WINDSOR AG

Geschaftsbericht 2012



Unternehmensprofil

Pharma = Sicheres Wachstum

Die deutsche Bevdlkerung — wie die Gesellschaften
anderer westeuropaischer Lander - altert. Krebs-
therapien gewinnen zunehmend an Bedeutung. Die
Pharma-Beteiligungen der Windsor AG bearbeiten
unterschiedliche Wertschopfungsstufen (Wirkstoff-
handel, Generika, innovative und patentgeschitz-
te Markenprodukte, Herstellung von Medikatio-
nen) bei Krebstherapien und anderen chronischen
Krankheitsbildern.

Wachstum wird sowohl aus neuen und verbesser-
ten Therapien mit innovativen Markenprodukten
als auch aus Generika (fir aus dem Patentschutz
auslaufende Wirkstoffe) erzielt.

Langfristig und nachhaltig

Investitionen der Windsor AG sind langfristig und
nachhaltig. Sie sind grundsatzlich auf die konti-
nuierliche Weiterentwicklung der einzelnen Betei-
ligungen innerhalb des Gesamtportfolios ausge-
richtet. Sicherheit und Rendite sind das Profil des
Portfolios.

Wertsteigerung auf Dauer

Eine Investition in die Windsor AG ist eine Investi-
tion in wachsende Segmente des deutschen Phar-
mamarktes. Das Unternehmensportfolio ist kaum
anfallig fir Konjunktur- oder Marktschwankungen
und kann damit eine hohe Wertsteigerung erzielen.
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Kennzahlen der Winc_:l_sor AG und der
Windsor-Gruppe im Uberblick

Kennzahlen Windsor AG Einzelabschluss nach HGB (in TEUR)

Geschaftsjahr 2012 Geschaftsjahr 2011

Bilanzsumme 40.961 33.142
Elgenkapltal- 28794 20220
Umsatzer|ose ................................................................................... 1 5435 ........................................... 6524
EBIT ................................................................................................. 9907 .......................................... 5273
JahreSUberSChuss ............................................................................. 1 0399 .......................................... 5343
B”anzgewmn ................................................................................... 1 2181 ........................................... 5135

Kennzahlen Windsor-Gruppe Konzernabschluss nach IFRS (in TEUR)

Geschiftsjahr 2012 Geschaftsjahr 2011
Bilanzsumme 42.490 40.114
Elgenkapltal- 33579 28654
Umsatzenose- 25043 10855
EBIT ................................................................................................. 9138 1187
JahreSUberSChuss .............................................................................. 7414 1562
B”anzgewmn ................................................................................... 1 8912 12097

Vermogenslage Windsor-Gruppe nach IFRS (in TEUR)

Geschiftsjahr 2012 Geschaftsjahr 2011
Aktiva
Kurzfristige Vermdgenswerte 19.913 9.882
Langfristige Vermdgenswerte 22.577 30.232
Summe Aktiva 42.490 40.114
Passiva
Kurzfristige Verbindlichkeiten 2.435 4.239
Langfristige Verbindlichkeiten 6.476 7.221
Eigenkapital 33.579 28.654

Summe Passiva 42.490 40.114




Sehr geehrte Aktionarinnen und Aktionare,
sehr geehrte Damen und Herren,

das Jahr 2012 startete mit einem hohen Konzernverlust von rund
2,4 Mio. Euro im ersten Quartal. Im Juni 2012 wurden MaBnahmen
eingeleitet, um eine den Potentialen der Unternehmensgruppe entspre-
chende Profitabilitat zu erreichen.

Im Ergebnis wurde im Geschéftsjahr 2012 gegenliber dem Vorjahr 2011
der IFRS-Konzernumsatz von 10,8 Mio. Euro auf 25 Mio. Euro mehr als
verdoppelt. Der IFRS-Konzernjahresiberschuss wurde gegenliber Vor-
jahr von 1,6 Mio. Euro auf 7,4 Mio. Euro mehr als vervierfacht.

Die Konzern-Eigenkapitalquote wurde von 70,8 % zum 31. Dezember
2011 um 8,2 % auf 79,0 % zum 31. Dezember 2012 erhoht.

Es wurde ein positiver Konzern-Cash Flow von +4,2 Mio. Euro erreicht
(Vorjahr: negativ mit -2,7 Mio. Euro) und eine Erhdhung der Barmittel
von 3,3 Mio. Euro auf 7,5 Mio. Euro erzielt.

Dr. Christian Pahl
Vorstand

Die Windsor AG (HGB-Einzelabschluss) konnte im Geschaftsjahr 2012 einen Jahresiiberschuss in Héhe

von 10,4 Mio. Euro (Vorjahr: 5,3 Mio. Euro) erzielen.

Der im Geschéftsjahr 2012 erzielte Erfolg bildet die Grundlage fir die Etablierung einer aktionarsfreund-

lichen Dividendenpolitik.

Ich danke an dieser Stelle den Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern fir ihr hohes Engagement, welches die
Erzielung der erlduterten Resultate ermdglichte. Den Mitgliedern des Aufsichtsrates danke ich fir die gute

Zusammenarbeit.

Im Geschaftsjahr 2013 wird ein weiterer Ausbau der Potentiale der Windsor-Gruppe angestrebt.
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Dr. Christian Pahl
Vorstand

April 2013
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Dr. Michael Feldhahn
Vorsitzender des
Aufsichtsrates

Bericht des Aufsichtsrates

1.Uberwachung der Geschiftsfiihrung und
Zusammenarbeit mit dem Vorstand

Der Aufsichtsrat der Windsor AG nahm im Geschéftsjahr 2012 die ihm nach Gesetz
und Satzung zukommenden Aufgaben mit der gebotenen Sorgfalt wahr. Der Vor-
stand wurde bei seiner Tatigkeit vom Aufsichtsrat im Rahmen der Wahrnehmung
der Kontrollrechte beraten. Der Aufsichtsrat wurde vom Vorstand Uber die Vorgan-
ge, die fir das Unternehmen von grundlegender Bedeutung waren, unterrichtet
und bei zu treffenden Entscheidungen einbezogen. Der Vorstand informierte den
Aufsichtsrat mindlich, telefonisch und schriftlich Gber die wesentlichen Vorkomm-
nisse des Geschaftsverlaufs, die wirtschaftliche Lage der Gesellschaft und des Kon-
zerns, die Unternehmensplanung sowie InvestitionsmaBnahmen. Der Aufsichtsrat
konnte sich von der OrdnungsmaBigkeit der Geschéftsfihrung tberzeugen.

2.Sitzungen, Beratungen und Beschlussfassungen

Der Aufsichtsrat hielt im Geschéftsjahr 2012 sieben ordentliche Sitzungen ab, da-
von zwei im ersten Halbjahr und flinf im zweiten Halbjahr (10.05., 27.06., 09.07.,
12.07., 12.07., 22.08., 15.11.). Alle Sitzungen waren beschlussfahig.

Folgende Themen standen in den Sitzungen unter anderem im Mittelpunkt:

e die Lage des Unternehmens

e die strategische Entwicklung

e die aktuelle Wettbewerbs-, Organisations- und Personalsituation
e die kurz- und mittelfristige Investitionsplanung

e der Geschaftsbericht sowie der Zwischenbericht des Konzerns vor deren jewei-
liger Publikation

Zwischen dem Aufsichtsrat und dem Vorstand fanden weitere informelle Treffen
bzw. Telefonkonferenzen statt.

3.Jahresabschluss

Der Aufsichtsrat tUberzeugte sich von der OrdnungsmaBigkeit der Geschaftsfiih-
rung. Der vom Vorstand aufgestellte Jahresabschluss, der Konzernabschluss sowie
der zusammengefasste Lagebericht der Windsor AG und des Konzerns flir das
Geschaftsjahr zum 31.12.2012 sind unter Einbeziehung der Buchfiihrung von der
durch die Hauptversammlung zum Abschlussprifer gewahlten Gieron & Partner
GmbH, Berlin, geprift und mit dem uneingeschrankten Bestatigungsvermerk ver-
sehen worden.
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Der aufgestellte Jahresabschluss, Konzernabschluss, der zusammengefasste La-
gebericht der Windsor AG und des Konzerns und der Vorschlag fir die Verwendung
des Bilanzgewinns wurden jedem Aufsichtsratsmitglied anlasslich der Bilanzsit-
zung am 11.04.2013 ausgehandigt. In der Bilanzsitzung am 11.04.2013 berichte-
te der Abschlusspriifer Uber die wesentlichen Ergebnisse seiner Priifung und stand
fir Fragen der Aufsichtsratsmitglieder zur Verfiigung. Wir haben den vom Vor-
stand aufgestellten Jahresabschluss sowie den Konzernanschluss unsererseits ge-
prift. Wir billigten auf der Aufsichtsratssitzung vom 11.04.2013 den vom Vorstand
aufgestellten Jahresabschluss und den Konzernabschluss. Der Jahresabschluss ist

damit festgestellt. Anton Pfeffer
Aufsichtsrat

Das Ergebnis der Priifung des Abschlusspriifers haben wir auf der Aufsichtsrats-
sitzung am 11.04.2013 zustimmend zur Kenntnis genommen und erheben nach
unserer eigenen Prifung des Jahresabschlusses, des Konzernabschlusses und des
Vorschlags fir die Verwendung des Bilanzgewinns keine Einwendungen.

4.Abhangigkeitsbericht }/

. ¢ \
Die Windsor AG erstellte fir ihr am 31.12.2012 beendetes Geschaftsjahr einen ~ &.ﬁ"

Abhdngigkeitsbericht gemal § 312 AktG. .
Prof. Dr. Dr. Sabine Meck

Aufsichtsrat

Der Abhangigkeitsbericht wurde von dem durch die Hauptversammlung zum Ab-
schlussprifer gewdahlten Wirtschaftspriifer Gieron & Partner GmbH, Berlin, gemas
§ 313 Abs. 1 AktG geprift. Uber das Ergebnis der Priifung hat der Wirtschaftsprii-
fer Gieron & Partner GmbH, Berlin, einen gesonderten schriftlichen Bericht erstat-
tet. Da Einwendungen gegen den Bericht des Vorstandes nicht zu erheben waren,
wurde mit Datum 10.04.2013 gemaB § 313 Abs. 3 AktG der Bestatigungsvermerk
erteilt. In der Bilanzsitzung am 11.04.2013 berichtete der Abschlussprifer Uiber
die Ergebnisse seiner Prifung und bestatigte, dass die tatsachlichen Angaben des
Abhangigkeitsberichtes richtig sind, bei den im Bericht aufgefiihrten Rechtsge-
schaften die Leistung der Gesellschaft nicht unangemessen hoch war oder Nach-
teile ausgeglichen worden sind und bei den im Bericht aufgeflihrten MaBnahmen
keine Umstande flr eine wesentlich andere Beurteilung als die durch den Vorstand
sprechen.

Der Abhangigkeitsbericht wurde dem Aufsichtsrat gemaB § 314 AktG zur Prifung
vorgelegt. Der Aufsichtsrat hat in seiner Sitzungen am 11.04.2013 den Abhan-
gigkeitsbericht umfassend auf Vollsténdigkeit und Richtigkeit geprift. Der Auf-
sichtsrat hat im Ergebnis festgestellt, dass Einwendungen gegen die Erklarung des
Vorstands am Schluss des Berichts iber die Beziehungen zu verbundenen Unter-
nehmen nicht zu erheben sind und den Abhdngigkeitsbericht gebilligt.
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5.Besetzung des Aufsichtsrates

Der Aufsichtsrat setzte sich in der Zeit vom 01.01.2012 bis 31.12.2012 aus den Aufsichts-
ratsmitgliedern Dr. Michael Feldhahn (Vorsitzender), Anton Pfeffer (Stellv. Vorsitzender) und
Prof. Dr. Dr. Sabine Meck (Mitglied) zusammen.

6.Sonstiges
Der Aufsichtsrat dankt Herrn Roy von der Locht fir sein Engagement als Vorstand. Herr von

der Locht schied im Juni 2012 aus dem Vorstand aus.

Der Aufsichtsrat dankt Herrn Dr. Christian Pahl fir sein Engagement und die Weiterent-
wicklung der Windsor-Gruppe im Jahr 2012 sowie die Realisierung eines erfreulich hohen
Gewinns.

Allen Mitarbeitern der Windsor-Gruppe dankt der Aufsichtsrat fir das Engagement im ab-
gelaufenen Geschaftsjahr.

Berlin, den 11. April 2013

. G

Dr. Michael Feldhahn
(Vorsitzender des Aufsichtsrates)
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Zusammengefasster Lagebericht der
Windsor AG und des Konzerns

A. Wirtschaftsbericht

I. Wirtschaftliches Umfeld

1. Globales wirtschaftliches Umfeld

Das Wachstum der Weltwirtschaft hat sich im Ver-
lauf des vergangenen Jahres weiter abgeschwacht.
Grund dafur waren insbesondere die weniger ex-
pansiv ausgerichtete Geld- und Fiskalpolitik so-
wie die erneute Verscharfung der Schulden- und
Finanzkrise.! Laut dem Institut fir Weltwirtschaft
(IfW) ist der Tiefpunkt der weltwirtschaftlichen
Schwachephase zur 2012/2013
durchschritten. Der Ausblick wird jedoch weiterhin
von Unsicherheiten infolge der Staatsschuldenkri-
se im Euroraum und den finanzpolitischen Entwick-
lungen in den USA belastet.?

Jahreswende

Nach einem moderaten Anstieg von 3,8 % in 2011
prognostiziert das IfW einen Anstieg der Weltpro-
duktion im Jahresdurchschnitt 2012 um 3,2 %. Das
Wachstum des Bruttoinlandsprodukts fiel in den fort-
geschrittenen Volkswirtschaften sehr maBig aus.?

Der Euroraum geriet sogar in eine Rezession. Hin-
zu kam ein deutliches Nachlassen der konjunktu-
rellen Dynamik in den Entwicklungs- und Schwel-
lenlandern, deren Wirtschaft unmittelbar nach der
Finanzkrise stark expandierte.* Die Konjunktur-
schwdache machte sich besonders auch im Welthan-
del bemerkbar. Dieser expandierte im Jahresver-
lauf 2012 nur noch mit einer Rate von 1 %.°

Die Produktion der fortgeschrittenen Volkswirt-
schaften wird laut IfW Ende 2012 und Anfang 2013
nur schwach zulegen. Ab dem zweiten Quartal
2013 soll diese aber wieder langsam an Schwung
gewinnen.®

Nach einem voraussichtlichen Anstieg der Weltpro-
duktion von 3,2 % in 2012, dlrfte sie 2013 insge-
samt mit einer Rate von 3,4 % expandieren. Fir
2014 rechnet das IfW mit einer etwas starkeren
Zunahme des Bruttoinlandsprodukts von 3,9 %.”
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2. Wirtschaftliches Umfeld
in Deutschland

Nach einem (berraschend starken Wachstums-
schub im ersten Quartal 20128 belastete die Unsi-
cherheit tber die Wirtschaftspolitik zur Bewaltigung
der Krise im Euroraum sowie die 6konomische Ent-
wicklung in den USA und China auch die deutsche
Wirtschaft.® Diese Aspekte fiihrten zu einer gestie-
genen Unruhe an den Finanz- und Aktienmarkten.°

Seit dem Sommer hat sich die Situation an den Fi-
nanzmarkten entspannt.!! Insgesamt ist die deut-
sche Wirtschaft 2012 auch weiter gewachsen. Die
Wachstumsdynamik nahm im Verlauf des Jahres
allerdings ab. Das schwache auBenwirtschaftliche
Umfeld belastete die deutsche Konjunktur spur-
bar.t?

Die gesamtwirtschaftliche Produktion legte im drit-
ten Quartal 2012 noch leicht zu. Das Bruttoinlands-
produkt stieg etwas langsamer als zuvor. Trotz ei-
ner abgeschwéachten Dynamik bei den Ausfuhren,
kamen Anregungen vom AuBenhandel.** Das Brut-
toinlandsprodukt erhdhte sich preisbereinigt deut-
lich weniger stark als 2010 und 2011 um 0,7 %.%*

Der deutsche Arbeitsmarkt erweist sich trotz des
schwierigen internationalen Umfeldes als robust.
Der Beschaftigungsaufschwung ist zwar vorerst zum
Stillstand gekommen und die Arbeitslosigkeit nimmt
seit dem Frihjahr 2012 wieder leicht zu. Laut dem
Bundesministerium fiir Wirtschaft und Technologie
signalisieren die Fruhindikatoren allerdings eine wei-
terhin stabile Entwicklung.!®* Im Jahresdurchschnitt
dirfte sich die Arbeitslosenquote auf 6,9 % belau-
fen. Fur die Jahre 2013 und 2014 rechnet das IfW
jeweils mit etwa 7 %.16

Angesichts der schwachen gesamtwirtschaftlichen
Situation bleibt der Arbeitsmarkt auch im kommen-
den Jahr ein stabilisierender Faktor flir die deutsche
Konjunktur.t?

Die Bundesregierung geht in ihrem Gutachten von
einem Wachstum des BIP im Jahresdurchschnitt
2013 von 0,4 % aus. Im Verlauf des Jahres soll die
wirtschaftliche Dynamik wieder zunehmen.®

Entwicklung der Arbeitslosenquote in Deutschland

in Prozent
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Quelle: Bundesagentur fir Arbeit / Institut fir Weltwirtschaft



3. Globaler Pharmamarkt

Der Pharmamarkt gilt weltweit als starkste und
weitgehend stabile Wachstumsbranche. Das jahr-
liche Wachstumspotential des globalen Pharma-
marktes wird fir die nachsten Jahre auf 3,0 % bis
6,0 % jahrlich geschatzt.'®

Nach Angaben des Bundesverbandes der Pharma-
zeutischen Industrie lag der Umsatz mit Arzneimit-
teln 2011 weltweit bei insgesamt rund 684 Mrd.
Euro und damit 8,4 % Uber dem Vorjahr. Nord-
amerika, Europa und Japan decken dabei Uber
75,0 % des Gesamtumsatzes auf dem Weltphar-
mamarkt ab. Im Jahr 2011 stellte Nordamerika mit
247,4 Mrd. Euro (+3,3 %) rund 36,0 % des welt-
weiten Pharmamarkt-Umsatzes und ist damit der
groBte Markt vor Japan, China und Deutschland. In
Europa stieg der Pharmamarkt 2011 um 6,5 % auf
189,3 Mrd. Euro. Lateinamerika verzeichnet mit ei-
ner Umsatzsteigerung von 11,7% weiterhin hohes
Wachstum.2°

Absolut betrachtet stellt innerhalb der EU-15 Staa-
ten Deutschland den groBten Markt, gefolgt von
Frankreich, Italien und Spanien. Deutschland ver-
zeichnet dabei, ebenso wie Italien, GroBbritan-
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nien, Belgien, Schweden und Osterreich nur ein
schwaches Wachstum in 2011 gegentiber 2010 von
2,0 %, liegt aber dennoch knapp vor den restlichen
Staaten.?t

Bis 2016 sollen einem aktuellen Bericht von IMS
Health zufolge die weltweiten Ausgaben fur Arznei-
mittel von 956 Mrd. $ im Jahr 2011 auf 1,2 Billio-
nen $ steigen.?? Treiber dieser Entwicklung werden
insbesondere steigende Ausgaben der Industrie-
lander und eine Mengensteigerung in den so ge-
nannten ,Pharmerging Markets", wie China, Bra-
silien, Tlrkei oder Russland sein.?* Im Bereich der
Markenmedizin flihren jedoch Patentabldufe, die
2012 ihren Hohepunkt erreichen?t, und vermehr-
te Kosteneindammung zu einer niedrigen Wachs-
tumsrate. Die Ausgaben der Industrielander sollen
bis 2016 jahrlich zwischen null und drei Prozent
steigen.?> Weltweit werden infolge der Patentaus-
laufe die Ausgaben fiir Generika aber stark wach-
sen (siehe Abb.). IMS Health geht von einem
Wachstum von 242 Mrd. $ in 2011 auf 400 bis 430
Mrd. $ in 2016% aus.

Generikaausgaben weltweit - Prognose bis 2016

in Milliarden Dollar
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Quelle: IMS Health Institute for Healthcare Informatics
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4. Deutscher Pharmamarkt

Die Gesundheitswirtschaft in Deutschland zeichnet
sich durch hohes Wachstum aus. Zwischen 1992
und 2010 ist der Umsatz dieser Branche um Uber
80 % gestiegen.?’” Trotz rezessiver Tendenzen der
allgemeinen Wirtschaftsentwicklung wuchs sie in
den letzten Jahren um durchschnittlich 3,0 % im
Jahr.28 Auch der Pharmamarkt als Teil der Gesund-
heitswirtschaft ist vergleichsweise konjunkturre-
sistent und wies Uber die letzten Jahre stetiges
Wachstum auf.?®

Die Gesamtentwicklung des Pharmamarktes, be-
stehend aus Apotheken- und Klinikmarkt, verlief
2012 leicht positiv. Das Umsatzvolumen betrug
32,6 Mrd. Euro und verzeichnete damit einen An-
stieg von 2,0 % gegeniber 2011.3°

Im Apothekenmarkt nahm der Umsatz im Jahr
2012 moderat um 1,7 % zu und betrug Ende De-
zember 25,6 Mrd. Euro (Abgabepreis des pharma-
zeutischen Unternehmers abzliglich Zwangsrabat-
te). Die Entwicklung der jeweiligen Marktsegmente
verlief dabei sehr unterschiedlich. Wahrend Gene-
rika und patentgeschiitzte Praparate ein Umsatz-
wachstum von 4,9 % bzw. 13,6 % verzeichneten,
verloren Altoriginale um 17,9 %.3!

Die fihrenden zehn Arzneimittelgruppen legten im
Apothekengesamtmarkt um knapp 3,7 % doppelt
so stark zu wie der Apothekenmarkt selbst. Eini-
ge Arzneimittelgruppen verzeichneten dabei sogar
Zuwachse im zweistelligen Bereich. Beispielsweise
legten 2012 Virustatika gegen HIV um 10,9 % zu.3?

Im Verhaltnis zum gesamten Pharmamarkt legte
der Klinikmarkt 2012 recht stark um 5,4 % zu.
Auch hier steigt der Umsatz der Top 10-Arzneimit-
tel iberdurchschnittlich. Insbesondere verschiede-
ne Praparatgruppen zur Krebstherapie verzeichnen
zweistellige Wachstumsraten.33

Die Zwangsabschldge der Hersteller und Apothe-
ken gegenlber der gesetzlichen Krankenversiche-
rung (GKV) lagen 2012 bei 3,8 Mrd. Euro und da-
mit etwa auf dem Niveau des Vorjahres. Werden
die Rabatte gegenlber der privaten Krankenversi-
cherung (PKV) inkludiert, betragen die gesamten
Zwangsabschldge 2012 4,2 Mrd. Euro.3*

Trotz eines hohen Uberschusses der GKV halt das
Bundesgesundheitsministerium das Preismoratori-
um und den auf 16 % erhdhten Herstellerabschlag
auch nach Ende 2013 fir erforderlich.3®

Umsatzentwicklung des deutschen Pharma-Gesamtmarktes

in Milliarden Euro
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5. Zytostatika-Markt

Zytostatika sind ein wichtiger Bestandteil innerhalb
der Krebstherapie. In der Chemotherapie hemmen
diese naturlichen oder chemischen Substanzen das
Wachstum der Krebszellen. Zytostatika finden teil-
weise auch bei der Behandlung von Autoimmuner-
krankungen Anwendung.

2011 sind die Verordnungen von Zytostatika im
Bereich der Fertigarzneimittel deutlich gestiegen.
In der Summe verbuchten sie einen Anstieg von
38,4 %.3¢ Im Bereich der Nicht-Fertigarzneimittel
sanken die Verordnungen von Zytostatika-Zuberei-
tungen im Vergleich zu 2010 um 11,5 %. In der
Folge ging auch der Umsatz um 34,5 % zurick.
Der Umsatzanteil der Zytostatika-Rezepturen an
den gesamten Verordnungen von Nicht-Fertigarz-
neimitteln belief sich 2011 auf 27,7 %.%7

Krebstote in Deutschland 2000 bis 2011
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Angesichts steigender Krebsraten, aufgrund des
demografischen Wandels, werden Medikamente
zur Behandlung von Krebs immer wichtiger. Flr
Deutschland geht die deutsche Krebshilfe von
490.000 Krebsneuerkrankungen und durchschnitt-
lich 218.000 durch Krebs verursachte Todesfalle
jahrlich aus (siehe Abb.).3®

Zur Bekampfung vieler Krebsarten sind Zytostati-
ka unerlasslich. 2010 entfiel auf die Zubereitun-
gen gemessen am Markt der Onkologika immer-
hin ein Umsatzanteil von 25,0 %.3° Prognosen von
IMS Health weisen fur den onkologischen Markt in
Deutschland zwischen 2008 und 2012 eine mittlere
Wachstumsrate von 14,0 % aus.*°
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6. Immobilienmarkt Berlin

Das Wachstum Berlins ist auch 2012 deutlich zu
beobachten. Seit vielen Jahren steigen Wirtschafts-
leistung, Arbeitsmarkt und Einwohnerzahl. Letzte-
re wachst seit nunmehr acht Jahren. Die Zahl der
Einwohner stieg allein im ersten Halbjahr 2012 um
etwa 15.500.%

Die damit verbundene anhaltend hohe Nachfra-
ge im Berliner Wohnungsmarkt flihrte 2012 zum
starksten Miet- und Kaufpreisanstieg seit mehr als
20 Jahren. Laut dem WohnmarktReport der GSW
lagen die Angebotsmieten um 13,8 % hdher als
2011 und betrugen im Durchschnitt 7,50 Euro
(2011: 6,59 Euro). Den starksten Anstieg ver-
zeichneten die Bezirke Mitte, Neukdlln, Friedrichs-
hain-Kreuzberg und Charlottenburg-Wilmersdorf.
Diese liegen ganz oder teilweise in der besonders
von Zugezogenen gefragten Innenstadt.*

Die Markte fir Eigentumswohnungen und Mehr-
familienhduser boomen noch starker.#* Der Qua-
dratmeterpreis fiur Eigentumswohnungen kostete

2012 durchschnittlich 2.258 Euro. Damit verbuch-
ten Eigentumswohnungen einen Preisanstieg von
19,9 %. Der Quadratmeterpreis von Mehrfamilien-
hausern stieg um 17,4 % auf 1.349 Euro.*

Der Flachenumsatz am Berliner Blromarkt von
550.500 Quadratmetern lag auf dem Niveau des
Jahres 2011. Die Leerstandsquote reduzierte sich
im 4. Quartal 2012 um 0,8 % im Vergleich zum
Vorjahr und lag bei 8,5 %. Die Spitzenmiete blieb
konstant bei 22 Euro je Quadratmeter. Die gewich-
tete Durchschnittsmiete lag mit 12,95 Euro je Qua-
dratmeter 0,6 % hoher als 2011.4°

Mietpreise fir Handelsimmobilien in Berliner
Top-Lagen verbuchten einen relativ maBigen An-
stieg von 2 %, gegeniber fast 5 % in 2011. Im
Vergleich zu anderen Stadten ist Berlin der groBte
Einzelhandelsstandort, jedoch mit dem niedrigsten
Umsatz je Einwohner. Weiterhin positiv wirkt sich
dagegen die steigende Anzahl an Touristen aus, die
rund ein Viertel des Einzelhandelsumsatzes tragt.+®

Entwicklung der Durchschnittsmiete in Berlin

in Euro
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7. Gesundheitsimmobilien

Der Healthcare-Immobilien-Sektor bezeichnet alle
Einrichtungen rund um den Gesundheitsbereich.
Neben Krankenhdusern, Kliniken und Pflegeheimen
umfasst dieser auch Rehabilitationseinrichtungen,
Arztehduser und medizinische Versorgungszent-
ren.4’

Der Markt der Gesundheitsimmobilien ist in den
letzten Jahren von zwei gegensatzlichen Trends
gekennzeichnet. Die Finanzlage deutscher Kliniken
spitzt sich zum einen zu und vielen droht die Insol-
venz. Auf der anderen Seite besteht im stationa-
ren und ambulanten Bereich ein hoher Bedarf an
modernen Einrichtungen.*® Dadurch erdffnen sich
fir die Immobilienbranche und Investoren neue
Moglichkeiten. Vom Wachstum des Gesundheits-
marktes profitieren Kliniken und Arzte, aber auch
Reha-Zentren, Apotheken und Sanitatshduser.#®

Im Vergleich zu anderen Landern nimmt der Ge-
sundheitsmarkt in Deutschland trotz des andau-
Reformdrucks eine Spitzenposition in
Europa ein. 2010 betrugen die Ausgaben rund
287,3 Mrd. Euro (ca. 3.510 Euro pro Kopf), was
einem Anteil am BIP von 11,1 % ausmacht.*°

ernden

Ambulante Einrichtungen (Arztpraxen, Zahnarzt-
praxen, Praxen sonstiger medizinischer Berufe,
Apotheken,
handel, ambulante Pflege und sonstige Einrich-
tungen) spielen in Deutschland eine bedeutende

Gesundheitshandwerk und -einzel-
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Rolle. 49 % des gesamten Ausgabevolumens ent-
fielen 2010 auf diesen Bereich. Die bedeutendsten
ambulanten Einrichtungen waren Arztpraxen mit
Ausgaben von 43,1 Mrd. Euro und Apotheken mit
40,9 Mrd. Euro. Daneben kommt den stationaren
und teilstationaren Einrichtungen (Krankenh&user,
Vorsorge- und Rehabilitationseinrichtungen sowie
stationare und teilstationare Pflege) mit Ausgaben
von 104,2 Mrd. Euro ein wesentlicher Anteil zu.>*

Noch gilt der Markt fiir Gesundheitsimmobilien als
relativ klein. Mit einem Volumen von 119 Mrd. Euro
sind Gesundheitsimmobilien am Spezialimmobi-
lienmarkt beteiligt. Der Gesundheitsimmobilien-
markt hat einen Anteil von 2,15 % am Gesamtim-
mobilienmarkt.>> Ein weiteres Wachstum dieses
Segments ist in Aussicht. Angesichts der leeren
Staatskassen durften klinftig Privatinvestoren eine
groBere Rolle spielen. Da der Gesundheitsmarkt
mehr von den regulatorischen Rahmenbedingun-
gen als von der wirtschaftlichen Entwicklung ab-
hangig ist, ist er zudem kalkulierbarer als andere
Markte.>* Von einem Boom ist zwar noch nicht zu
sprechen, die privat finanzierten Projekte haben
zuletzt aber deutlich zugenommen.>*

Die Prognosen flir den Markt sind somit positiv.
Eine Studie von Ernst & Young, nach der sich die
Ausgaben im Gesundheitsmarkt von 2005 bis 2020
verdoppeln sollen, spricht fir den Bau neuer Im-
mobilien.>
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II. Darstellung und Analyse des

Geschaftsverlaufs und des

Geschaftsergebnisses 2012

Im Geschéaftsjahr 2012 erzielte die Windsor-Grup-
pe Ergebnisse aus den Segmenten Pharma, Immo-
bilien und Finanzanlagen.

In den Segmenten wurden unterschiedliche Erfol-
ge erzielt: Pharma (Gewinn: TEUR 1.282; Vorjahr:
TEUR 380 Verlust); Immobilien (Gewinn: TEUR
7.257; Vorjahr: TEUR -1.994 Verlust); Finanzan-
lagen (Verlust: TEUR -1.125; Vorjahr: TEUR 3.276
Gewinn).

III1.Lage des Unternehmens

Die Lage des Unternehmens ist gut.

Ertragslage des Windsor-Konzerns
(IFRS)

Die Umsatzerlése im Berichtsjahr 2012 in H6he von
TEUR 25.043 (Vorjahr: TEUR 10.855) setzen sich
wie folgt zusammen: Verkauf von Arzneimitteln
TEUR 13.582 (Vorjahr: TEUR 10.737), Verkauf von
Immobilien TEUR 11.171 (Vorjahr: TEUR 58), Er-
I6se aus der Vermietung von Immobilien TEUR 54
(Vorjahr: TEUR 55), Erlése aus Bauleistungen von
TEUR 236 (Vorjahr: TEUR 0), Erlose aus Dienst-
leistungsvertragen von TEUR 0 (Vorjahr: TEUR 5).

Die Simgen GmbH erzielte im Geschéftsjahr 2012
Wachstum. Im Ergebnis stieg der Umsatz der Sim-
gen GmbH gegenliber dem Vorjahr (Umsatz 2012:
TEUR 5.478; Umsatz 2011: TEUR 3.489). Der
Jahresiberschuss der Simgen GmbH wurde ge-
geniber Vorjahr mehr als verdoppelt (Jahresiber-
schuss 2012: TEUR 375; Jahresiberschuss 2011:
TEUR 141).

Der Konzernumsatz verzeichnete im Geschaftsjahr
2012 ein Wachstum von Mio. EUR 14.188 (2012:
TEUR 25.043, 2011: TEUR 10.855). Die Wind-
sor-Gruppe erreichte ein positives Gesamtergebnis
in Hohe von TEUR 7.414 (Vorjahr: TEUR 1.662 Ge-
winn).

Die erzielten Ergebnisse der Unternehmensgruppe
lagen im Geschaftsjahr 2012 Uber den Erwartun-
gen.

Die Pharmigon GmbH erzielte im Geschaftsjahr
2012 ebenfalls Wachstum. Der Umsatz der Phar-
migon stieg gegenlber dem Vorjahr (Umsatz
2012: TEUR 8.104; Umsatz 2011: TEUR 7.247).
Der Jahresliberschuss der Pharmigon GmbH wuchs
gegenuber Vorjahr leicht Gberproportional (Jahres-
Uberschuss 2012: TEUR 1.158; Jahresliberschuss
2011: TEUR 1.008).

Aus dem Verkauf von Immobilien resultierten im
Geschaftsjahr 2012 hohe Erlose (Umsatz 2012:
TEUR 11.171; Umsatz 2011: TEUR 58).

Die sonstigen betrieblichen Ertrage der Wind-
sor-Gruppe stiegen aufgrund der VerduBerungen
von Tochtergesellschaften (Berichtsjahr 2012:
TEUR 8.146; Vorjahr 2011: TEUR 3.605). Bei den
Verkdufen handelte es sich um Immobilientrans-
aktionen im Sinne von sogenannten share deals.

Die Windsor-Gruppe erzielte ein negatives Finanz-
ergebnis, es belduft sich auf TEUR -489 (Vorjahr:
TEUR 620). Es setzt sich wie folgt zusammen:

« Lage des Unternehmens
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Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrdage und Er-
trage aus Beteiligungen in Hohe von insge-
samt TEUR 260 (Vorjahr: TEUR 1.588)

Es handelt sich hierbei im Wesentlichen um Zins-
ertrage, die der Windsor AG und der Windsor Real
Estate AG zuzuordnen sind. Die Zinsen resultieren
aus der Vergabe von Darlehen bzw. aus der Anlage
von liquiden Mitteln bei deutschen Kreditinstituten.

Abschreibungen auf Finanzanlagen, Zinsen
und dhnliche Aufwendungen in Héhe von ins-
gesamt TEUR 749 (Vorjahr: TEUR 968)

Abschreibungen auf vorhandene Eigenkapitalins-
trumente bdrsennotierter Gesellschaften wurden
in Hohe von TEUR 65 (Vorjahr: TEUR 279) vorge-
nommen.

Bei den Zinsen handelt es sich um Aufwendungen
fir die Verzinsung des 2005 bzw. 2006 platzierten
Genussscheinkapitals. Von samtlichen Aufwendun-
gen, die sich insgesamt auf TEUR 683 (Vorjahr:
TEUR 689) belaufen, entfallen TEUR 469 (Vorjahr:
TEUR 472) auf die Verzinsung der zum Stichtag
im Umlauf befindlichen Genussscheine, die nicht
durch die Windsor AG gehalten werden. Die restli-
chen Zinsen und &hnlichen Aufwendungen betref-
fen Darlehen, die u.a. fur die Refinanzierung von
Immobilien aufgenommen wurden.

Langfristige Investitionen in das Anlagevermdgen
wurden im Geschaftsjahr 2012 getatigt. Das Inves-
titionsvolumen belief sich dabei auf TEUR 10.633
(Vorjahr: TEUR 4.680).

Vermogenslage des Windsor-Kon-
zerns (IFRS)

Zum Bilanzstichtag ist die Bilanzsumme von TEUR
40.114 auf TEUR 42.490 gestiegen.

Die kurzfristigen Vermdgenswerte erhdhten sich
von TEUR 9.882 zum 31. Dezember 2011 auf TEUR
19.913 zum 31. Dezember 2012.

Die liquiden Mittel lagen zum 31. Dezember 2012
bei TEUR 7.529 (Vorjahr: TEUR 3.316).

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
beliefen sich zum 31. Dezember 2012 auf insge-
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samt TEUR 1.497 (Vorjahr: TEUR 916) und bestan-
den im Wesentlichen aus Forderungen aus dem
Verkauf von Arzneimitteln (Vorjahr: Arzneimittel).

Bei den Vorrdten, die sich insgesamt auf TEUR
1.968 (Vorjahr: TEUR 5.062) belaufen, handelt es
sich um Arzneimittel.

Die sonstigen finanziellen Vermdgenswerte erhoh-
ten sich von TEUR 18 zum 31. Dezember 2011
auf TEUR 8.518 zum 31. Dezember 2012. Sie be-
inhalten ausschlieBlich Kredite und Forderungen.
Bei den sonstigen kurzfristigen Vermdgenswerten
handelt es sich vor allem um Steuererstattungs-
anspriche. Zum Stichtag ergibt sich ein Saldo in
Hoéhe von TEUR 400 (Vorjahr: TEUR 570).

Die langfristigen Vermdgenswerte bildeten bei den
Aktiva eine wesentliche Position. Sie verringerten
sich von TEUR 30.232 zum 31. Dezember 2011 um
TEUR 7.655 auf TEUR 22.577 zum 31. Dezember
2012.

Unter den langfristigen Vermdgenswerten werden,
neben den Sachanlagen vor allem Finanzanlagen
ausgewiesen. Unter den Finanzanlagen werden
Eigenkapitalinstrumente bdrsennotierter Gesell-
schaften bilanziert.

Finanzlage des Windsor-Konzerns
(IFRS)

Die Finanzierung der Windsor-Gruppe erfolgt
Uberwiegend durch Eigenkapital in Hohe von
TEUR 33.579 (Vorjahr: TEUR 28.654) und im Um-
lauf befindliches Genussscheinkapital zum Nenn-
wert von TEUR 5.209 (Vorjahr: TEUR 5.240).

Insbesondere durch die Rickfiihrung der kurzfristi-
gen Verbindlichkeiten und des Anstiegs des Eigen-
kapitals hat sich die Eigenkapitalquote von 70,8 %
zum 31. Dezember 2011 um 8,2 % auf 79,0 %
zum 31. Dezember 2012 erhoéht.

Die Windsor AG halt zum Stichtag eigene Ge-
nussscheine im Gesamtnennbetrag von TEUR 103
(1.030 Genussrechte x EUR 100). Alle Genuss-
scheininhaber erhalten eine dem Gewinnanteil der
Aktiondre der Windsor AG vorausgehende Aus-
schiittung von 9 % p.a. des Nennwerts ihrer Ge-
nussscheine. Zum Stichtag betragt der Bestand
der emittierten Genussscheine Mio. EUR 5,3.
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Die kurzfristigen Verbindlichkeiten und Ruckstel-
lungen der Windsor-Gruppe betrugen per 31. De-
zember 2012 insgesamt TEUR 2.435 (Vorjahr:
TEUR 4.239). Davon entfielen TEUR 0,3 (Vorjahr:
TEUR 41) auf kurzfristige Verbindlichkeiten gegen-
Uber Kreditinstituten.

Die sonstigen finanziellen Verbindlichkeiten betru-
gen zum 31. Dezember 2012 TEUR 501 (Vorjahr:
TEUR 542). Es handelt sich im Wesentlichen um
Zinsverbindlichkeiten aus Genussscheinen, die
nach der Hauptversammlung im Geschaftsjahr
2013 ausgeglichen werden.

Die sonstigen kurzfristigen Verbindlichkeiten be-
laufen sich auf TEUR 27 (Vorjahr: TEUR 1.466) und
beziehen sich im Wesentlichen auf Umsatzsteuer-
verbindlichkeiten.

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistun-
gen wurden in Hbhe von TEUR 734 (Vorjahr:
TEUR 1.231) bilanziert. Die kurzfristigen Rick-
stellungen von TEUR 1.173 (Vorjahr: TEUR 959)
betrafen im Wesentlichen Mietgarantien, Rechts-
anwaltskosten sowie Priifungs-, Steuerberatungs-
und Abschlusskosten.

Die finanzielle Entwicklung der Windsor-Gruppe
stellt sich im Berichtszeitraum anhand der Ka-
pitalflussrechnung bei indirekter Ermittlung der
Cashflows aus laufender Geschaftstatigkeit wie
folgt dar:

2012 Vorjahr

TEUR TEUR
Cash Flow aus laufender
Geschaftstatigkeit 2.023 1.714
Cash Flow aus der Inves-
titionstatigkeit 8.779 -400
Cash Flow aus der Finan-
zierungstatigkeit -2.052 -3.981
Cash Flow aus Verande-
rung Konsolidierungskreis -4.538 0
4.212 -2.667

Es ergibt sich Folgendes fiir den HGB-Einzelab-
schluss der Windsor AG.

Ertragslage der Windsor AG (HGB)

Die Windsor AG konnte im Geschaftsjahr 2012 ei-
nen Jahrestberschuss in Hohe von TEUR 10.399
(Vorjahr: TEUR 5.343) erzielen. Es ergibt sich Fol-
gendes:

Die Umsatzerldse betreffen den Verkauf von Immo-
bilien (TEUR 735; Vorjahr: TEUR 58) sowie Erlose
aus dem Verkauf von Beteiligungen (TEUR 15.443;
Vorjahr: TEUR 6.414). Des Weiteren wurden Erlo-
se aus der Vermietung von Immobilien (TEUR 52;
Vorjahr: TEUR 47), der Ausfliihrung von Dienstleis-
tungsvertrdgen (TEUR 5; Vorjahr: TEUR 5) sowie
aus der Abrechnung von Bauleistungen (TEUR 200;
Vorjahr: TEUR 0) erzielt.

Die sonstigen betrieblichen Ertrage belaufen sich
auf insgesamt TEUR 336 (Vorjahr: 2.984), im Vor-
jahr resultieren sie im Wesentlichen aus der Einzie-
hung von Genussscheinkapital.

Die Position ,Materialaufwand® in H6he von insge-
samt TEUR 4.951 (Vorjahr: TEUR 2.701) setzt sich
wie folgt zusammen:

2012 2011
TEUR TEUR

Abgang von Beteiligungs-
buchwerten 4.704 2.683
Aufwendungen fir bezo-

gene Leistungen 247 18
4.951 2.701

Unter der Position ,,Materialaufwand" werden bezo-
gene Leistungen in H6he von insgesamt TEUR 247
(Vorjahr: TEUR 18) ausgewiesen. Hierbei handelt
es sich im Wesentlichen um Bauleistungen sowie
um Bewirtschaftungskosten, die im Zusammen-
hang mit der Vermietung von Immobilien angefal-
len sind.

Im Vergleich zum Vorjahr haben sich die Perso-
nalaufwendungen verringert, die Aufwendungen
beliefen sich insgesamt auf TEUR 296 (Vorjahr:
TEUR 364).



Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen, die
sich aus einer Vielzahl von Einzelpositionen zusam-
mensetzen, belaufen sich insgesamt auf TEUR 908
(Vorjahr: TEUR 1.116). Der periodenfremde Anteil
in den sonstigen betrieblichen Aufwendungen ist
unwesentlich.

Die Summe aus Zinsen und ahnlichen Ertrégen be-
lduft sich 2012 auf insgesamt TEUR 405 (Vorjahr:
TEUR 217).

Die vorgenommenen Abschreibungen auf Finanz-
anlagen und auf Wertpapiere des Umlaufvermo-
gens belaufen sich insgesamt auf TEUR 72 (Vor-
jahr: TEUR 278).

Die Zinsen und &hnlichen Aufwendungen des
Geschéftsjahres beinhalten u.a. den Zinsauf-
wand flr das zu verzinsende Genussscheinkapital
(TEUR 469; Vorjahr: TEUR 472) sowie Zinsaufwen-
dungen und &hnliche Aufwendungen, die mit der
Refinanzierung des verauBerten Immobilienbe-

standes zusammenhangen.

Das Ergebnis der gewdhnlichen Geschaftstatigkeit
belauft sich auf TEUR 10.400 (Vorjahr: TEUR 5.392)
und ist im Vergleich zum Vorjahr gestiegen.
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Vermogenslage der Windsor AG

(HGB)

Die Vermdgenslage ist gepragt durch die Erh6hung
der liquiden Mittel um TEUR 1.142, den Rickgang
der Vorrate um TEUR -696 und durch die Erhéhung
der Forderungen und sonstigen Vermdgensgegen-
stande um TEUR 8.878.

Die Bilanzsumme ist zum Bilanzstichtag von
TEUR 33.142 auf TEUR 40.961 gestiegen. MaBgeb-
lich trug die VerdauBerung von Beteiligungen zur Bi-
lanzverlangerung bei. Die Eigenkapitalquote stieg
von 61,0 % auf 70,3 %. Die Zusammensetzung
des Vermogens lasst sich wie folgt darstellen:

2012 2011
EUR TEUR
Anlagevermogen
Immaterielle Vermdgensgegenstdnde 5 6
Sachanlagen 49 32
Finanzanlagen 27.981 29.515
28.035 29.553
Umlaufvermdgen
Vorrate 0 696
Forderungen und sonstige Vermégensgegensténde 10.978 2.100
Wertpapiere 73 48
Liquide Mittel 1.874 733
12.925 3.577
RAP 1 12
Bilanzsumme 40.961 33.142




Finanzlage der Windsor AG (HGB)

Die Finanzierung der Windsor AG erfolgt Gberwie-
gend durch Eigenkapital in Hohe von TEUR 28.794
(Vorjahr: TEUR 20.220) und im Umlauf befind-
liches Genussscheinkapital zum Nennwert von
TEUR 5.312 (Vorjahr: TEUR 5.312).

Zum 31. Dezember 2012 verfligt die Windsor AG
Uber liquide Mittel in Hohe von TEUR 1.874 (Vor-
jahr: TEUR 732).

Das Eigenkapital liegt mit TEUR 28.794 Uber dem
Niveau des Vorjahres von TEUR 20.220. Die Wind-
sor AG verfligte zum Ende des Geschéftsjahres
2011 Uber eine Eigenkapitalquote von 61,0 %. Ins-
besondere durch den hodheren Jahreslberschuss
hat sich die Eigenkapitalquote im Geschaftsjahr
2012 auf 70,3 % erhoht.

Die Ruckstellungen der Windsor AG beliefen sich
per 31. Dezember 2012 auf insgesamt TEUR 429
(Vorjahr: TEUR 737). Davon entfielen TEUR 236
(Vorjahr: TEUR 346) auf Mietgarantien.

Zum Stichtag halt die Windsor AG eigene Genuss-
scheine im Gesamtnennbetrag von TEUR 103,0
(1.030 Genussrechte x EUR 100). Alle Genuss-
scheininhaber erhalten eine dem Gewinnanteil der
Aktiondre der Windsor AG vorausgehende Aus-
schittung von 9 % p.a. des Nennwerts ihrer Ge-
nussscheine.

Die Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten
wurden im Geschéftsjahr 2012 zurtickgefihrt.

Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leis-
tungen haben sich um TEUR 27 von TEUR 199 auf
TEUR 226 zum 31. Dezember 2012 erhoht.

Bei den Verbindlichkeiten gegentiiber verbundenen
Unternehmen, die sich auf TEUR 5.690 (Vorjahr:
TEUR 5.690) belaufen, handelt es sich um ausste-
hende Einlagen auf das gezeichnete Kapital der
Windsor Real Estate AG.

Die sonstigen Verbindlichkeiten betragen TEUR 510
(Vorjahr: TEUR 548) und entfallen im Wesentlichen
auf die Verzinsung der Genussscheine (TEUR 469;
Vorjahr: TEUR 472). Auf Verbindlichkeiten aus
Steuern entfallen TEUR 11 (Vorjahr: TEUR 6).
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IV.Bedeutende Geschiftsvor-
gange nach dem 31. De-

zember 2012 bis zum
2. April 2013

Gemal § 4 Abs. 6 der Satzung der Gesellschaft ist
der Vorstand ermachtigt, mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats bis zum 22. August 2017 das Grundkapi-
tal der Gesellschaft durch Ausgabe neuer, auf den
Inhaber lautender Stlickaktien gegen Bar- oder Sa-
cheinlagen einmalig oder mehrmalig, insgesamt je-
doch hochstens um bis zu EUR 6.926.299 zu erho-
hen (nachfolgend das ,Genehmigte Kapital 2012"%).
Der Vorstand der Gesellschaft fasste im 1. Quartal
2013 unter Ausnutzung des Genehmigten Kapitals
2012 und im Hinblick auf § 4 Abs. 6 der Satzung
den Beschluss, das Grundkapital der Gesellschaft
gegen Sacheinlage von EUR 13.852.599,00 um
EUR 6.926.299 auf EUR 20.778.898 durch Ausgabe
von 6.926.299 neuen, auf den Inhaber lautenden
Stammaktien als Stlckaktien zu erhdhen.

Es fanden keine weiteren wesentlichen Geschafts-
vorgange nach dem 31. Dezember 2012 statt.
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B. Bericht iiber die zukiinftige Entwicklung
sowie Chancen und Risiken des Unternehmens

I. Voraussichtliche
Entwicklung des
Unternehmens

Die Potentiale der Windsor-Gruppe wurden im Ge-
schaftsjahr 2012 erfolgreich genutzt.

Aufgrund der guten Auftragslage in den ersten Mo-
naten des Geschaftsjahres 2013 ist zu erwarten,
dass Umsatzerlése und Gewinn im Segment Phar-
ma das Niveau des Geschéaftsjahres 2012 Ubertref-
fen werden.

Durch einen Unternehmenskauf besteht das Poten-
tial, im Geschaftsjahr 2013 die Geschaftstatigkeit
im Pharmabereich wesentlich auszubauen.

Im Geschaftsjahr 2013 ist kein Gewinn aus dem
Immobilienbereich zu erwarten.

Nach unserer Einschatzung wird der Bereich der
Finanzanlagen im Geschaftsjahr 2013 einen posi-
tiven Ergebnisbeitrag erzielen.

Fir die Geschaftsjahre 2013 und 2014 gehen wir
von einem Umsatz Uber Vorjahresniveau aus.

II. Risikobericht
1. Pharmabereich

Mit Beteiligungen und Tochtergesellschaften ist die
Windsor-Gruppe
des Pharmamarktes tatig.

in unterschiedlichen Bereichen

Gesetzesanderungen, Gesundheitsreformen, ver-
anderte Markt- und wirtschaftliche Rahmenbe-
dingungen wirken sich auf den Pharmamarkt aus.

Die Geschaftstatigkeit unterliegt unternehmeri-
schen, steuerlichen, rechtlichen, wirtschaftlichen
und finanziellen Risiken, aber auch Chancen. Die
Identifizierung, Bewertung, Steuerung und Bewal-
tigung von Risiken und Chancen ist wichtiger Be-
standteil der Unternehmensfiihrung und -strategie.

Fir die Windsor-Gruppe ist die Beteiligung an der
MPH Mittelstandische Pharma Holding AG von wirt-
schaftlicher Bedeutung. Diesbezlglich bestehen
Risiken hinsichtlich kinftiger Kursschwankungen
der MPH-Aktie am Aktienmarkt.

Die Risiken im Rahmen der Tochtergesellschaft
Simgen GmbH und der Beteiligung Pharmigon
GmbH liegen darin, dass jeweils ein GroBkunde
von besonderem Gewicht zu verzeichnen ist. Die
Ungewissheit der kinftigen Entwicklung der Ge-
schaftsbeziehung zu den GroBkunden ist als Risiko
einzuschatzen.

Die Geschaftsfelder der patentfreien und patent-
geschiitzten Wirkstoffe sowie der Herstellung von
Medikationen sind Wachstumsmarkte. Fir die Be-
teiligungen und Tochtergesellschaften der Wind-
sor-Gruppe resultieren daraus zahlreiche Chancen.

2. Immobilienbereich

Die Windsor-Gruppe ist mit ihren Geschaftstatig-
keiten im Immobilienbereich unterschiedlichen Ri-
siken ausgesetzt. Aufgrund veranderter Marktbe-
dingungen unterliegt der Immobilienhandel Risiken
hinsichtlich der Preis- und Verkaufszeitraumkalku-
lationen.

Die geplanten Verkaufspreise kénnen unterschrit-
ten werden oder der geplante Verkaufszeitraum
Uberschritten werden (hdherer Zinsaufwand). Dies
kann sich negativ auf Rendite und Liquiditat aus-
wirken. Weiterhin entstehen Risiken durch erhdh-
ten Verwaltungsaufwand von Vermietungsaktivita-
ten und ausbleibende Liquiditat von nicht erfolgten
Abverkaufen, wenn Liegenschaften nicht vollstan-
dig verkauft werden konnten.
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Das Preis-/Leistungsverhaltnis, die allgemeine
Wirtschaftslage sowie die aktuelle Steuer- und
Wirtschaftspolitik bilden entscheidende Faktoren,
aus deren Anderungen sich Risiken, aber auch
Chancen fir eine planmaBige Vermarktung der
Wohneinheiten ergeben kénnen.

Teilweise wurden Mietgarantien vereinbart, die der-
zeit nur geringfligig Uber den jeweiligen Ist-Mieten
liegen. Aktives Assetmanagement wirkt diesem
Risiko entgegen. Zudem wurden Riickstellungen
gebildet.

Die Gewahrleistungspflicht der beauftragten und
ausfihrenden Unternehmen stellen wir durch Vor-
nahme von Bareinbehalten (5 % der Schlussrech-
nungssumme) oder der Einforderung von Bank-
birgschaften sicher. Diese Sicherheiten kdnnen im
Insolvenzfall eines Unternehmers verwertet wer-
den.

3. Fremdkapitalrisiko/
Genussscheinkapital

Fremdkapitalrisiko resultiert fir die Windsor-Grup-
pe aus der Nutzung sowie Aufnahme von Fremd-
kapital zur operativen Umsetzung ihres Geschafts-
modells.

Den Kapitaldienst leistet die Windsor-Gruppe im
Wesentlichen aus VerauBerungsrickflissen und
laufenden Mieteinnahmen. Negative Effekte auf
Rentabilitat, Liquiditdt und auf die Finanzlage der
Windsor-Gruppe koénnen Verzdgerungen bei Pro-
jektrickflissen oder Sanierungen im gleichen
MaBe wie Zinssteigerungen, Mietpreissenkungen,
Leerstande oder Mietriickstande haben. Zur Finan-
zierung von neuen Immobilienankdufen wurde im
Geschaftsjahr 2012 kein weiteres Genussscheinka-
pital verwendet.

Bei Bedarf werden
strumente genutzt, um ein gunstiges Zinsniveau
auszunutzen und gleichsam bei einem madglichen
Immobilienverkauf flexibel agieren zu kdnnen. Das
Risiko aus zukiinftigen Zinsentwicklungen ist durch
festgeschriebene Zinsobergrenzen beschrankt.

innovative Finanzierungsin-

4. Risikomanagementsystem

Die Windsor-Gruppe nutzt ein Risikomanagement-
system zur systematischen Identifizierung signi-
fikanter und bestandsgefdhrdender Risiken, um
deren Auswirkungen zu bewerten und geeignete
MaBnahmen zu erarbeiten.

Das Ziel des Risikomanagementsystems besteht
im Wesentlichen darin finanzielle Verluste, Aus-
falle oder Stérungen zu vermeiden oder geeigne-
te GegenmaBnahmen unverziglich umzusetzen.
Im Rahmen dieses Systems werden Vorstand und
Aufsichtsrat frihzeitig Uber Risiken informiert.
Wichtige Mechanismen der Friherkennung bilden
dabei die Uberwachung der Liquiditat und der Er-
gebnisentwicklung. Die Uberwachung der operati-
ven Entwicklung und die Ermittlung rechtzeitiger
Planabweichungen ist Aufgabe des Controlling.
Falls notwendig entscheiden die jeweiligen Ver-
antwortlichen der Fachabteilungen gemeinsam mit
dem Vorstand Uber die angemessene Strategie und
MaBnahmen bei der Steuerung der Risiken.
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III1. Prognosebericht

Der Vorstand beurteilt die voraussichtliche Entwicklung der Windsor-Gruppe weiterhin positiv.

Die von den Beteiligungen und Tochtergesellschaften bearbeiteten Felder im Pharmamarkt bieten ein
attraktives Wachstumspotenzial, solange Service, Preis und Qualitét streng an den Kundenforderungen
ausgerichtet werden.

Fir die Geschaftsjahre 2013 und 2014 geht der Vorstand von einer Steigerung des Umsatzes der Wind-
sor-Gruppe aus.

C. Bericht iiber Forschung und Entwicklung

Die Beteiligungen und Tochtergesellschaften der Windsor-Gruppe fiihren keine Forschung und Entwick-
lung durch.

D. Bericht iiber Zweigniederlassungen

Zweigniederlassungen werden von der Windsor AG nicht unterhalten. Lediglich die Pharmigon GmbH
unterhalt innerhalb des Konzerns eine Zweigniederlassung.

E. Schlusserkldarung nach § 312 Ziffer 3 Absatz 3 AktG

Der Vorstand hat gemaB § 312 AktG einen Bericht Uber die Beziehungen zu verbundenen Unternehmen
erstellt, der folgende Schlusserkldrung enthélt: ,,Unsere Gesellschaft sowie die Tochtergesellschaften ha-
ben nach den Umstanden, die uns in dem Zeitpunkt bekannt waren, in dem mit dem herrschenden sowie
sonstigen verbundenen Unternehmen Rechtsgeschéfte vorgenommen wurden, bei jedem Rechtsgeschaft
eine angemessene Gegenleistung erhalten.™

Berlin, 2. April 2013

Windsor AG
e .-"'r

Dr. Christian Pahl
(Vorstand)
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1. Konzernbilanz - Aktiva

zum 31.12.2012%*

<2012 <2011

Anhang EUR TEUR

Liquide Mittel 5.1 7.528.887,92 3.316
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 5.2 1.497.464,25 916
Vorrate 5.3 1.968.103,28 5.062
Sonstige kurzfristige finanzielle Vermégenswerte 5.4 8.518.386,57 18
Sonstige kurzfristige Vermodgenswerte 5.4 400.124,88 570
Kurzfristige Vermogenswerte 19.912.966,90 9.882
Immaterielle Vermdgenswerte 5.5 5.317.860,51 4.195
Firmenwerte 5.5 2.846.717,28 0
Sachanlagen 5.5 762.786,00 764
Geleistete Anzahlungen 5.5 215.122,59 292
Finanzanlagen 5.6 13.380.345,93 20.728
Sonstige langfristige finanzielle Vermdgenswerte 5.7 53.699,09 4.245
Latente Steueranspriiche 5.8 11,95 8
Langfristige Vermodgenswerte 22.576.543,35 30.232
» SUMME AKTIVA 42.489.510,25 40.114

* Bilanzierung nach IFRS



2. Konzernbilanz - Passiva

zum 31.12.2012%*

Konzernabschluss -

Konzernbilanz - Passiva
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<2012 <2011
Anhang EUR TEUR
Rickstellungen 5.9 1.172.796,81 959
Verbindlichkeiten gegenliber Kreditinstituten 5.10 274,22 41
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 5.10 733.764,48 1.231
Sonstige kurzfristige finanzielle Verbindlichkeiten 5.10 501.358,32 542
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten 5.10 26.669,81 1.466
Kurzfristige Verbindlichkeiten 2.434.863,64 4.239
Riickstellungen 5.11 161.377,91 259
Anleihen (Genussscheine) 5.12 5.209.300,00 5.240
Verbindlichkeiten gegenliber Kreditinstituten 5.13 0,00 388
Latente Steuern 5.14 1.105.122,53 1.334
Langfristige Verbindlichkeiten 6.475.800,44 7.221
Gezeichnetes Kapital 5.15 13.852.599,00 13.853
Erworbene eigene Anteile 5.15 -1.324.484,00 -153
12.528.115,00 13.700
Kapitalriicklage 5.15 230.105,01 230
Gesetzliche Ricklage 5.15 1.155.154,89 1.134
Andere Gewinnrilcklagen 5.15 652.130,37 652
Kapitalriicklage fiir eigene Anteile 5.15 -666.100,62 -14
Bilanzgewinn 5.15 18.912.226,58 12.097
Den Gesellschaftern des Mutterunternehmens zurechen-
barer Anteil am Eigenkapital 32.811.631,23 27.799
Nicht beherrschende Gesellschafter 767.214,94 855
Eigenkapital 33.578.846,17 28.654
» SUMME PASSIVA 42.489.510,25 40.114

* Bilanzierung nach IFRS
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3. Konzern - Gesamtergebnisrechnung

flr die Zeit vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2012*

<2012 <2011
Anhang EUR TEUR
Umsatzerlose 8.1 25.043.149,75 10.855
Erhéhung des Bestands an fertigen und unfertigen
Erzeugnissen 8.2 1.408.673,88 2.498
Sonstige betriebliche Ertrage 8.3 8.146.214,98 3.605
Materialaufwand
> Aufwendungen fur bezogene Waren und Leistungen
und flr Immobilien 8.2 -19.331.968,47 -10.574
Personalaufwand
> Loéhne und Gehalter -693.638,36 -690
> Soziale Abgaben -123.983,40 -109
-817.621,76 -799
Abschreibungen auf immaterielle Vermégensgegenstan-
de des Anlagevermoégens und Sachanlagen 8.4 -784.650,19 -2.633
Sonstige betriebliche Aufwendungen 8.5 -4.476.213,80 -1.765
Operatives Ergebnis 9.187.584,39 1.187
Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage 8.6 257.268,04 68
Ertrage aus Beteiligungen 8.6 2.521,01 1.520
Abschreibungen auf Finanzanlagen 8.7 -65.474,84 -279
Zinsen und ahnliche Aufwendungen 8.7 -683.427,55 -689
Finanzergebnis -489.113,34 620
Ergebnis der gewdhnlichen Geschéftstatigkeit 8.698.471,05 1.807
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 8.8 -1.283.471,59 -141
Sonstige Steuern 8.9 -1.137,00 -4
Jahresergebnis /
Gesamtergebnis der Berichtsperiode 7.413.862,46 1.662
Vom Jahresergebnis / Gesamtergebnis entfallen auf:
Gesellschafter des Mutterunternehmens 6.836.646,47 1.481
Nicht beherrschende Gesellschafter 577.215,99 181
7.413.862,46 1.662

* Bilanzierung nach IFRS
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4. Konzern - Kapitalflussrechnung

flr die Zeit vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2012*

<2012 <2011
EUR TEUR
Laufende Geschaftstatigkeit
1. Ergebnis der gewdhnlichen Geschéftstatigkeit abzuglich
sonstiger Steuern 8.697.334,05 1.803
2. Abschreibungen 850.125,03 2911
3. Veranderung der langfristigen Rickstellungen -95.223,57 -117
4. Veranderungen aus Zeitbewertungen -322.995,42 -1.685
5. Gewinn (-) / Verlust aus dem Abgang von Anlagevermdgen und Anteilen
an Tochterunternehmen 648.054,08 -423
6. Zins- und Beteiligungsertrage -259.789,05 -1.588
Zinsaufwendungen 683.427,55 689
Betriebsergebnis vor Verdnderung des Working Capitals 10.200.932,67 1.590
9. Veranderungen der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sowie
sonstigen Vermogenswerten -9.006.889,43 128
10. Veranderung der Vorrate -3.101.406,46 -2.734
11. Veranderung der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen und
sonstigen Verbindlichkeiten sowie kurzfristigen Rickstellungen 4.655.432,57 1.567
12. Cash Flow aus betrieblicher Tatigkeit 2.748.069,35 551
13. Erhaltene Zinsen / Beteiligungsertrage 58.455,55 1.588
14. Gezahlte Zinsen -686.172,55 -218
15. Gezahlte Ertragsteuern -97.048,79 -207
-724.765,79 1.163
16.Cash Flow aus laufender Geschiftstatigkeit 2.023.303,56 1.714
Investitionstatigkeit
1. Auszahlungen flr den Erwerb von Anlagevermdégen -6.021.471,67 -10.594
2. Einzahlungen aus dem Verkauf von Anlagevermdgen 14.800.371,75 10.194
3. Cash Flow aus Investitionstdtigkeit 8.778.900,08 -400
Finanzierungstatigkeit
1. Auszahlungen fiir den Erwerb von eigenen Aktien -1.824.292,98 -23
2. Gezahlte Dividende -665.000,00 -2.283
3. Verringerung von Bankverbindlichkeiten 469.631,65 -1.689
4. Verringerung des Genussscheinkapitals -32.276,63 -11
5. Aufnahme neuer Gesellschafter 0 25
6. Cash Flow aus Finanzierungstitigkeit -2.051.937,96 -3.981
Konsoldierungskreisbedingte Veranderung des
Finanzmittelbestandes -4.537.818,15 o
Cash Flow 4.212.447,53 -2.667
Liquide Mittel
1. 31. Dezember 2012 / 31. Dezember 2011 7.528.887,92 3.316
2. 31. Dezember 2011 / 31. Dezember 2010 3.316.440,39 5.983
4.212.447,53 -2.667

* Bilanzierung nach IFRS
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Konzernanhang (Notes)

fur das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2012

1. Allgemeine Angaben

Die Windsor AG wurde am 10. Mai 1993 gegriindet.
Die Gesellschaft ist im Handelsregister des Amts-
gerichts Berlin-Charlottenburg unter HRB 88633
eingetragen und hat ihren Sitz in der Fasanenstra-
Be 77, 10623 Berlin. Ihr Mutterunternehmen ist die
MPH Mittelstéandische Pharma Holding AG.

Die Windsor-Gruppe ist in den Bereichen Pharma
und Immobilien tatig.

Der Konzernabschluss fiir die Zeit vom 1. Januar
bis zum 31. Dezember 2012 der Windsor AG, Sitz
Berlin,
Reporting Standards (IFRS) des International Ac-
counting Standards Board (IASB), wie sie in der
Europadischen Union anzuwenden sind, freiwillig
aufgestellt.

wurde nach den International Financial

Die Werte fur das Geschéaftsjahr 2012 sind in EUR
und flr das Vorjahr in TEUR angegeben. Die vom
IASB verabschiedeten neuen Standards wurden ab
dem Zeitpunkt des Inkrafttretens beachtet.

Folgende Standards und Interpretationen sowie
Anderungen bestehender Standards sind erstmalig
im Geschaftsjahr 2012 anzuwenden, wobei sich fir
die Windsor AG keine wesentlichen Auswirkungen
ergaben:

» Anderungen an IFRS 7 - Angaben - Ubertra-
gung finanzieller Vermégenswerte,

» Anderungen an IAS 12 - Latente Steuern - Re-
alisierung der zugrunde liegenden Vermogenswer-
te.

Auf die freiwillige vorzeitige Anwendung von zum
Bilanzstichtag bereits veroffentlichten, aber noch
nicht verpflichtend anzuwendenden Standards und
Interpretationen, die sich wie folgt darstellen, wur-
de vollstéandig verzichtet:

> IFRS 9 - Finanzinstrumente: Klassifizierung
und Bewertung von finanziellen Vermdgenswerten
und Verbindlichkeiten (Anzuwenden fiir Geschafts-
jahre, die am oder nach dem 1. Januar 2015 be-
ginnen.),

» IFRS 10 - Konzernabschliisse (Anzuwenden flr
Geschaftsjahre, die am oder nach dem 1. Januar
2013 beginnen.),

» IFRS 11 - Gemeinsame Vereinbarungen (Anzu-
wenden flir Geschaftsjahre, die am oder nach dem
1. Januar 2013 beginnen.),

> IFRS 12 - Angaben zu Beteiligungen an ande-
ren Unternehmen (Anzuwenden fiir Geschaftsjah-
re, die am oder nach dem 1. Januar 2013 begin-
nen.),

» IFRS 13 - Ermittlung des beizulegenden Zeit-
werts (Anzuwenden flr Geschaftsjahre, die am
oder nach dem 1. Januar 2013 beginnen.),

» Anderungen an IFRS 7 - Angaben - Saldierung
finanzieller Vermdgenswerte und Schulden (Anzu-
wenden flir Geschaftsjahre, die am oder nach dem
1. Januar 2013 beginnen.),

» Anderungen an IFRS 9 und IFRS 7 - Zeitpunkt
der verpflichtenden Anwendung von IFRS 9 und
Angaben beziiglich des Ubergangs (Anzuwenden
flr Geschéftsjahre, die am oder nach dem 1. Janu-
ar 2015 beginnen.),

» Anderungen an IFRS 10, IFRS 11 und IFRS 12
- Konzernabschlisse, Gemeinsame Vereinbarun-
gen und Angaben zu Beteiligungen an anderen Un-
ternehmen - Ubergangsleitlinien (Anzuwenden fiir
Geschaftsjahre, die am oder nach dem 1. Januar
2013 beginnen.),



» Anderungen an IFRS - Jihrliche Verbesserun-
gen an den IFRS - Zyklus 2009 bis 2011 (Anzu-
wenden fur Geschéftsjahre, die am oder nach dem
1. Januar 2013 beginnen.),

» IAS 1 (2011) - Anderungen an IAS 1 (Anzu-
wenden flr Geschaftsjahre, die am oder nach dem
1. Juli 2012 beginnen.),

» Anderungen an IAS 19 - Leistungen an Arbeit-
nehmer (Anzuwenden fir Geschaftsjahre, die am
oder nach dem 1. Januar 2013 beginnen.),

> IAS 27 (2011) - Separate Abschliisse (Anzu-
wenden fur Geschéftsjahre, die am oder nach dem
1. Januar 2013 beginnen.),

» IAS 28 (2011) - Anteile an assoziierten Un-
ternehmen und Joint Ventures (Anzuwenden flr
Geschaftsjahre, die am oder nach dem 1. Januar
2013 beginnen.),

» Anderungen an IAS 32 - Saldierung finanzieller
Vermogenswerte und Schulden (Anzuwenden flr
Geschaftsjahre, die am oder nach dem 1. Januar
2014 beginnen.),

» IFRIC 20 - Abraumkosten in der Produk-
tionsphase einer Tagebaumine (Anzuwenden fir
Geschaftsjahre, die am oder nach dem 1. Januar
2013 beginnen.).

Konzernanhang - Allgemeine Angaben

Mogliche Auswirkungen, die sich auf den Konzern-
abschluss im Jahr der erstmaligen Anwendung er-
geben kdnnten, lassen sich gegenwartig noch nicht
verlasslich abschatzen.

Die Bilanzierung und Bewertung wurde unter der
Annahme der Unternehmensfortfihrung vorge-
nommen.

Der Konzernabschluss ist unter Beachtung von IAS
27.22 auf den Stichtag des Jahresabschlusses des
Mutterunternehmens aufgestellt, der zugleich auch
der Abschlussstichtag aller einbezogenen Tochter-
unternehmen ist.

Die Bilanz des Windsor-Konzerns ist nach Fristig-
keitsgesichtspunkten aufgestellt worden, wobei
Vermogenswerte und Schulden, deren Realisation
bzw. Tilgung innerhalb von zwdIf Monaten nach
dem Bilanzstichtag erwartet wird, nach IAS 1 als
kurzfristig eingestuft wurden. Latente Steuer-
anspriche und latente Steuerschulden sind ent-
sprechend IAS 1.56 jeweils vollstandig unter den
langfristigen Vermdgenswerten bzw. langfristigen
Schulden ausgewiesen.

Die Gewinn- und Verlustrechnung wird als Teil der
Gesamtergebnisrechnung nach dem Gesamtkos-
tenverfahren aufgestellt. Im sonstigen Ergebnis zu
erfassende Betrage ergaben sich nicht.
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2. Konsolidierungskreis

In den Konzernabschluss fir das laufende Ge-
schéftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember
2012 der Windsor AG, Berlin, wurden neben der
Windsor AG die Windsor Grundbesitz AG, Berlin,
die Windsor Real Estate AG, Berlin, die Pharmigon
GmbH, Berlin, die 22. Projektgesellschaft Mitte
mbH, Berlin, die Projektgesellschaft Rungestral3e
21 mbH, Berlin, die Projektgesellschaft Hohen-
zollerndamm 119 mbH (vormals: Windsor Fonds-
verwaltungsgesellschaft mbH), Berlin, die Simgen
GmbH, Schénefeld und die Zytotrade GmbH, Scho-
nefeld mit einbezogen. Die erfolgten Konsolidie-
rungen stellen sich wie folgt dar:

» Windsor Grundbesitz AG (ab dem 9. Mai 2007,
Stichtag der Erstkonsolidierung),

» Windsor Real Estate AG (ab dem 28. Septem-
ber 2004, Stichtag der Erstkonsolidierung),

» Pharmigon GmbH (ab dem 28. September
2004, Stichtag der Erstkonsolidierung),

» 22. Projektgesellschaft Mitte mbH (ab dem
16. Juni 2005, Stichtag der Erstkonsolidie-
rung/bis zum 28. Juni 2012, Stichtag der Ent-
konsolidierung),

»  Projektgesellschaft RungestraBe 21 mbH (ab
dem 24. April 2008, Stichtag der Erstkonsoli-
dierung/bis zum 28. September 2012, Stich-
tag der Entkonsolidierung),

»  Projektgesellschaft Hohenzollerndamm
19 mbH (ab dem 27. Mdrz 2003, Stichtag der
Erstkonsolidierung/bis zum 27. September
2012, Stichtag der Entkonsolidierung),

» Simgen GmbH (ab dem 23. Dezember 2009,
Stichtag der Erstkonsolidierung),

»  Zytotrade GmbH (ab dem 29. November 2011,
Stichtag der Erstkonsolidierung).

Die 22. Projektgesellschaft Mitte mbH, die Projekt-
gesellschaft RungestraBe 21 mbH und die Projekt-
gesellschaft Hohenzollerndamm 119 mbH wurden
im laufenden Geschaftsjahr 2012 verdauBert, so
dass es erforderlich war, samtliche Gesellschaften
zu entkonsolidieren.

Die Simgen GmbH hat im abgelaufenen Geschafts-
jahr 2012 die Pharma Life Group Co., Ltd. in Lam
Luk Ka (Thailand) gegriindet. Wie alle IFRS-Regeln
unterliegt auch das Weltabschlussprinzip von IAS
27.12 dem ,materiality-Vorbehalt". Tochterunter-
nehmen mussen nicht einbezogen werden, wenn
sie flr die Vermodgens-, Finanz- und Ertragsla-
ge des Konzerns von insgesamt untergeordneter
Bedeutung sind. Von dieser Regelung wurde Ge-
brauch gemacht.

Bei den offen ausgewiesenen Finanzanlagen han-
delt es sich um Eigenkapitalinstrumente bérsenno-
tierter Gesellschaften, auf die weder ein beherr-
schender noch ein maBgeblicher Einfluss besteht.

Die Beteiligungsquoten der Windsor AG an den
konsolidierten Tochtergesellschaften stellen sich
zum Stichtag wie folgt dar:

Name und Sitz der Gesellschaft Anteilsquote

%

» Windsor Grundbesitz AG, 100,00
Berlin

» Windsor Real Estate AG*, 93,93
Berlin

» Pharmigon GmbH, 50,00
Berlin

» Simgen GmbH, 100,00
Schonefeld

» Zytotrade GmbH** 100,00

» Pharma Life Group Co., Ltd., 40,00

Lam Luk Ka (Thailand)***

* Die Windsor Grundbesitz AG besitzt 910.000 Akti-
en (6,07 %) der Windsor Real Estate AG, so dass die
Windsor-Gruppe samtliche Aktien der Windsor Real
Estate AG halt.

** Die Pharmigon GmbH halt samtliche Anteile an der
Zytotrade GmbH.
*** Die Simgen GmbH halt 8.000 von 20.000 Aktien an
der Pharma Life Group Co., Ltd.
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3. Konsolidierungsgrundsatze

Die Jahresabschliisse aller Konzernunternehmen
sind auf Basis einheitlicher Bilanzierungs- und Be-
wertungsmethoden auf den Stichtag der Windsor
AG (Mutterunternehmen) aufgestellt.

Bei Unternehmenserwerben erfolgt die Kapitalkon-
solidierung nach der Neubewertungsmethode zum
Erwerbszeitpunkt. Im Geschaftsjahr 2012 sowie
im Vorjahr fanden keine Unternehmenserwerbe im
Sinne des IFRS 3 statt. Bezliglich der Pharma Life
Group Co., Ltd. verweisen wir auf Abschnitt 2.

Forderungen und Schulden zwischen den konsoli-
dierten Gesellschaften sowie gruppeninterne Um-
satzerlose, Ertrdge und Aufwendungen werden
konsolidiert. Zwischenergebnisse werden elimi-
niert.

Auf ergebniswirksame Konsolidierungsvorgange
wurden Steuerabgrenzungen nach IAS 12 insoweit
vorgenommen, sofern sich daraus temporare Un-
terschiede ergeben haben.

4. Schatzungen und Annahmen

Die Erstellung des Konzernabschlusses erfordert
Schatzungen und Annahmen, die die Betrage der
Vermogenswerte, Schulden und finanziellen Ver-
pflichtungen zum Bilanzstichtag sowie die Ertrage
und Aufwendungen des Berichtsjahres beeinflus-
sen kénnen. Die tatsdchlichen Betrage kénnen von
diesen Schatzungen und Annahmen abweichen.

Bei der Anwendung der Bilanzierungs- und Bewer-
tungsmethoden bt der Vorstand Ermessensent-
scheidungen aus. Die Ermittlung der beizulegen-
den Zeitwerte von Vermogenswerten und Schulden
basiert auf Beurteilungen des Managements.

Die vom Management verwendeten Grundlagen fur
die Beurteilung der Angemessenheit der Wertbe-
richtigungen auf Forderungen sind die Falligkeits-
struktur der Forderungssalden, die Bonitdt der
Kunden sowie Veranderungen der Zahlungsbedin-
gungen. Bei einer Verschlechterung der Finanzla-
ge der Kunden kann der Umfang der tatsachlich
vorzunehmenden Ausbuchungen den Umfang der
erwarteten Ausbuchungen Ubersteigen.

Flir jedes Besteuerungssubjekt ist die erwartete
tatsachliche Ertragssteuer zu berechnen, und die
temporaren Differenzen aus der unterschiedlichen
Behandlung bestimmter Bilanzposten zwischen
dem IFRS-Konzernabschluss und dem steuerrecht-
lichen Abschluss sind zu beurteilen. Soweit tem-
porare Differenzen vorliegen, fitlhren diese Diffe-
renzen grundsatzlich zum Ansatz von aktiven und
passiven latenten Steuern im Konzernabschluss.
Das Management muss bei der Berechnung tat-
sachlicher und latenter Steuern Beurteilungen tref-
fen. Aktive latente Steuern werden in dem MaBe
angesetzt, in dem es wahrscheinlich ist, dass sie
genutzt werden konnen. Die Nutzung aktiver la-
tenter Steuern hangt von der Mdéglichkeit ab, im
Rahmen der jeweiligen Steuerart ausreichendes zu
versteuerndes Einkommen zu erzielen. Zur Beur-
teilung der Wahrscheinlichkeit der kiinftigen Nutz-
barkeit von aktiven latenten Steuern sind verschie-
dene Faktoren heranzuziehen, wie z.B. Ertragslage
der Vergangenheit, operative Planungen und Steu-
erplanungsstrategien. Weichen die tatsachlichen
Ergebnisse von diesen Schatzungen ab oder sind
diese Schatzungen in kiinftigen Perioden anzupas-
sen, kdnnten diese nachteilige Auswirkungen auf
die Vermdgens, Finanz- und Ertragslage haben.
Kommt es zu einer Anderung der Werthaltigkeits-
beurteilung bei aktiven latenten Steuern, sind die
angesetzten aktiven latenten Steuern erfolgswirk-
sam abzuwerten.

Zudem ist die Ermittlung von Rickstellungen mit
erheblichen Schatzungen verbunden. Diese Schat-
zungen kdnnen sich aufgrund neuer Informationen
andern. Bei der Einholung neuer Informationen
nutzt die Windsor AG hauptsachlich die Dienste
externer Berater, wie beispielsweise Rechts- oder
Steuerberater.
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5. Angaben zur Konzernbilanz
einschlieBlich der Bilanzierungs-
und Bewertungsmethoden

Bei der Aufstellung der Abschliisse der zugehéri-
gen Konzernunternehmen werden Geschaftsvorfal-
le, die auf andere Wahrungen als die funktionale
Wahrung (Euro) des Konzernunternehmens lauten,
mit den am Tag der Transaktion gultigen Kursen
umgerechnet. Zum Bilanzstichtag werden samtli-
che monetaren Posten in Fremdwahrung zum gl-
tigen Stichtagskurs umgerechnet. Nicht monetare
Posten in Fremdwahrung, die zum beizulegenden
Zeitwert bewertet werden, sind mit den Kursen
umzurechnen, die zum Zeitpunkt der Bewertung
mit dem beizulegenden Zeitwert Gultigkeit hatten

» 5.1 Die liquiden Mittel umfassen im Wesent-
lichen Bankguthaben und sind mit ihren Nominal-
werten erfasst.

» 5.2 Die Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen sind unter Anwendung der Effektiv-
zinsmethode zu fortgefiihrten Anschaffungskosten
abziiglich etwaiger Wertminderungen bewertet.
Wertminderungen werden erfasst, wenn infolge ei-
nes oder mehrerer Ereignisse, die nach dem erst-
maligen Ansatz des Vermdgenswertes eintraten,
ein objektiver Hinweis daflir vorliegt, dass sich die
erwarteten kinftigen Cashflows negativ verandert
haben. Die Kriterien, die zu einer Wertminderung
der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
flhren, orientieren sich an der Ausfallwahrschein-
lichkeit der Forderung und der erwarteten Bonitat
der Kunden.

» Forderungen aus dem Verkauf von Arzneimitteln

(TEUR 1.239; Vorjahr: TEUR 887),

Forderungen aus dem Verkauf von Eigentums-

wohnungen und Wohnhausern (TEUR 19; Vor-

jahr: TEUR 24),

» Forderungen aus der Vermietung von Immobili-
en (TEUR 1; Vorjahr: TEUR 5),

» Sonstige Forderungen (TEUR 238; Vorjahr:
TEUR 0).

Y

Von den Forderungen aus Lieferungen und Leistun-
gen sind TEUR 187 (Vorjahr: TEUR 38) Uberfallig.
Die Altersstruktur der Uberfélligen Forderungen
stellt sich wie folgt dar:
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31.12.2012 31.12.2011

TEUR TEUR

bis 30 Tage 0 3
30 bis 60 Tage 0 1
60 bis 90 Tage 0 5
Uber 90 Tage 187 29
187 38

» 5.3 Die Vorrate werden gemaB IAS 2 zu An-
schaffungs- oder Herstellungskosten oder ggf. zum
NettoverauBerungswert bewertet. Bei den An-
schaffungs- oder Herstellungskosten wurden samt-
liche Kosten einbezogen, die im Zusammenhang
mit dem Erwerb bzw. der Herstellung der jewei-
ligen Vorrate angefallen sind. Fremdkapitalkosten
wurden im Vorjahr aktiviert. Die Anwendung von
IAS 11 ist nicht einschlagig.

Die Vorrate lassen sich wie folgt aufschliisseln:

2012 2011
TEUR TEUR
Grundstlicke mit unfertigen
und fertigen Bauten 0 4.787
Arzneimittel 1.968 275
1.968 5.062

» 5.4 Die sonstigen finanziellen Vermodgens-
werte beinhalten ausschlieBlich Kredite und For-
derungen. Kredite und Forderungen sind nicht
derivative finanzielle Vermdgenswerte mit festen
oder bestimmbaren Zahlungen, die nicht in ei-
nem aktiven Markt notiert sind. Sie werden nach
der Effektivzinsmethode zu fortgefiihrten Anschaf-
fungskosten abzliglich etwaiger Wertminderungen
bewertet.

Bei den sonstigen kurzfristigen Vermodgens-
werten handelt es sich vor allem um Steuererstat-
tungsansprtiche.
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» 5.5 Die Sachanlagen sowie die immateriel-
len Vermodgenswerte werden unter Anwendung
von IAS 16 bzw. IAS 38 zu Anschaffungskosten,
bei zeitlich begrenzter Nutzung vermindert um
planmaBige Abschreibungen angesetzt. Sofern er-
forderlich, verringern Wertminderungen die (fort-
geflihrten) Anschaffungskosten. Eine Neubewer-
tung des Sachanlagevermdgens entsprechend dem
nach IAS 16 bestehenden Wahlrecht erfolgte nicht.

Die planmaBigen Abschreibungen erfolgen line-
ar. Die Abschreibungen entsprechen dem Verlauf
des Verbrauchs des klinftigen wirtschaftlichen Nut-
zens. Die Sachanlagen und die immateriellen Ver-
mogenswerte werden linear Uber unterschiedliche
Nutzungsdauern (drei bis 15 Jahre) abgeschrieben.

Im Falle, dass der Buchwert den voraussichtlich
erzielbaren Betrag Ubersteigt, wird entsprechend
IAS 36 eine Wertminderung auf diesen Wert vorge-
nommen. Der erzielbare Betrag bestimmt sich aus
dem Nettoverkaufserlds oder - falls hdher - dem
Barwert des geschatzten zukinftigen Cashflows
aus der Nutzung des Vermdgensgegenstands.
Eine Uberprifung der vorhandenen immateriellen
Vermogenswerte (vor allem Lieferanten- und Kun-
denbeziehungen sowie Produktzulassung), die der
Pharma-Sparte zuzuordnen sind, ergab, dass zum
vorangegangenen Bilanzstichtag eine voriberge-
hende Wertminderung aufgetreten ist. Die Griinde
fir den voribergehenden Wertminderungsbedarf
sind im laufenden Geschaftsjahr 2012 entfallen, so
dass die in 2011 durchgefiihrte Berichtigung der
vorgenommenen Kaufpreisallokation (IFRS 3 alte
Fassung) erneut angepasst wurde. Im Ergebnis
fihrte diese Anpassung zu einem Firmenwert von
TEUR 2.847 (Vorjahr: TEUR 0).

» 5.6 Unter den Finanzanlagen werden u.a.
Eigenkapitalinstrumente bdrsennotierter Gesell-
schaften bilanziert. Die Aktien wurden der Kate-
gorie ,erfolgswirksam zum beizulegenden Wert"
zugeordnet. Die Folgebewertung der Eigenkapital-
instrumente erfolgt zum Kurswert des jeweiligen
Stichtags. Im Geschéftsjahr 2012 ergaben sich hie-
raus Ertrage von TEUR 323 (Vorjahr: TEUR 1.685)
sowie Abschreibungen auf Finanzanlagen von
TEUR 65 (Vorjahr: TEUR 279).

> 5.7 Sonstige langfristige finanzielle Ver-
mogenswerte

Bei den sonstigen langfristigen finanziellen Vermo-
genswerten handelt es sich um Kautionen, die zum
Nominalwert der hinterlegten Betrage bewertet
sind.

> 5.8 Latente Steueranspriiche

Aktive latente Steuern werden auf steuerlich ab-
ziehbare temporare Differenzen und auf Vorteile
aus noch nicht genutzten steuerlichen Verlust-
vortragen aktiviert, sofern zukinftig ausreichend
zu versteuerndes Einkommen mit hinreichender
Wahrscheinlichkeit zu erwarten ist.

Bei steuerlich abziehbaren temporéren Differenzen
in Verbindung mit Anteilen an Tochterunternehmen
wird jedoch ein latenter Steueranspruch nur inso-
weit bilanziert, als es wahrscheinlich ist, dass die
Umkehrung der temporaren Differenz in der vor-
hersehbaren Zukunft eintritt und entsprechendes
zu versteuerndes Einkommen zu erwarten ist.

Der Buchwert der latenten Steueranspriche wird
zu jedem Bilanzstichtag Uberprift und insoweit re-
duziert, als es nicht langer wahrscheinlich ist, dass
ausreichende zu versteuernde Einkommen zur
Nutzung dieser Anspriiche zur Verfiigung stehen
werden.

Die latenten Steuern werden auf der Basis der
Steuersatze ermittelt, die zum erwarteten Zeit-
punkt gelten bzw. kiinftig anzuwenden sind, wenn
die latenten Steuerforderungen bzw. -verbindlich-
keiten beglichen werden.

Eine Verrechnung aktiver und passiver latenter
Steuern wird nur vorgenommen, wenn ein Rechts-
anspruch zur Aufrechnung tatsachlicher Steuerer-
stattungsanspriiche und tatsachlicher Steuerschul-
den besteht und sich die latenten Steueranspriiche
und -schulden auf Ertragsteuern beziehen, die von
der gleichen Behérde flir dasselbe Steuersubjekt
erhoben werden.
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Gewerbe- und korperschaftsteuerliche Verlust-
vortrage in Hohe von insgesamt TEUR 382 (Vor-
jahr: TEUR 10.767) bzw. TEUR 785 (Vorjahr:
TEUR 9.748) wurden bei der Ermittlung der laten-
ten Steuern nicht bertcksichtigt, da die Vorausset-
zungen von IAS 12.34 zur Bilanzierung von laten-

ten Steuern auf Verlustvortrage nicht erfiillt sind.
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Rickstellungen werden mit dem Betrag angesetzt,
der sich aufgrund der bestmdglichen Schatzung
der finanziellen Ausgaben zur Erflllung der zum
Bilanzstichtag gegenwartigen Verpflichtung ergibt.

Die kurzfristigen Ruckstellungen betreffen im We-
sentlichen Mietgarantieriickstellungen der Wind-

sor-Gruppe, Abschluss- und Prifungskosten der

Die sich daraus ergebenden latenten Steuern be-  ejnbezogenen Gesellschaften sowie sonstige Riick-

laufen sich insgesamt auf TEUR 179 (Vorjahr: stellungen.
TEUR 3.088). Samtliche Verlustvortrage sind unbe-
grenzt nutzbar. Die latenten Steuern zum 31. De-
zember 2012 beziehen sich auf folgende Sachver-
halte:
31.12.2011 ergebniswirksam erfolgsneutral 31.12.2012
TEUR erfasst erfasst TEUR
TEUR TEUR
Temporare Differenzen
> Bewertung der immateriellen Vermo-
genswerte und aktivierter Ausgleichs-
anspruche 1.217 128 0 1.089
> Bewertung der Vorrate 8 8 0 0
> Fair Value-Bewertung vorhandener
Finanzinstrumente 117 101 0 16
1.342 237 0 1.105
davon entfallen auf:
Aktive latente Steuern 8 8 0 0
Passive latente Steuern 1.334 229 0 1.105
» 5.9 Sonstige Riickstellungen umfassen Ab-
grenzungen, die gebildet werden, wenn der Kon-
zern aus einem Ereignis der Vergangenheit eine
gegenwartige, rechtliche oder tatsachliche Ver-
pflichtung hat, der Abfluss von Ressourcen mit
wirtschaftlichem Nutzen zur Erflillung dieser Ver-
pflichtung wahrscheinlich ist und eine zuverlassige
Schatzung der Hohe der Verpflichtung mdoglich ist.
Der Riickstellungsspiegel stellt sich wie folgt dar:
1.1.2012 Verbrauch Aufldsung Zuflihrung 31.12.2012
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
Steuern 356 314 0 676 718
Priifungs- und Jahresabschlusskosten 111 103 8 104 104
Mietgarantien 81 28 0 23 76
Urlaubsanspriiche von Arbeitnehmern 13 13 0 16 16
AR-Vergltungen 10 10 0 5 5
Sonstige 388 125 261 252 254
959 593 269 1.076 1.173
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Als Ergebnis einer laufenden steuerlichen Betriebs-
prifung fir die Jahre 2001 bis 2005 beabsichtigte
die Finanzverwaltung, die bis zum 2. August 2005
entstandenen steuerlichen Verlustvortrage auf-
grund eines Verlustes der wirtschaftlichen Identi-
tat zu diesem Zeitpunkt gemaB § 8 Abs. 4 KStG /
§ 10a GewStG nicht anzuerkennen. Die uns von
der Finanzverwaltung mitgeteilte Rechtsauffas-
sung teilen wir nicht und auch der Bundesfinanzhof
hat in einem &hnlichen Fall anders entschieden.
Aus diesem Grund haben wir flr die betreffenden
Geschaftsjahre keine Steuerrickstellungen gebil-
det. Derzeit befinden wir uns im Klageverfahren,
gegebenenfalls wiirden wir samtliche Rechtsmit-
tel ausschopfen. Aufgrund geanderter Rechtspre-
chung wurde durch das Finanzamt im Marz 2009
ein Teil der bisher nicht anerkannten Verluste be-
ricksichtigt. Das maximale Risiko betragt nunmehr
TEUR 154.

Von den sonstigen kurzfristigen Verbindlichkeiten
des Vorjahres, die sich insgesamt auf TEUR 1.466
belaufen, entfallen TEUR 1.242 auf erhaltene An-
zahlungen fir zum Verkauf bestimmte Grundsti-
cke.

> 5.11 Langfristige Riickstellungen

Die langfristigen Riickstellungen betreffen im We-
sentlichen Mietgarantiertickstellungen der Windsor
AG. Die wahrscheinliche Belastung ist aus der Dif-
ferenz der derzeitigen Ist-Mieten und den zugesag-
ten Mietgarantien ermittelt und entsprechend der
Laufzeit der Garantie abgezinst.

1.1.2012 Verbrauch Auflésung Zufthrung 31.12.2012

TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
Mietgarantien usw. 243 92 0 0 151
Sonstige 15 5 2 10
258 94 5 2 161

» 5.10 Die kurzfristigen Verbindlichkeiten
gegeniiber Kreditinstituten sowie die Verbind-
lichkeiten aus Lieferungen und Leistungen,
die sonstigen finanziellen Verbindlichkeiten
und die sonstigen kurzfristigen Verbindlich-
keiten sind zu fortgefiihrten Anschaffungskosten
bilanziert.

Bei den kurzfristigen Verbindlichkeiten gegeniiber
Kreditinstituten des Vorjahres handelt es sich im
Wesentlichen um ein Darlehen, dass fir die Refi-
nanzierung einer Immobilie verwendet wurde.

Bei den sonstigen finanziellen Verbindlichkeiten
handelt es sich im Wesentlichen um Zinsverbind-
lichkeiten, die auf die Verzinsung der zum Stichtag
im Umlauf befindlichen Genussscheine, die nicht
durch die Windsor AG gehalten werden, entfallen.
Die sonstigen kurzfristigen Verbindlichkeiten be-
laufen sich auf TEUR 27. Es handelt sich dabei im
Wesentlichen um Lohn- und Umsatzsteuerverbind-
lichkeiten.

> 5.12 Anleihen (Genussscheine der Wind-
sor AG) Unter der Position Anleihen bei den
Verbindlichkeiten wird ausschlieBlich begebenes
Genussscheinkapital ausgewiesen. Beim Genuss-
scheinkapital handelt es sich um ein Mezzanine-Fi-
nanzinstrument, das sowohl Eigenkapital- als auch
Fremdkapital-Elemente aufweist. Bei der Bilan-
zierung nach IFRS ist nur ein Ausweis als Fremd-
kapital moglich. Unter der ISIN DE 000AQOEQVT2
wird eine Tranche in Hohe von Mio. EUR 23,6 an
der Borse Frankfurt im Freiverkehr gehandelt. Alle
Genussscheininhaber erhalten ab dem Geschafts-
jahr 2010 eine dem Gewinnanteil der Aktionare der
Windsor AG vorausgehende Ausschittung von 9 %
p.a. des Nennwerts ihrer Genussscheine.

Die Genussscheine lauten auf den Inhaber und
sind eingeteilt in Stick 500.000 uber je nominal
EUR 100,00. Der Verkauf von Genussscheinen
wurde 2006 eingestellt. Im Geschaftsjahr 2011
hat die Gesellschaft beschlossen, zurlickerworbe-
ne Genussscheine in Héhe von Mio. EUR 8,3 ein-
zuziehen, sodass sich der Bestand der emittierten
Genussscheine zum Stichtag auf Mio. EUR 5,3 ver-
ringert hat. Zum Stichtag hélt die Windsor AG eige-
ne Genussscheine im Gesamtnennbetrag von TEUR
103,0 (1.030 Genussrechte x EUR 100).
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> 5.13 Die
gegeniiber Kreditinstituten wurden im laufen-
den Geschéftsjahr 2012 zurickgefihrt.

langfristigen Verbindlichkeiten

> 5.14 Latente Steuerschulden

Fur alle zu versteuernden temporéaren Differenzen
wird eine latente Steuerschuld bilanziert, es sei
denn, die latente Steuerschuld erwachst aus

» einem Geschafts- oder Firmenwert, flir den eine
Abschreibung steuerlich nicht absetzbar ist,
oder

» dem erstmaligen Ansatz eines Vermodgenswer-
tes oder einer Schuld bei einem Geschaftsvor-
fall, der kein Unternehmenszusammenschluss
ist und zum Zeitpunkt des Geschéftsvorfalles
weder das handelsrechtliche Periodenergebnis
noch das zu versteuernde Ergebnis beeinflusst.

Bei zu versteuernden temporaren Differenzen in
Verbindung mit Anteilen an Tochterunternehmen
wird jedoch eine latente Steuerschuld bilanziert, es
sei denn, der Zeitpunkt der Umkehrung der tem-
poraren Differenz kann von der Gesellschaft kon-
trolliert werden und es ist wahrscheinlich, dass
dies nicht in der vorhersehbaren Zukunft eintritt.

Im Zusammenhang mit der Fair Value-Bewertung
vorhandener Finanzinstrumente war es erforder-
lich, latente Steuern zu passivieren. Es wird inso-
fern auf die Ausflihrungen zu Punkt 5.8 verwiesen.
Der Betrag, um den die Fair Values die Steuerbi-
lanzwerte Ubersteigen, betrédgt TEUR 2.304 (Vor-
jahr: TEUR 9.182). Unter Anwendung des Ef-
fektivsteuersatzes von 30,175 % und anderer
Komponenten ergibt sich eine zu passivierende la-
tente Steuerschuld in Héhe von TEUR 16 (Vorjahr:
TEUR 117).

Die verbleibenden latenten Steuern (Effektiv-
steuersatz von 22,825 %), die sich zum Stichtag
auf TEUR 1.089 (Vorjahr: TEUR 1.217) belaufen,
resultieren aus der Erstkonsolidierung eines in
2009 erworbenen Tochterunternehmens. Bei der
Erstkonsolidierung wurden immaterielle Vermo-
gensgegenstdnde aufgedeckt, deren Buchwerte
zum 31. Dezember 2012 TEUR 4.772 (Vorjahr:
TEUR 3.946) betragen.
der in diesem Zusammenhang in 2012 aufgeldste
steuerwirksame Ausgleichsanspruch von TEUR 0
(Vorjahr: TEUR 1.384) flihren insgesamt zu passi-
ven latenten Steuerrtickstellungen in obiger Hohe.

Diese Buchwerte sowie
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» 5.15 Eigenkapital

Das Grundkapital der Gesellschaft in Hohe von
EUR 13.852.599,00 ist eingeteilt in 13.852.599
Stlckaktien mit einem rechnerischen Nennwert
von je EUR 1,00. 2005 wurde eine Kapitalerhéhung
in Hohe von Mio. EUR 6,75 durch die Umwandlung
von Ricklagen, die zu Mio. EUR 2,0 aus Einlagen
der Anteilseigner (Entnahme aus der Kapitalriickla-
ge) und zu Mio. EUR 4,75 aus bereits versteuerten
Gewinnen der Gesellschaft stammten, durchge-
fuhrt. Im 1. Quartal 2007 wurden 235.066 neue
Aktien herausgegeben, es wird insofern auf den
Beschluss der Hauptversammlung vom 18. Juli
2005 verwiesen, in dem der Vorstand ermachtigt
wurde, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das
Grundkapital zu erhéhen. Der Bezugs- (fir die
Altaktionare) bzw. der Ausgabepreis beliefen sich
dabei jeweils auf EUR 6,00 je Aktie. Die Differenz
aus Bezugs- bzw. Ausgabepreis und Nennwert von
EUR 5,00 je Aktie wurde in die Kapitalrtcklage ein-
gestellt. 2011 wurde eine weitere Kapitalerhohung
in Héhe von Mio. EUR 4,6 durch die Umwandlung
von Rucklagen, die zu Mio. EUR 1,1 aus Einlagen
der Anteilseigner (Entnahme aus der Kapitalriick-
lage) und zu Mio. EUR 3,5 aus bereits versteuerten
Gewinnen der Gesellschaft stammten (Entnahme
aus den Gewinnrlicklagen), durchgefihrt.

GemaB Beschluss der Hauptversammlung vom
23. August 2012 wurde der Vorstand ermachtigt,
mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Grundkapi-
tal bis zum 22. August 2017 durch Ausgabe neu-
er Aktien gegen Sach- oder Bareinlagen einmalig
oder mehrmals, insgesamt jedoch um hochstens
EUR 6.926.299,00 zu erhéhen (genehmigtes Ka-
pital 2012). Der Vorstand der Gesellschaft fasste
im 1. Quartal 2013 unter Ausnutzung des Ge-
nehmigten Kapitals 2012 und im Hinblick auf § 4
Abs. 6 der Satzung den Beschluss, das Grund-
kapital der Gesellschaft gegen Sacheinlage von
EUR 13.852.599,00 um EUR 6.926.299 auf EUR
20.778.898 durch Ausgabe von 6.926.299 neu-
en, auf den Inhaber lautenden Stammaktien als
Stlckaktien zu erhéhen.

GemaB Beschluss der Hauptversammlung vom
25. August 2011 wurde der Vorstand ermachtigt,
bis zum 24. August 2016 einmalig oder mehrmals
auf den Inhaber oder auf den Namen lautende Op-
tions- oder Wandelanleihen, Genussrechte oder
Gewinnschuldverschreibungen
tionen dieser Instrumente im Gesamtnennbetrag
von bis zu EUR 50.000.000,00 mit oder ohne Lauf-
zeitbeschrankung zu begeben und den Inhabern

bzw. Kombina-



bzw. Glaubigern der jeweiligen, unter sich gleich-
berechtigten Teilschuldverschreibungen Options-
oder Wandlungsrechte auf den Inhaber lautende
Stickaktien der Gesellschaft mit einem anteiligen
Betrag des Grundkapitals von insgesamt bis zu
EUR 1.000.000,00 nach naherer MaBgabe der Be-
dingungen der Schuldverschreibungen zu gewah-
ren oder aufzuerlegen. Zu diesem Zweck wird das
Grundkapital um bis zu EUR 1.000.000,00 durch
Ausgabe von bis zu 1.000.000 neuen auf den Inha-
ber lautenden Stickaktien bedingt erhéht (beding-
tes Kapital 1I/2011).

In den anderen Gewinnricklagen werden die Er-
trage aus dem Verkauf von eigenen Aktien in den
Jahren 2006 bis 2007 dargestellt, die nicht in der
Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung, sondern
direkt im Eigenkapital erfasst wurden.

Der Kauf von eigenen Aktien 2008, 2009, 2010,
2011 und 2012 fihrte dazu, dass das vorhandene
Eigenkapital zu kirzen ist. Der Bestand der eige-
nen Aktien belief sich zum 31. Dezember 2012 auf
1.324.484 Stiick.

Zur Entwicklung und Zusammensetzung wird auf
die Eigenkapitalveranderungsrechnung verwiesen.

6. Anlagespiegel

Die Zusammensetzung und Entwicklung des Anla-
gevermogens ist in der Tabelle ,Entwicklung des
Anlagevermdégens" dargestellt.

7. Haftungsverhaltnisse und sonsti-
ge finanzielle Verpflichtungen

Es bestehen keine Haftungsverhaltnisse. Die sons-
tigen finanziellen Verpflichtungen betreffen vor al-
lem:

» Auf der am 21. Dezember 2007 stattgefundenen
Hauptversammlung der Windsor Real Estate AG
wurde beschlossen, das Grundkapital der Wind-
sor Real Estate AG um Mio. EUR 10,00 auf Mio.
EUR 15,00 zu erhéhen. Die Kapitalerhéhung
wurde ausschlieBlich durch die Windsor-Gruppe
im Jahr 2008 gezeichnet. Zum Stichtag wurden
auf die 2008 eingetragene Kapitalerh6hung Bar-
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einlagen in Hohe von insgesamt Mio. EUR 4,31
geleistet. Die ausstehenden Einlagen der Wind-
sor AG auf das gezeichnete Kapital der Windsor
Real Estate AG, die im Konzernabschluss nicht
offen ausgewiesen werden, belaufen sich zum
Stichtag auf Mio. EUR 5,69.

Die verbleibenden sonstigen finanziellen Verpflich-
tungen liegen im Rahmen des Ublichen Geschafts-
verkehrs und kénnen betragsmaBig vernachldssigt
werden.

8. Erlauterungen zur Gesamt-
ergebnisrechnung

Grundsatze der Ertragsrealisierung
Verkauf von Immobilien

Umsatzerlése aus dem Verkauf von Immobilien
werden erfasst, wenn die folgenden Bedingungen
erflllt sind:

» Der Konzern hat die wesentlichen Risiken und
Chancen aus dem Eigentum der Immobilie auf
den Kaufer tUbertragen.

» Der Konzern behalt weder ein Verfligungsrecht,
wie es gewoOhnlich mit dem Eigentum verbunden
ist, noch eine wirksame Verfligungsmacht tUber
die verkaufte Immobilie.

Die Hohe der Umsatzerldse kann verlasslich be-

Y

stimmt werden.

» Es ist wahrscheinlich, dass der wirtschaftliche
Nutzen aus dem Geschaft dem Konzern zuflie-
Ben wird.

» Die im Zusammenhang mit dem Verkauf ange-
fallenen oder noch anfallenden Kosten kénnen
verlasslich bestimmt werden.

Danach sind im Grunde Umsatzerldse aus dem
Verkauf von Immobilien zu erfassen, wenn der
rechtliche Eigentumstbergang erfolgt ist.
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Mietertrage

Die Mieten werden entsprechend den vertraglichen
Vereinbarungen monatlich erfasst. Die im Material-
aufwand erfassten Heiz- und Betriebskosten wer-
den entsprechend ihrem Anfall periodengerechnet
erfasst. Werden aus den Nebenkostenabrechnun-
gen Erstattungen oder Nachzahlungen der Mieter
erwartet, so werden diese als Forderungen oder
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
erfasst.

Erlése aus dem Verkauf von Arzneimitteln

Umsatzerlése aus dem Verkauf von Arzneimitteln
werden entsprechend den vertraglichen Verein-
barungen zum Teil monatlich erfasst. Arzneimittel
die versandt werden, fihren zu Erlésen, sobald sie
dem Versandunternehmen tGbergeben wurden.

Segmentberichterstattung nach IFRS 8

IFRS 8 erfordert von Unternehmen die Berichter-
stattung von finanziellen und beschreibenden In-
formationen bezlglich seiner berichtspflichtigen

Segmente. Berichtspflichtige Segmente stellen

Segmentumsatzerlose und Segmentergebnisse

Geschaftssegmente dar, die bestimmte Kriterien
erfiillen. Bei Geschaftssegmenten handelt es sich
um Unternehmensbestandteile, fliir die getrenn-
te Finanzinformationen vorhanden sind. Die Seg-
mentberichterstattung muss sich somit zwangslau-
fig am internen Berichtswesen des Unternehmens
orientieren. Die interne Steuerung des Unterneh-
mens stellt damit die Grundlage fur die Segment-
berichterstattung dar.

Berichtspflichtige Segmente

Die berichtspflichtigen Segmente des Konzerns
stellen sich wie folgt dar:

» Immobilien-Sparte,

» Pharma-Sparte,

» Finanzanlagen.

Der Immobilienbereich beinhaltet den An- und
Verkauf sowie die Herstellung, Verwaltung und
Vermietung von Immobilien. Der Handel mit Arz-
neimitteln wird durch die im Vorjahr eingefihrte
Pharma-Sparte abgebildet. Unter den Finanzanla-
gen werden Ertrage aus dem An- und Verkauf von
Aktien zusammengefasst.

Im Folgenden sind die Umsatzerlése und Ergebnisse der einzelnen berichtspflichtigen Segmente des Kon-

zerns dargestellt:

Segmentumsatz- Segmentumsatz- Segmentergebnis Segmentergebnis

erldése erlése nach Steuern nach Steuern

2012 2011 2012 2011

TEUR TEUR TEUR TEUR
Immobilien-Sparte 11.461 118 7.257 -1.994
Pharma-Sparte 13.582 10.737 1.282 380
Finanzanlagen 0 0 -1.125 3.276
Summe fortgefihrte
Geschaftsbereiche 25.043 10.855 7.414 1.662

Bei den oben dargestellten Segmentumsatzerlésen handelt es sich um Umsatzerldse aus Geschaften mit

externen Kunden und verbundenen Unternehmen, die nicht in diesem Konzernabschluss zu konsolidieren

sind.

Verkaufe zwischen den Segmenten fanden im Geschaftsjahr 2012 nicht statt. Die Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden der berichtspflichtigen Segmente entsprechen den Konzernbilanzierungsrichtlinien.



Segmentvermodgen und -verbindlichkeiten

Segmentvermégen
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31.12.2012 31.12.2011

TEUR TEUR

Immobilien-Sparte 15.166 7.401

Pharma-Sparte 14.154 11.985

Finanzanlagen 13.170 20.728
Summe Segmentvermégen

(konsolidiert) 42.490 40.114

Der vorhandene Firmenwert wird der Pharma-Sparte zugeordnet.

Segmentverbindlichkeiten

31.12.2012 31.12.2011

TEUR TEUR

Immobilien-Sparte 6.395 8.839

Pharma-Sparte 2.458 2.462

Finanzanlagen 58 159
Summe Segmentverbindlichkeiten

(konsolidiert) 8.911 11.460

Sonstige Segmentinformationen
PlanmaBige PlanmaBige Sonstige Sonstige

Abschreibungen

Abschreibungen

betriebliche Ertrége betriebliche Ertrage

2012 2011 2012 2011

TEUR TEUR TEUR TEUR
Immobilien-Sparte 13 15 6.587 90
Pharma-Sparte 772 975 1.512 1.407
Finanzanlagen 0 0 47 2.108
785 990 8.146 3.605

Zusétzlich zu der oben angegebenen planmaBigen Abschreibung wurde in der Pharma-Sparte und in den
Finanzanlagen ein Wertminderungsaufwand in Hohe von TEUR 0 (Vorjahr: TEUR 1.643) bzw. in Hohe von

TEUR 65 (Vorjahr: TEUR 279) erfasst.



44 | Konzernanhang - Erlduterungen zur Gesamtergebnisrechnung

Zinsen und ahnliche

Zinsen und ahnliche

Sonstige Zinsen

und ahnliche

Sonstige Zinsen

und ahnliche

Aufwendungen Aufwendungen Ertrage Ertrage
2012 2011 2012 2011
TEUR TEUR TEUR TEUR
Immobilien-Sparte 683 660 173 66
Pharma-Sparte 0 29 84 2
Finanzanlagen 0 0 0 0
683 689 257 68

Steuern vom Ein-

kommen und Ertrag

Steuern vom Ein-

kommen und Ertrag

2012 2011

TEUR TEUR
Immobilien-Sparte 935 -26
Pharma-Sparte 450 96
Finanzanlagen -102 71
1.283 141

Geografische Informationen

Die Windsor-Gruppe ist im Wesentlichen lediglich
in einem geografischen Segment (Deutschland) ta-
tig. Im geringen Umfang wurden auch Aktivitaten
im Ausland entfaltet (Verkauf von Arzneimitteln),
die ihrer Hohe nach vernachlassigt werden kénnen.

Wesentliche Kunden

Von den Umsatzerldsen aus Direktverkaufen in der
Pharma-Sparte in Hohe von TEUR 13.582 (Vor-
jahr: TEUR 10.737) entfallen TEUR 8.360 (Vorjahr:
TEUR 10.718) auf Umsatze mit dem groBten Kun-
den (Vorjahr: zwei Kunden) des Konzerns. Kein an-
derer einzelner Kunde hat im Geschaftsjahr 2012
jeweils 10 % oder mehr zum Konzernumsatz bei-
getragen.

Einmalige Immobilienverkaufe sind nicht zu be-
ricksichtigen, da es sich im Sinne von IFRS 8.34
um keine wichtigen Kunden handelt, die zu einem
Abhangigkeitsverhaltnis fihren kdénnen, da es sich
lediglich um einmalige Geschaftsvorfalle handelt.

Aufwendungen und Ertrage des Geschaftsjahres
werden - unabhangig vom Zeitpunkt der Zahlung -
beriicksichtigt, wenn sie realisiert sind. Erlése aus
dem Verkauf von Vermdgensgegenstanden und Er-
I6se aus Dienstleistungen sind realisiert, wenn die
maBgeblichen Chancen und Risiken Gbergegangen
sind und der Betrag der erwarteten Gegenleistung
zuverlassig geschatzt werden kann.

> 8.1 Die Umsatzerlose betreffen den Ver-
kauf von Arzneimitteln (TEUR 13.582; Vorjahr:
TEUR 10.737) sowie Erlése aus dem Verkauf von
Immobilien (TEUR 11.171; Vorjahr: TEUR 58). Des
Weiteren wurden Erlése aus erbrachten Bauleis-
tungen (TEUR 236; Vorjahr: TEUR 0) und Dienst-
leistungsvertragen (TEUR 0; Vorjahr: TEUR 5)
sowie Erldése aus der Vermietung von Immobilien
(TEUR 54; Vorjahr: TEUR 55) erzielt.

» 8.2 Die Verringerung des Bestands an fer-
tigen und unfertigen Erzeugnissen sowie der
Materialaufwand beinhalten Aufwendungen, die
wesentlich im Zusammenhang mit dem Verkauf
und der Modernisierung von Eigentumswohnungen
und Mietshdausern sowie der Abrechnung von er-
brachten Bauleistungen stehen.



Des Weiteren werden unter dieser Position Grund-
sticksaufwendungen zusammengefasst, die mit
den vermieteten Immobilien zusammenhéangen.
Weiterhin enthdlt die Position Materialaufwand
samtliche Aufwendungen, die im Zusammenhang
mit dem Einkauf von Arzneimitteln entstanden
sind.

Die in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
dargestellte Position Aufwendungen fiir bezoge-
ne Waren und Leistungen und fiir Immobilien
setzt sich wie folgt zusammen:
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ten einer borsennotierten Gesellschaft in Hohe
von TEUR 1.484 (Vorjahr: TEUR 0) als Differenz
zwischen den NettoverduBerungserldsen und den
Buchwerten der vorgenannten Eigenkapitalinstru-
mente, die im laufenden Geschaftsjahr 2012 ver-
auBert wurden.

> 8.6 Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrage
und Ertrdge aus Beteiligungen

Im Wesentlichen handelt es sich hierbei um Zinser-
trage, die der Windsor AG sowie der Windsor Real
Estate AG zuzuordnen sind. Die Zinsen resultieren

2012 2011
TEUR TEUR
Abwicklung von Bauauftragen / Bau- und
Modernisierungsleistungen 2.293 1.823
Bewirtschaftungskosten der Immobilien und
sonstige Aufwendungen 28 11
Ankauf von Grundstlicken und Immobilien 6.690 568
Arzneimittel usw. 10.321 8.172
19.332 10.574

» 8.3 Von den sonstigen betrieblichen Ertra-
gen, die sich insgesamt auf TEUR 8.146 (Vorjahr:
TEUR 2.498) belaufen, entfallen TEUR 6.783 (Vor-
jahr: TEUR 0) auf Gewinne, die sich aus der Verau-
Berung von Tochtergesellschaften ergeben.

» 8.4 Die Abschreibungen enthalten planmaBige
und auBerplanmaBige Abschreibungen auf Sachan-
lagen und immaterielle Vermdgenswerte in Hohe
von TEUR 785 (Vorjahr: TEUR 2.633). Die Sachan-
lagen und die immateriellen Vermégenswerte wer-
den linear Uber unterschiedliche Nutzungsdauern
(drei bis 15 Jahre) abgeschrieben.

» 8.5 Die sonstigen betrieblichen Aufwen-
dungen, die sich insgesamt auf TEUR 4.476 (Vor-
jahr: TEUR 1.765) belaufen, beinhalten eine Viel-
zahl von Einzelpositionen, wie Miete, Werbe- und
Reisekosten, Rechts- und Beratungskosten, Pro-
visionen usw. Des Weiteren enthalten die sonsti-
gen betrieblichen Aufwendungen Verluste aus dem
Abgang von bilanzierten Eigenkapitalinstrumen-

aus der Vergabe von Darlehen bzw. aus der Anlage
von liquiden Mitteln bei deutschen Kreditinstituten.

Bei den Beteiligungsertragen des Vorjahres han-
delt es sich im Wesentlichen um vereinnahmte Di-
videnden.

> 8.7 Abschreibungen auf Finanzanlagen,
Zinsen und dhnliche Aufwendungen

Auf vorhandene Eigenkapitalinstrumente bdrsen-
notierter Gesellschaften wurden Abschreibungen
in Hohe von TEUR 65 (Vorjahr: TEUR 279) vorge-
nommen.

Bei den Zinsen handelt es sich um Aufwendungen
fir die Verzinsung des 2005 bzw. 2006 platzierten
Genussscheinkapitals. Von samtlichen Aufwendun-
gen, die sich insgesamt auf TEUR 683 (Vorjahr:
TEUR 689) belaufen, entfallen TEUR 469 (Vorjahr:
TEUR 472) auf die Verzinsung der zum Stichtag
im Umlauf befindlichen Genussscheine, die nicht
durch die Windsor AG gehalten werden. Die restli-
chen Zinsen und dhnliche Aufwendungen betreffen
Darlehen, die u.a. fiir die Refinanzierung von Im-
mobilien aufgenommen wurden.
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Die Nettoergebnisse aus den Finanzinstrumenten gemaB IAS 39 stellen sich wie folgt dar:

01.01.-31.12.2012 aus Folgebewertung
Zins- Wah-
ertrage rungs- Wert- Netto-
+ Divi- Zins- Fair umrech- berichti- ergebnis
denden aufwand Value nung gung 2012
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
Liquide Mittel
(sonstige finanzielle Vermdgenswerte) 53 0 0 0 0 53

Kredite und Forderungen
(sonstige finanzielle Vermdgenswerte
und Verbindlichkeiten) 204 -469 0 0 0 -265

Eigenkapitalinstrumente
(Finanzanlagen, erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert ) 3 0 258 0 261

Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten
bilanzierte Verbindlichkeiten (sonstige
finanzielle Verbindlichkeiten) 0 -214 0 0 0 -214

» Summe Nettoergebnis 260 -683 258 0 0 -165

davon erfasst:

> erfolgswirksam 260 -683 258 0 0 -165
» in der GuV im sonstigen Ergebnis 0 0 0 0 0 0
01.01.-31.12.2011 aus Folgebewertung
Zins- Wah-
ertrage rungs- Wert- Netto-
+ Divi- Zins- Fair umrech- berich- ergebnis
denden aufwand Value nung tigung 2011
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
Liquide Mittel
(sonstige finanzielle Vermdgenswerte) 66 0 0 0 0 66

Kredite und Forderungen
(sonstige finanzielle Vermbdgenswerte
und Verbindlichkeiten) 2 -472 0 0 0 -470

Eigenkapitalinstrumente
(Finanzanlagen, erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert ) 1.520 0 1.406 0 2.926

Zu fortgefihrten Anschaffungskosten
bilanzierte Verbindlichkeiten (sonstige
finanzielle Verbindlichkeiten) 0 -217 0 0 0 -217

» Summe Nettoergebnis 1.588 -689 1.406 0 0 2.305

davon erfasst:

» erfolgswirksam 1.588 -689 1.406 0 0 2.305

» in der GuV im sonstigen Ergebnis 0 0 0 0 0 0
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» 8.8 Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Die Position ldsst sich wie folgt aufgliedern:

2012 2011
EUR EUR
Steueraufwand der laufenden Periode -1.505.000,06 -447.382,65
Latenter Steuerertrag
aus Hoéherbewertungen und sonstigen Differenzen zwischen Steuerbilanz
und der Bilanzierung nach den IFRS 221.528,47 306.060,29
1.283.471,59 -141.322,36

Die Berechnung der latenten Steuern erfolgt gesellschaftsbezogen unter Verwendung unterschiedlicher
Effektivsteuersatze. Unter Hinweis auf IAS 12.81 c ergeben sich die folgenden Steuersatze:

2012 2011
% %

Steuersatze
Gesetzlicher Effektivsteuersatz, Berlin 30,175 30,175
Gesetzlicher Effektivsteuersatz, Schénefeld 22,825 22,825
Tatsachlicher Steuersatz 14,76 7,84

Der gesetzliche Effektivsteuersatz beinhaltet die Kérperschaftssteuer und den Solidaritatszuschlag (Ef-
fektivsatz: 15,825 %) sowie die Gewerbesteuer (Effektivsatze: Berlin mit 14,350 % / Schénefeld mit
7,000 %). Der Steueraufwand des Geschaftsjahres kann wie folgt auf den Periodenerfolg libergeleitet
werden. Aufgrund der unterschiedlichen Steuersatze fiir die Gewerbesteuer ergibt sich aus dem er-
warteten Steuerertrag und dem Ergebnis vor Steuern und nach sonstigen Steuern ein Steuersatz von
15,3 %:

2012 2011
TEUR TEUR
Ergebnis vor Steuern und nach sonstigen Steuern 8.697 1.803
Erwarteter Steueraufwand / Steuerertrag
(unter Berlcksichtigung unterschiedlicher Hebesatze) -2.651 -592
Steuerfreie Beteiligungsertrdge und steuerneutrale Abschrei-
bungen auf Finanzanlagen sowie steuerfreie Hoherbewertungen
(permanente Differenzen) 1.450 859
Nutzung von steuerlichen Verlustvortragen, auf die in Vorjahren
kein latenter Steueraufwand erfasst wurde 103 509
Einziehung Genussscheinkapital 0 -876
Auswirkungen von ungenutzten und nicht als latente Steueran-
spriiche erfasste Verluste des Ifd. Jahres -120 -58
Differenzen aus der steuerlichen Gewinnermittlung -65 17
-1.283 -141

» 8.9 Bei den sonstigen Steuern handelt es sich im Wesentlichen um Kfz-Steuer.
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9. Ergebnis je Aktie

Das Ergebnis je Aktie errechnet sich aus der Division des Jahresiiberschusses durch die Anzahl der aus-
gegebenen Aktien. Nach IAS 33.19 ist bei der Ermittlung des unverwdsserten Ergebnisses je Aktie die
Anzahl der Stammaktien der gewichteten durchschnittlichen Anzahl der wahrend der Periode im Umlauf
gewesenen Stammaktien zu verwenden. Verwasserungseffekte sind nicht zu berticksichtigen.

Es ergibt sich Folgendes:

2012 2011
EUR EUR
Den Anteilseignern des Mutterunternehmens zurechenbarer Anteil
am Jahresuberschuss 6.836.646,47 1.481.195,12
Anzahl der Aktien (gewichteter Durchschnitt) 13.355.801 13.704.092
Ergebnis je Aktie 0,51 0,11
Sonstige Angaben
10. Angaben iiber Mitglieder der Unternehmensorgane
Vorstand
Familienname Vorname Funktion Vertretungsbefugnis Beruf
von der Locht* Roy Vorstand Alleinvertretungsberechtigt Dipl.-Informatiker
Dr. Pahl** Christian Vorstand Alleinvertretungsberechtigt Diplom-Kaufmann

* ausgeschieden im Juni 2012
** ab dem 10. Mai 2012

Die Gesamtbezlige des Vorstandes beliefen sich 2012 auf TEUR 85 (Vorjahr: TEUR 149).

Aufsichtsrat

Familienname Vorname Funktion Beruf

Dr. Feldhahn Michael Vorsitzender Rechtsanwalt und Steuerberater
Pfeffer Anton stellv. Vorsitzender Rechtsanwalt

Prof. Dr. Dr. Meck Sabine Mitglied Hochschullehrerin und

Wissenschaftsjournalistin

Die Gesamtbeziige des Aufsichtsrats betrugen im laufenden Geschaftsjahr 2012 TEUR 45 (Vorjahr:
TEUR 45).

11. Mitarbeiterzahl

Bei der Windsor AG, der Windsor Real Estate AG, der Pharmigon GmbH und der Simgen GmbH wurden im
Berichtszeitraum durchschnittlich 18 Arbeitnehmer beschaftigt. In den anderen Gesellschaften wurden im
Berichtszeitraum keine Arbeitnehmer beschaftigt.



12. Angaben zu Finanzinstru-
menten nach IFRS 7

Nachstehend erfolgt eine Analyse von nach Be-
wertungskategorien aufgegliederten Ertragen aus
Finanzinvestitionen in finanzielle Vermdgenswerte:

2012 2011
TEUR TEUR
Kategorie
Liquide Mittel 53 66
Forderungen 204 2
Zum beizulegenden Zeitwert
bewertete finanzielle Vermdgens-
werte 326 3.205

Die Ertréage aus Krediten und Forderungen sind in
den Zinsertrdgen enthalten. Die Ertrage aus zum
beizulegenden Zeitwert bewerteten finanziellen
Vermodgenswerten betreffen mit TEUR 3 (Vorjahr:
TEUR 1.520) Ertrage aus Beteiligungen und mit
TEUR 323 (Vorjahr: TEUR 1.685) Ertrage aus der
Hoherbewertung von Finanzanlagen.

Nachstehend erfolgt eine Analyse von nach Bewer-
tungskategorien aufgegliederten Aufwendungen
aus Finanzinvestitionen in finanzielle Vermdgens-
werte und finanzielle Verbindlichkeiten:

2012 2011
TEUR TEUR
Kategorie
Verbindlichkeiten, die zu fort-
geflihrten Anschaffungskosten
bilanziert werden 683 689
Zum beizulegenden Zeitwert
bewertete finanzielle Vermdgens-
werte 65 279

Die Aufwendungen aus zu fortgeflihrten Anschaf-
fungskosten bewerteten Verbindlichkeiten betref-
Die Aufwendungen aus
zum beizulegenden Zeitwert bewerteten finan-

fen Zinsaufwendungen.

ziellen Vermdgenswerten betreffen Abschreibun-
gen auf Finanzanlagen.
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Risikomanagementpolitik und
SicherungsmaBnahmen

Das Risikomanagement der Windsor-Gruppe hat
das Ziel, alle bedeutenden Risiken und deren Ur-
sachen friihzeitig zu erkennen und zu erfassen,
um finanzielle Verluste, Ausfalle oder Stérungen zu
vermeiden.

Das Vorgehen stellt sicher, dass geeignete Gegen-
maBnahmen zur Risikovermeidung umgesetzt wer-
den kdnnen. Gleichzeitig werden der Vorstand und
der Aufsichtsrat informiert. Im Wesentlichen han-
delt es sich um ein Friherkennungssystem durch
Uberwachung der Liquiditdt und der Ergebnisent-
wicklung.

Die Windsor-Gruppe ist allgemein Risiken ausge-
setzt, die sich aus der Veranderung von Rahmen-
bedingungen durch die Gesetzgebung oder aus
anderen Vorschriften ergeben. Da die Unterneh-
menstatigkeit der Windsor-Gruppe auf Deutsch-
land beschrankt ist, und derartige Veranderungen
in den meisten Fallen nicht plétzlich und Uberra-
schend auftreten, besteht i.d.R. ausreichend Re-
aktionszeit, um auf Veranderungen zu reagieren.

Des Weiteren ergeben sich Risiken aus den Inves-
titionen in Finanzanlagen, die vorrangig aus Vor-
zugsaktien an der MPH Mittelstandische Pharma
AG bestehen. Insoweit wirkt sich die Geschéafts-
entwicklung dieser Gesellschaft wesentlich auf die
Vermdgens- und Ertragslage des Konzerns aus.
Im Geschaftsjahr 2012 variierte der Kurswert zwi-
schen EUR 1,86 und EUR 2,80. Eine Erhéhung oder
Verringerung der Kurse um jeweils EUR 0,10 je
Aktie wirde bei denen zum Stichtag vorhandenen
Vorzugsaktien an der MPH Mittelstédndische Pharma
AG zu Ab- bzw. H6herbewertungen in Hoéhe von
jeweils TEUR 458 fihren.
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Fremdkapital- und Zinsanderungsrisiko

Der Konzern hat zur operativen Umsetzung seines Geschaftsmodells Fremdkapital aufgenommen.
2012 haben sich die Bankverbindlichkeiten auf insgesamt TEUR 0,3 verringert, so dass keine Zinsan-
derungsrisiken ergeben kdnnen.

Die Ubrigen Finanzverbindlichkeiten unterliegen keinem Zinsanderungsrisiko, da die Konditionen bis

Laufzeitende fest vereinbart sind.

Beizulegender Zeitwert von Finanzinstrumenten

Vermégenswerte
kurzfristig
Forderungen aus sonstige kurzfris- Beizu-
31.12.2012 Lieferungen und tige finanzielle Summe der legende
in TEUR Leistungen Vermoégenswerte Liquide Mittel Buchwerte Zeitwerte
Zu fortgefiihrten Anschaf-
fungskosten bewertete
finanzielle Vermdgenswerte 1.497 8.518 7.529 17.544 17.544
1.497 8.518 7.529 17.544 17.544
kurzfristig
Forderungen aus sonstige kurzfris- Beizu-
31.12.2011 Lieferungen und tige finanzielle Summe der legende
in TEUR Leistungen Vermdgenswerte Liquide Mittel Buchwerte Zeitwerte
Zu fortgefiihrten Anschaf-
fungskosten bewertete
finanzielle Vermogenswerte 916 18 3.316 4.250 4.250
916 18 3.316 4.250 4.250

Die Summe der Buchwerte bzw. die beizulegenden Zeitwerte der erfolgswirksam bewerteten Finanzanla-
gen belaufen sich zum Stichtag auf insgesamt TEUR 13.380 (Vorjahr: TEUR 20.728).

Ferner bestehen langfristige finanzielle Finanzinstrumente, deren Buchwert von TEUR 54 (Vorjahr:
TEUR 4.245) dem beizulegenden Zeitwert entsprechen.

Bei den in der vor- und nachstehenden Tabelle dargestellten Instrumenten betrachtet der Vorstand die
Buchwerte in der Konzernbilanz als gute Naherung an deren beizulegende Zeitwerte.
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Verbindlichkeiten
kurzfristig langfristig
Verbind- Verbindlich- Verbindlichkei-
lichkeiten keiten aus sonstige ten gegenuiber
gegenliber Lieferungen finanzielle Kreditinsti- Summe beizu-
31.12.2012 Kredit- und Leis- Verbind- tuten und der Buch- legende
in TEUR instituten tungen lichkeiten Anleihen werte Zeitwerte
Zu fortgefiihrten Anschaf-
fungskosten bewertete
finanzielle Verbindlich-
keiten 0 734 501 5.209 6.444 4.934
0 734 501 5.209 6.444 4.934
kurzfristig langfristig
Verbind- Verbindlich- Verbindlichkei-
lichkeiten keiten aus sonstige ten gegeniiber
gegenliber Lieferungen finanzielle Kreditinsti- Summe beizu-
31.12.2011 Kredit- und Leis- Verbind- tuten und der Buch- legende
in TEUR instituten tungen lichkeiten Anleihen werte Zeitwerte
Zu fortgefiihrten Anschaf-
fungskosten bewertete
finanzielle Verbindlich-
keiten 41 1.231 542 5.628 7.442 5.690
41 1.231 542 5.628 7.442 5.690

Risiko aus dem Ausfall von Forderungen

Das Ausfallrisiko von Forderungen gegen Erwerber von Wohneigentum im Vertriebs- bzw. Sanierungs-
geschaft wird als sehr gering eingeschatzt, da die Abwicklung samtlicher Verkaufe Uber Notarander-
konten erfolgt.

Das Ausfallrisiko von Forderungen aus dem Verkauf von Arzneimitteln wird durch entsprechende Einzel-
und Pauschalwertberichtigungen gewdurdigt.

Das maximale Ausfallrisiko besteht in Héhe der Buchwerte der Forderungen.

Liquiditatsrisiko

Der Konzern steuert Liquiditatsrisiken durch standiges Uberwachen der prognostizierten und tatséchlichen
Cashflows und Abstimmungen der Falligkeitsprofile von finanziellen Vermégenswerten und Verbindlich-
keiten.

In den folgenden Tabellen sind die erwarteten zuklnftigen Cashflows der finanziellen Verbindlichkeiten
(undiskontierte Tilgungs- und Zinszahlungen) zum 31. Dezember 2012 und zum 31. Dezember 2011
dargestellt:
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Buchwert Cash Flow Cash Flow Cash Flow
> 1 Jahr bis
31.12.2012 bis 1 Jahr 5 Jahre > 5 Jahre
TEUR TEUR TEUR TEUR
Finanzielle Verbindlichkeiten, die zu fortgefiihrten An-
schaffungskosten bewertet werden
Riickstellungen 1.334 1.173 161 0
Verzinsliche finanzielle Verbindlichkeiten 5.209 0 0 5.209
Unverzinsliche finanzielle Verbindlichkeiten 1.235 1.235 0 0
Buchwert Cash Flow Cash Flow Cash Flow
> 1 Jahr bis
31.12.2011 bis 1 Jahr 5 Jahre > 5 Jahre
TEUR TEUR TEUR TEUR
Finanzielle Verbindlichkeiten, die zu fortgefiihrten An-
schaffungskosten bewertet werden
Riickstellungen 1.217 959 258 0
Verzinsliche finanzielle Verbindlichkeiten 5.669 41 388 5.240
Unverzinsliche finanzielle Verbindlichkeiten 1.773 1.773 0 0

Die unverzinslichen finanziellen Verbindlichkeiten entfallen mit TEUR 734 (Vorjahr: TEUR 1.231) auf die
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sowie mit TEUR 501 (Vorjahr: TEUR 542) auf die sons-
tigen kurzfristigen finanziellen Verbindlichkeiten.

Konzernkapitalflussrechnung

Die Kapitalflussrechnung zeigt, wie sich die Zahlungsmittel der Windsor-Gruppe im Laufe der Berichtsjah-
re durch Mittelzu- und -abflisse verandert haben. In dieser Kapitalflussrechnung sind die Zahlungsstrome
nach Geschafts-, Investitions- und Finanzierungstatigkeit gegliedert. Der Finanzmittelfonds enthalt kurz-
fristig verfligbare liquide Mittel in HOhe von TEUR 7.529 (Vorjahr: TEUR 3.316).
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13.Angabe der Honorare des
Abschlusspriifers

Flr das voraussichtliche Honorar der Gieron &
Partner GmbH Wirtschaftspriifungs- und Steuerbe-
ratungsgesellschaft wurden fir Abschlussprifun-
gen, die das Geschaftsjahr 2012 und den Konzern
betreffen, Riickstellungen in Hohe von insgesamt
TEUR 40 gebildet.

14. Angabe iiber Beziehungen
zu nahestehenden Unterneh-
men und Personen

Zu Vorstand und Aufsichtsrat verweisen wir auf Ab-
schnitt 10. Folgende Geschafte wurden mit nahe
stehende Unternehmen und Personen getatigt:

Die Projektgesellschaft RungestraBe 21 mbH wurde
an die Magnum AG verauBert. Unter Bericksichti-
gung von IAS 24 wird darauf hingewiesen, dass es
sich bei der Magnum AG um ein nahe stehendes
Unternehmen handelt. Die Abwicklung erfolgte zu
fremdublichen Konditionen. Die entkonsolidierte
Projektgesellschaft RungestraBe 21 mbH hat von
der Windsor AG im laufenden Geschaftsjahr 2012
Darlehensmittel in Héhe von insgesamt TEUR 940
erhalten. Dieses Darlehen wird mit 9,0 % p.a.
verzinst und valutiert zum Stichtag einschlieBlich
Zinsen auf TEUR 677 und ist bis spatestens zum
31.12.2013 zuruckzuzahlen.

Bei der HAEMATO PHARM AG handelt es sich um
ein nahe stehendes Unternehmen. Die Simgen
GmbH hat an die HAEMATO PHARM AG Arznei-
mittel verauBert. Des Weiteren wurden Lizenzge-
bldhren in Rechnung gestellt. Das Umsatzvolumen
belief sich dabei auf insgesamt TEUR 2.124. Der
Forderungsbestand zum 31. Dezember 2012 be-
lauft sich auf TEUR 7. Samtliche Forderungen wur-
den im Januar 2013 ausgeglichen. Gleichzeitig hat
die Simgen GmbH von der HAEMATO PHARM AG
Waren in Form von Arzneimittel bezogen. Im lau-
fenden Geschaftsjahr belief sich der Wareneinkauf
auf insgesamt TEUR 4.789. Zum Stichtag bestehen
keine Verbindlichkeiten aus dem Ankauf von Arz-
neimitteln.

Die Pharmigon GmbH hat von der HAEMATO
PHARM AG Arzneimittel im Wert von insgesamt
TEUR 1.002 erworben. Die zum Stichtag beste-
henden Verbindlichkeiten belaufen sich dabei auf
insgesamt TEUR 12, die Anfang 2013 ausgeglichen
wurden.

Die Windsor Real Estate AG und die Windsor AG
haben der MPH Mittelstandische Pharma Holding
AG in 2012 jeweils ein kurzfristiges Darlehen in
Hohe von TEUR 1.000 bzw. TEUR 1.500 gewahrt.
Beide Darlehen wurden mit 9,0 % p.a. verzinst und
wurden bereits unterjahrig bis auf die ausstehen-
den Zinsforderungen in Hohe von insgesamt TEUR
7 zurlckgefihrt.

Weitere Geschaftsbeziehungen zu nahe stehenden
Unternehmen und Personen bestanden im Ge-
schéftsjahr 2012 nicht.

15. Ereignisse nach dem Bilanz-
stichtag

Wir verweisen auf Abschnitt 5.15 (letzter Absatz).

Bis zum 2. April 2013 sind keine weiteren wesent-
lichen Ereignisse nach dem Bilanzstichtag einge-
treten.

Berlin, den 2. April 2013
{_,f

Dr. Christian Pahl
(Vorstand)
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16. Bestdtigungsvermerk des
Abschlusspriifers

An die Windsor AG, Berlin

Wir haben den von der Windsor AG aufgestellten
Konzernabschluss - bestehend aus Konzernbi-
lanz, Konzern-Gesamtergebnisrechnung, Konzern-
Kapitalflussrechnung, Konzern-Eigenkapitalver-
anderungsrechnung sowie Konzernanhang - und
den Konzernlagebericht der Windsor AG flir das
Geschaftsjahr vom 1. Januar 2012 bis 31. Dezem-
ber 2012 geprift. Die Aufstellung von Konzern-
abschluss und Konzernlagebericht nach den In-
ternational Financial Reporting Standards (IFRS),
wie sie in der EU anzuwenden sind, liegen in der
Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Ge-
sellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundla-
ge der von uns durchgefiihrten Priifung eine Beur-
teilung Uber den Konzernabschluss und Uber den

Konzern-Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlusspriifung nach
§ 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen
Grundsatze ordnungsmaBiger Abschlussprifung
vorgenommen. Danach ist die Prifung so zu planen
und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und Ver-
stoBe, die sich auf die Darstellung des durch den
Konzernabschluss unter Beachtung der anzuwen-
denden Rechnungslegungsvorschriften und durch
den Konzernlagebericht vermittelten Bildes der
Vermodgens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich
auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt
werden. Bei der Festlegung der Prifungshandlun-
gen werden die Kenntnisse Uber die Geschaftsta-
tigkeit und Uber das wirtschaftliche und rechtliche
Umfeld des Konzerns sowie die Erwartungen Uber
maogliche Fehler berlcksichtigt. Im Rahmen der
Prifung werden die Wirksamkeit des rechnungs-
legungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie
Nachweise fir die Angaben in Konzernabschluss
und Konzernlagebericht iberwiegend auf der Basis
von Stichproben beurteilt.

Die Prifung umfasst die Beurteilung der Jahresab-
schliisse der in den Konzernabschluss einbezoge-
nen Unternehmen, der Abgrenzung des Konsolidie-
rungskreises, der angewandten Bilanzierungs- und

Konsolidierungsgrundsatze und der wesentlichen
Einschatzungen der gesetzlichen Vertreter sowie
die Wirdigung der Gesamtdarstellung des Kon-
zernabschlusses und des Konzernlageberichts.

Wir sind der Auffassung, dass unsere Priifung eine
hinreichend sichere Grundlage flir unsere Beurtei-
lung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen ge-
fahrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prii-
fung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Kon-
zernabschluss der Windsor AG, Berlin, den IFRS,
wie sie in der EU anzuwenden sind, und vermittelt
unter Beachtung dieser Vorschriften ein den tat-
sachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Kon-
zerns. Der Konzernlagebericht steht in Einklang
mit dem Konzernabschluss, vermittelt insgesamt
ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns
und stellt die Chancen und Risiken der zukinftigen
Entwicklung zutreffend dar.

Berlin, den 10. April 2013
Gieron & Partner GmbH
Wirtschaftsprifungs-

Steuerberatungsgesellschaft

Dipl. Kfm. Bernhard Kaiser
Wirtschaftspriifer
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1. Die Aktie

Aktiengattung

Inhaberaktien

WKN / ISIN

619070 / DE0006190705

Anzahl der Aktien

20.778.898 Stiick

Symbol

WIR.ETR

Bbdrsenzulassung

Frankfurter Wertpapierbdrse

Borsensegment

Entry Standard (Open Market)

Designated Sponsor, Listing Partner

ICF Kursmakler AG

Grundkapital

20.778.898,00 EUR

Erster Handelstag

05.12.2005

Spezialist

Close Brothers Seydler Bank AG

2. Der Genussschein

WKN / ISIN AOEQVT / DEOOOAOEQVT?2

Symbol WIR1.STU

Art / Verbriefung Inhaberpapiere, Globalurkunde
Verwendungszweck ausschlieBlich Immobilieninvestitionen

Sicherheit Eintragung von nachrangigen Grundbuchschulden

Erstmalige Ausgabe

2005

Grundbetrag je Genussschein

100 EUR (Mindestanlagebetrag)

Laufzeit

unbefristet

Jahrliche Ausschiittung

9,00 % p.a. bezogen auf den Nennwert des Ge-
nussscheins (in Abhangigkeit vom Bilanzgewinn
der WINDSOR AG)

Zeitpunkt der Ausschittung

nachtraglich zum ersten Bankarbeitstag nach dem
Tag der Hauptversammlung der WINDSOR AG

Borsenplatz

Frankfurter Wertpapierbdrse




3. Glossar

AMNOG
Deutsches Gesetz zur Neuregelung des Arzneimit-
telmarktes. Zum 01.01.2011 in Kraft getreten.

Bilanzgewinn

Saldo aus Jahresiberschuss des Geschaftsjahres,
Gewinn- oder Verlustvortrag und Ergebnisverwen-
dung.

Cash Flow

Eine wirtschaftliche MessgroBe, die etwas uUber die
Liquiditat eines Unternehmens aussagt. Stellt den
wahrend einer Periode erfolgten Zufluss an liqui-
den Mitteln dar.

DAX

Der DAX ist der wichtigste deutsche Aktienindex.
In diesem Boérsenverzeichnis sind die jeweils 30
groBten und umsatzstarksten deutschen Aktien
eingetragen.

Dividende
Der Gewinnanteil je Aktie einer Aktiengesellschaft,
der an die Aktiondre ausgeschittet wird.

EBIT

engl. bedeutet earnings before interest and taxes:
der Gewinn vor Zinsen und Steuern. Sagt etwas
Uber den betrieblichen Gewinn eines Unterneh-
mens in einem bestimmten Zeitraum aus.

EBITDA

engl. bedeutet earnings before interest, taxes, de-
preciation and amortization: zum Ergebnis vor Zin-
sen und Steuern werden die Abschreibungen auf
Wertgegenstande und
werte hinzuaddiert.

immaterielle Vermoégens-

Ergebnis je Aktie

Das Ergebnis je Aktie ergibt sich aus der Divi-
sion des Konzernergebnisses durch die gewichtete
durchschnittliche Anzahl der Aktien. Die Berech-
nung erfolgt nach IAS 33.
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Patent

In Anwendung auf den Pharmamarkt: Gewerbli-
ches Schutzrecht fir einen neu entwickelten phar-
mazeutischen Wirkstoff. In der EU betragt die zeit-
lich begrenzte Marktexklusivitat 20 Jahre.

Patentfreie Wirkstoffe

Patentfreie Wirkstoffe werden auch als Generikum
bezeichnet. Ein Generikum ist ein Arzneimittel,
das eine wirkstoffgleiche Kopie eines bereits unter
Markennamen auf dem Markt befindlichen Medika-
ments ist. Generika sind therapeutisch aquivalent
zum Originalpraparat.

Patentgeschiitzte Wirkstoffe
Marken-Arzneimittel, welche zum einen vom Pa-
tentinhaber vermarktet werden und zum anderen
als EU-Importarzneimittel basierend auf der recht-
lichen Grundlage des Imports, innerhalb der EU
Mitgliedsstaaten kostenglinstiger eingekauft wer-
den.

Onkologie
Wissenschaft, die sich mit Krebserkrankungen be-
schaftigt.

Zulassung

Eine behordlich erteilte Genehmigung, die erfor-
derlich ist, um ein industriell hergestelltes, ver-
wendungsfertiges Arzneimittel anbieten, vertrei-
ben oder abgeben zu kénnen.

Zytostatikum

Eine toxische, chemische Substanz, die in der Me-
dizin als Arzneistoff eingesetzt wird, vor allem im
Rahmen einer Chemotherapie von Krebserkran-
kungen. Ein Zytostatikum stort, verzogert oder
verhindert den Zellzyklus und verhindert somit,
dass Tumorzellen sich teilen und verbreiten.
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4. Quellen

1 Vgl. Bundesministerium fur Wirtschaft und Technologie (BMWi): Schlaglichter der Wirtschaftspolitik. Mo-

natsbericht Februar 2013, S. 28.

Vgl. Institut fur Weltwirtschaft (IfW): Weltkonjunktur im Winter 2012, S. 3.

Vgl. ebd.

Vgl. ebd.

Vgl. ebd., S. 4.

Vgl. ebd., S. 3.

Vgl. ebd.

Vgl. Bundesministerium fuir Wirtschaft und Technologie (BMWi): Schlaglichter der Wirtschaftspolitik. Mo-

natsbericht Juli 2012, S. 5.

9 Vgl. BMWi 2013, S. 6.

10 Vgl. BMWi 2012, S. 5.

11 Vgl. Ifw 2012, S. 3.

12 Vgl. BMWi 2013, S. 6.

13 Vgl. Ifw 2012, S. 3.

14 Vgl. BMWi 2013, S. 6.

15Vgl. ebd., S. 7.

16 Vgl. Ifw 2012, S. 26.

17 Vvgl. ebd., S. 3.

18 Vgl. BMWi 2013, S. 8.

19 Vgl. IMS Institute for Healthcare Informatics: The Global Use of Medicines: Outlook Through 2015, S. 4.

20 Vgl. Bundesverband der Pharmazeutischen Industrie e.V.: Pharma-Daten 2012, S.33.

21 Vgl. ebd., S.36f
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