.

I. Aktiondr, der 200 Aktien vor dem 1. Januar 2009 im Privatvermdgen erworben hat:

a) Dividende
Dividendenertrége sind grundsétzlich steuerpflichtig. Seit dem 1. Januar 2009 wird eine Abgeltungssteu-
er von 25 % zuzlglich des Solidaritétszuschlags einbehalten. Bei einer angenommenen Dividende von

0,50 EUR je Aktie wirden bei 200 Aktien 100,00 EUR vor Steuern vereinnahmt werden.

1. Dividendenertrag auBerhalb des Sparer-Pauschbetrages

Dividende (0,50 EUR je Aktie bei 200 Aktien) 100,00 EUR
Einkommensteuer/Kapitalertragsteuer (25 %) -25,00 EUR

Solidaritdtszuschlag auf Ertragsteuer (5,5 %) -1,38 EUR -26,38 EUR
Dividendenertrag 73,62 EUR

Aktiondrsvermogen: 200 Aktien zu 9,50 EUR (ex Dividende) + 73,62 EUR Geld = 1.973,62 EUR

2. Dividendenertrag innerhalb des Sparer-Pauschbetrages

Dividende (0,50 EUR je Aktie bei 200 Aktien) 100,00 EUR
Dividendenertrag 100,00 EUR

Aktiondrsvermogen: 200 Aktien zu 9,50 EUR (ex Dividende) + 100,00 EUR Geld = 2.000,00 EUR

b) Riickkauf
Bei einem angenommenen Riickkaufangebot zu 10,00 EUR je Aktie kdnnte der Privatanleger nach Ablauf
der Ein-Jahres-Frist 10 Aktien an die Aktiengesellschaft steuerfrei verduRern, um einen vergleichbaren Geld-

betrag zur vorgenannten beispielhaft angenommenen Dividende vor Steuemn zu erhalten. VerduBerungskos-

ten bleiben unberticksichtigt. Verschiedene Banken bieten den Ruckkauf als kostenlosen Service an.
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VerduRerungserls (10,00 EUR bei 10 Aktien) 100,00 EUR
Anschaffungskosten geschétzt (7,50 EUR bei 10 Aktien)' -75,00 EUR

steuerfreier VerduBerungsgewinn 25,00 EUR
Liquiditatszufluss 100,00 EUR

Aktiondrsvermdgen: 190 Aktien zu 10,00 EUR + 100,00 EUR Geld = 2.000,00 EUR

11. Aktiondr, der 200 Aktien nach dem 1. Januar 2009 im Privatvermégen erworben hat:

a) Dividende
Dividendenertrége sind grundsétzlich steuerpflichtig. Seit dem 1. Januar 2009 wird eine Abgeltungssteu-
er von 25 % zuzlglich des Solidaritdtszuschlags einbehalten. Bei einer angenommenen Dividende von

0,50 EUR je Aktie wirden bei 200 Aktien 100,00 EUR vor Steuern vereinnahmt werden.

1. Dividendenertrag auBerhalb des Sparer-Pauschbetrages

Dividende (0,50 EUR je Aktie bei 200 Aktien) 100,00 EUR
Einkommensteuer/Kapitalertragsteuer (25 %) -25,00 EUR

Solidaritdtszuschlag auf Ertragsteuer (5,5 %) -1,38 EUR -26,38 EUR
Dividendenertrag 73,62 EUR

Aktionadrsvermogen: 200 Aktien zu 9,50 EUR (ex Dividende) + 73,62 EUR Geld = 1.973,62 EUR

2. Dividendenertrag innerhalb des Sparer-Pauschbetrages

Dividende (0,50 EUR je Aktie bei 200 Aktien) 100,00 EUR
Dividendenertrag 100,00 EUR

Aktiondrsvermogen: 200 Aktien zu 9,50 EUR (ex Dividende) + 100,00 EUR Geld = 2.000,00 EUR

b) Riickkauf

Bei einem angenommenen Rickkaufangebot zu 10,00 EUR je Aktie konnte der Privatanleger 10 Aktien
an die Aktiengesellschaft verduRern, um einen vergleichbaren Geldbetrag zur vorgenannten beispielhaft
angenommenen Dividende vor Steuern zu erhalten. VerduRerungskosten bleiben unberticksichtigt. Ver-
schiedene Banken bieten den Ruckkauf als kostenlosen Service an. Verdu3erungsgewinne sind grundsatz-
lich steuerpflichtig. Seit dem 1. Januar 2009 wird eine Abgeltungssteuer von 25 % zuzlglich des Solida-
ritdtszuschlags einbehalten.

Dividende vs. Aktienrtickkéufe



1. VerdulRerungsgewinn aulerhalb des Sparer-Pauschbetrages

VerduRerungserlds (10,00 EUR bei 10 Aktien) 100,00 EUR
Anschaffungskosten geschétzt (7,50 EUR bei 10 Aktien)? -75,00 EUR

VerduBerungsgewinn vor Steuern 25,00 EUR
Einkommensteuer/Kapitalertragsteuer (25 %) -6,25 EUR

Solidaritdtszuschlag auf Ertragsteuer (5,5 %) -0,34 EUR -6,59 EUR
VerduBerungsgewinn nach Steuern 18,41 EUR
Liquiditdtszufluss (100,00 EUR - 6,59 EUR) 93,41 EUR

Aktiondrsvermdgen: 190 Aktien zu 10,00 EUR + 93,41 EUR Geld = 1.993,41 EUR

2. VerduRerungsgewinn innerhalb des Sparer-Pauschbetrages

VerduRerungserlos (10,00 EUR bei 10 Aktien) 100,00 EUR
Anschaffungskosten geschétzt (7,50 EUR bei 10 Aktien)? -75,00 EUR

steuerfreier VerduBerungsgewinn 25,00 EUR
Liquiditatszufluss 100,00 EUR

Aktiondrsvermogen: 190 Aktien zu 10,00 EUR + 100,00 EUR Celd = 2.000,00 EUR
111. Ergebnis

Die dargestellten praxisnahen Beispiele zeigen, dass das Aktiondrsvermogen des Musteraktionérs bei der An-
nahme eines Rickkaufangebotes entweder genau so hoch ist wie bei einer Dividendenzahlung oder sogar

hoher ist.

Ausschlaggebend ist die individuelle steuerliche Situation des Anlegers. Die steuerliche Behand-
lung kann kiinftigen Anderungen unterworfen sein. Investoren sollten sich unabhéngigen Rat von
ihren Rechts-, Investment-, Finanz- und Steuerberatern einholen.

1 Tiefster Kurs in den letzten 5 Jahren an der Borse Frankfurt: 4,10 EUR am 20. Mérz 2009
Hochster Kurs in den letzten 5 Jahren an der Bérse Frankfurt: 10,80 EUR am 4. April 2011
Stand: 30.06.2012

2 Tiefster Kurs seit 1. Januar 2009 an der Bérse Frankfurt: 4,10 EUR am 20. Mérz 2009

Haochster Kurs seit 1. Januar 2009 an der Bérse Frankfurt: 10,80 EUR am 4. April 2011
Stand: 30.06.2012
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Zukunftsgerichtete Aussagen enthalten Risiken

Der vorliegende Geschéftsbericht enthélt verschiedene Aussagen,
die die zukiinftige Entwicklung der Deutsche Balaton AG betref-
fen. Diese Aussagen beruhen sowohl auf Annahmen als auch
auf Schatzungen. Obwohl wir davon Uberzeugt sind, dass diese
vorausschauenden Aussagen realistisch sind, konnen wir hierfar nicht
garantieren; denn unsere Annahmen bergen Risiken und Unsicher-
heiten, die dazu fihren kénnen, dass die tatsachlichen Ergebnisse
wesentlich von den erwarteten abweichen. Griinde hierfiir konnen
unter anderem die Schwankungen der Kapitalmérkte, Wechselkurse
und Zinsen oder grundsétzliche Verdnderungen im wirtschaftlichen
Umfeld sein. Vor dem Hintergrund dieser Ungewissheiten raten
wir dem Leser davon ab, sich zu sehr auf derartige in die Zu-
kunft gerichtete Aussagen zu verlassen. Wir Ubernehmen keinerlei
Verpflichtung, solche zukunftsgerichteten Aussagen fortzuschreiben
oder an zukiinftige Ereignisse oder Entwicklungen anzupassen.
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