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SPARTA AG - Auf einen Blick

Bilanzdaten in TEUR 2011 2012 2013 2014 2015
Aktiva 31.464 33.725 37.468 44.491 55.090
Wertpapiere des Anlagevermogens 8.277 11.585 12.406 17.133 26.529
Wertpapiere des Umlaufvermégens 13.809 16.947 19.045 15.980 24193
Sonstige Vermdgensgegenstande 2.155 2.176 1.433 1.390 3.538
Barbestand 7.223 3.016 4.584 9.988 831
Passiva 31.464 33.725 37.468 44.491 55.090
Eigenkapital 30.632 32.462 35.856 43.460 53.620
Finanzverbindlichkeiten 0 0 0 0 0
Rickstellungen 448 1.223 1.565 979 1.434
Sonstige Verbindlichkeiten 383 39 47 52 36
Nettoliquiditat 7.223 3.016 4.584 9.988 831
Eigenkapitalquote 97,4% 96,3% 95,7% 97, 7% 97,3%
Ergebnisdaten in TEUR 2011 2012 2013 2014 2015
Wertpapierergebnis | " 5.673 3.043 5.776 9.238  11.667
Wertpapierergebnis Il 2) 5.462 3.920 5.680 9.347 12.023
Vorsteuerergebnis 4.456 1.893 3.551 8.082 10.171
Jahresiiberschuss 4.458 1.830 3.394 7.604 10.160
Rendite des Reinvermégens 3) 7,4% 26,3% 26,8% 7,9% 17,0%
Kennzahlen in EUR 2011 2012 2013 2014 2015
Eigenkapital pro Aktie 4 40,47 42,89 47,37 57,42 70,84
Jahresiberschuss pro Aktie 5,89 2,42 4,48 10,05 13,42
Dividende pro Aktie * 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Angaben zur Aktie in EUR 2011 2012 2013 2014 2015
Aktienkurs ¥ 43,01 50,50 64,00 63,51 83,00
Hochstkurs 50,00 54,20 65,95 71,00 86,50
Tiefstkurs 35,56 42,70 50,00 62,01 63,09
Anzahl Aktien (in Tsd.) ¥ 757 757 757 757 757
Marktkapitalisierung (TEUR) 4 32.553 38.222 48.440 48.069 62.821

1) Realisierte Kursgewinne bzw. -verluste, Abschreibungen, Zuschreibungen und Dividenden von

Wertpapieren des Anlage- und Umlaufvermdgens

2) Wertpapierergebnis | zuziiglich Nachbesserungen und Zinsen
3) Rendite des wirtschaftlichen Reinvermdgens (inklusive stiller Reserven vor eventuell anfallenden Steuern)

4) Angabe zum Bilanzstichtag



INHALTSVERZEICHNIS

BRIEF AN DIE AKTIONARE DER SPARTA AG ......ccocoeoiuiurerereessssssesesesssssssssesesssssssssssesssssssssses 4
BERICHT DES AUFSICHTSRATS.......ooe e s e s 11
LAGEBERICHT FUR DAS GESCHAFTSJAHR 2014 .......c.ocoeeeeurenerereessssssesesesssssssssesesssasssses 13
I. GRUNDLAGEN DES UNTERNEHMENS ... e 13
[I. WIRTSCHAFTSBERICHT ... 13
lIl. ERTRAGS-, VERMOGENS- UND FINANZLAGE .........cooviiiiiiririeieieieieieieeeee e 17
IV.NACHTRAGSBERICHT ..ottt et 19
V. PROGNOSE-, CHANCEN- UND RISIKOBERICHT .......ccciiiiiiiirii e 19
JAHRESABSCHLUSS ...ttt s s s s s a s s 22
BILANZ . e e e 22
GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG ........ooiiiiiiiiiieiie e 24
ANHANG FUR DAS GESCHAFTSJAHR 2015 .......oeurereeeurereresesessssssssessssssssssesesssssssssssesssasans 25
BESTATIGUNGSVERMERK DES ABSCHLUSSPRUFERS .......cccovurtrererenersssssssssssssssssesesesenes 31
ANLAGENSPIEGEL ......coiiiiiiiiis it s ss s s s s a e s e ane s an s e s 32
ORGANE DER SPARTA AGi...... i as s s s s an s n s s an e ne e 34



BRIEF AN DIE AKTIONARE DER SPARTA AG

Liebe Aktionare,

das wirtschaftliche Reinvermdgen' der Sparta AG ist im Jahr 2015 um 17,0% angestie-
gen. In den letzten funf Jahren erzielten wir eine Rendite von durchschnittlich 16,8% pro
Jahr.

In der folgenden Grafik ist die kumulierte Entwicklung des wirtschaftlichen Reinvermdgens

seit dem Jahr 2009 dargestellt, dem Geburtsjahr von Sparta in der heutigen Form.

Langfristige Entwicklung des wirtschaftlichen Reinvermégens
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Wir liegen weiterhin recht deutlich Uber unserer langfristigen Zielrendite von 10% pro Jahr.
Es muss aber angemerkt werden, dass in einer Welt ,ohne® Anleihezinsen und eher
niedrigen Gewinnrenditen von Aktien unsere Zielrendite von 10% ambitioniert erscheint.
Investoren sollten sich darauf einstellen, dass der obige Chart in den nachsten Jahren
wesentlich weniger erfreulich aussehen wird.

Nicht der einzige, aber ein wesentlicher Einflussfaktor fir das aktuelle Kapitalmarktumfeld
ist sicherlich die ultralockere Politik der Notenbanken, deren Ende in Europa nicht abseh-
bar ist und das sich in den USA immer weiter in Richtung Sankt Nimmerleinstag

1 Das wirtschaftliche Reinvermdgen ist definiert als Summe aus Eigenkapital und stillen Reserven, die sich bei Bewertung
des Wertpapierportfolios am Bilanzstichtag zu Marktwerten ergabe. Etwaige Steuern, die bei VeraduBerung der
Wertpapiere anfallen kénnten, sind nicht in Abzug gebracht.



verschiebt. Die Umlaufrendite als Spiegel des Zinsniveaus des deutschen Kapitalmarktes
lag im Marz 2016 historisch niedrig nahe der Null-Linie. Ein GroBteil der Schuldtitel der
Bundesrepublik Deutschland weist einen negativen Zins auf. Wie lange eine solche Zins-
politik aufrechterhalten und — wichtiger noch — wie sie beendet werden kann, erscheint
derzeit vollig unklar.

Die negativen Auswirkungen dauerhaft niedriger Zinsen hatten wir im letztjahrigen
Geschaftsbericht bereits thematisiert. Zum Einen ist die Entwertung der Sparguthaben
offensichtlich und auch Renten- und Altersvorsorge-Systeme stehen vor ungeahnten
Herausforderungen. Zum Anderen werden sich zukinftig die Geschaftsmodelle von vielen
Unternehmen als nicht nachhaltig erweisen, da ein dauerhaft niedriges Zinsniveau zu
einer Fehlallokation von Geldern fihren muss. Unternehmen kénnen bei niedrigen Zinsen
Geschéftstatigkeiten fortfUhren, die sich bei einer Normalisierung der Renditen nicht
aufrechterhalten lassen. Der aktuelle Zins sorgt also daflir, dass notwendige Marktbe-
reinigungen unterbleiben und bremst damit die eigentlich wettbewerbsfahigen Aktivitaten
anderer Anbieter aus.

Auch ein Abschied vom aktuellen Zinsumfeld wird nicht ohne Schmerzen mdglich sein.
Selbst bei einer graduellen Anhebung des Zinsniveaus werden sich viele Unternehmen
(und Staaten) mit hdheren Fremdfinanzierungskosten konfrontiert sehen. Positiv gedacht
wird dies lediglich Auswirkungen auf die konjunkturelle Situation haben. Etwas negativer
gedacht, flihren starker steigende Zinsen zum Scheitern von maroden Unternehmen (und
Staaten).

Alles in allem ist dies eine ziemlich ungute Gemengelage mit ungewissem Ausgang. Es
drangt sich der Verdacht auf, dass auch die Notenbanker dieser Welt keinen Plan haben,
wie sie zu zinspolitischer Normalitat zurlckfinden wollen, beziehungsweise dass sie Angst
vor den Kollateralschaden auf dem Weg dorthin haben. Diese Kombination aus Planlosig-
keit und Angst mag durchaus noch fur einige Zeit zu Passivitat und Untatigkeit fuhren.
Von daher ist kurz- und mittelfristig ein niedriges Zinsumfeld wahrscheinlich, was aber
vermutlich den langfristigen Ausgang des Zins-Experiments nicht angenehmer gestalten
wird.

Die fallenden Zinsen der letzten Jahre wirkten sich auflierordentlich positiv auf die Ertrags-
lage deutscher Unternehmen aus. Zusatzliche Ertrage sowohl aus sinnvollen Investitionen
als auch weniger sinnvollen (mit aber dennoch positiver Rendite wegen der gunstigen
Finanzierung) sowie sinkenden Finanzierungskosten und ein schwacherer Euro flhrten zu
dynamisch steigenden Unternehmensgewinnen. Die kumulierten Gewinne? der im MDAX
enthaltenen Unternehmen stiegen seit Ende des Jahres 2010 um 76%. Dies bedeutete
ein jahrliches Gewinnwachstum um ca. 12%. Fairerweise sollte erwahnt werden, dass
nicht das komplette Gewinnwachstum der Europaischen Zentralbank zu verdanken ist.
Die Unternehmen und ihre Mitarbeiter haben hart gearbeitet und vermutlich auch die ein
oder andere strategisch richtige Entscheidung getroffen. Trotzdem hat die Unterstlitzung
durch Herrn Draghi sicherlich nicht geschadet.

2 Wir beziehen uns im Folgenden auf die erwarteten Gewinne der jeweils nachsten zwoélf Monate. Im Dezember 2010 also
auf die erwarteten Gewinne des Jahres 2011.



Eine weitere Folge der niedrigen Zinsen sind steigende Bewertungen von realen Vermo-
genswerten wie Immobilien und Aktien. Es gehért ja inzwischen quasi zur Allgemein-
bildung, dass das billige Zentralbankgeld Aktien sozusagen ,alternativios“ macht. Es ist
auch unzweifelhaft richtig, dass Aktien interessanter werden, wenn Zinsen fallen. Warren
Buffet hat in diesem Zusammenhang das folgende Bonmot gepragt: ,Interest rates are to
asset prices what gravity is to the apple. When there are low interest rates, there is a very
low gravitational pull on asset prices.*

Zumindest die Richtung dieser These wird auch durch die Realitat der letzten funf Jahre in
Deutschland bestatigt. Es hat eine Ausweitung des Kurs-Gewinn-Verhaltnisses (KGV) von
deutschen Aktien gegeben. Diese sind also ,teurer® geworden beziehungsweise ihre
Gewinnrenditen sind gefallen und haben sich damit in die gleiche Richtung bewegt wie die
Zinsen. Wieder am Beispiel des MDAX: Seit Ende 2010 ist das durchschnittliche KGV von
14,5 auf 16,9 per Ende 2015 gestiegen. Die entsprechende Gewinnrendite ist von 6,9%
auf 5,9% gefallen. Aktien sind also teurer geworden und notieren inzwischen etwas Uber
ihren historischen Durchschnittswerten. Aber eben auch nur etwas. Anders ausgedruckt:
Die beeindruckende Performance des MDAX — dieser hat sich in den letzten funf Jahren
annahernd verdoppelt und damit eine jahrliche Rendite von gut 15% erzielt — Iasst sich in
etwa zu 80% durch gestiegene Gewinne und lediglich zu 20% durch héhere Multiples
erklaren.

Optimisten mégen jetzt argumentieren: Dann muissen Aktienbewertungen ja noch kraftig
steigen, um das nachzuholen, was Anleihen vorgemacht haben. Die eher pessimistische
Auslegung ware, dass die Preise an den Aktienmarkten realitatsnaher als die der Bond-
markte sein kdnnten, da sie weniger beeinflusst und damit auch weniger verfalscht durch
die Aktivitaten der Zentralbanken sind. Wir gehen dennoch davon aus, dass — solange die
EZB ihre aktuelle Politik fortsetzen kann — die Bewertungsniveaus von Aktien mindestens
stabil bleiben beziehungsweise tendenziell weiter steigen. Die wirklich entscheidende Fra-
ge fur die nachsten Jahre wird unseres Erachtens aber nicht die nach dem Bewertungs-
niveau von deutschen Aktien sein, sondern vielmehr wie sich die Unternehmensgewinne
entwickeln — vor allem wenn die EZB ihre Unterstiitzung nicht mehr Jahr flr Jahr aus-
weitet oder sie gar zurtick fahrt.

Vorhersehbar sind derartige Entwicklungen unseres Erachtens aber weder in ihrer
Richtung noch in ihrer Dimension. Und eigentlich haben wir jetzt fur unsere Verhaltnisse
ohnehin schon viel zu lange ber Okonomie im Allgemeinen und Zinsen im Speziellen
philosophiert. Deshalb — und um die Bodenhaftung nicht zu verlieren — abschlieend noch
ein Hinweis von John Kenneth Galbraith zum Thema 6konomische Prognosen: , The only
function of economic forecasting is to make astrology look respectable®.

Im folgenden Abschnitt wiederholen wir kurz unsere wesentlichen Anlagegrundsatze, um
im Anschluss auf die funf wichtigsten Aktienpositionen unseres Portfolios einzugehen.
Aktionare, die Sparta schon langer begleiten, kbnnen den Abschnitt ,Anlagegrundsatze®
gerne uberspringen, da er sich im Vergleich zu den Vorjahren im Wesentlichen nicht
verandert hat, was gute Grundsatze schlussendlich ja auch ausmacht.



Anlagegrundsitze

Sparta hat ganz explizit keine festgelegte Anlagestrategie, sondern kann opportunistisch
in die besten Chance-Risikoprofile investieren, die der Markt im Zeitablauf bietet. Unser
primares Ziel ist der Kapitalerhalt oder anders ausgedriickt eine positive absolute Rendite.
Dieses Ziel steht im Gegensatz zur Benchmark-Ausrichtung vieler Fondsprodukte, die auf
eine Uberrendite gegeniiber einem Vergleichsindex abzielen.

Der Zeithorizont unserer Anlagen ist langfristig. Darunter verstehen wir einen Zeitraum
von mindestens funf, besser von zehn Jahren. Wir wollen so unabhangig wie méglich vom
Markt und von kurzfristigen Trends agieren, wenn wir auch wissen, dass es eine hundert-
prozentige Unabhangigkeit nicht gibt. Kein Investor wird in negativen (wie auch in posi-
tiven) Marktphasen zu 100% gegen Kursschwankungen immun sein konnen. Um eine
zufriedenstellende langfristige Rendite zu erzielen, muss er es — in unseren Augen — aber
auch gar nicht sein.

Als Beteiligungsgesellschaft hat Sparta den gro3en Vorteil, nicht zum ,falschen® Zeitpunkt
mit Mittelabflissen konfrontiert zu werden. Somit werden wir auch nicht in schlechten
Marktphasen ,gezwungen®, Beteiligungen zu veraufRern. Dies fuhrt dazu, dass wir Volati-
litat und llliquiditat von Wertpapieren nicht ausschlieRlich als Risiko, sondern durchaus
auch als Chance begreifen durfen.

Typischerweise ist unser Portfolio konzentriert. Wir halten selten mehr als 20 oder 25
verschiedene Beteiligungen. Haufig sind mehr als 50% des Gesamtvermdgens in den funf
grofdten Positionen — den Kernpositionen — investiert.

Wir wahlen unsere Beteiligungen nach den Grundprinzipien des Value Investing aus.
Dabei stehen Konzepte wie Sicherheitsmarge und nachhaltige Wettbewerbsvorteile im
Vordergrund. Letztendlich bedeutet Value Investing fiir uns aber in erster Linie, dass wir
weniger fur ein Unternehmen bezahlen wollen, als es (uns) wert ist.

Das ,ideale“ Sparta-Investment befindet sich dariber hinaus in einer Sondersituation. Ein
entscheidender Aspekt von Sondersituationen ist, dass sie haufig eine Art Sicherheitsnetz
bieten, wie zum Beispiel Beherrschungs- und Gewinnabfiuhrungsvertrage (BGAV).
Sondersituationen kdnnen aber auch einen Ausléser zur Auflésung einer bestehenden
Unterbewertung oder eine grundsatzliche Neubewertung darstellen. Unternehmensuber-
nahmen stehen beispielhaft flir derartige Ausgangslagen. Die ideale Sondersituation
bietet beides: Sicherheitsnetz und Ausloser. Wie nicht anders zu erwarten, ist diese Art
von Sondersituation eher selten.

Nachdem wir nun unsere wesentlichen Grundsatze kurz umrissen haben, bleibt noch
festzustellen, dass Investieren leider nur in der Theorie eingéngig und einfach ist. In der
Praxis kommt den meisten Investoren haufig die eigene Psyche in die Quere, so dass die
praktischen Ergebnisse haufig viel weniger beeindrucken als die theoretischen. Sehr zu
unserem Missfallen gilt dies trotz aller gegenteiligen Bemihungen auch flr uns.



Kernpositionen

Bei den wichtigsten Sparta-Beteiligungen zum 31. Dezember 2015 gab es drei Verande-
rungen im Vergleich zum Vorjahr (was aber nicht bedeuten muss, dass wir die ,Neuen®
erst seit 2015 im Portfolio haben). Zum Bilanzstichtag waren etwa 50% des wirtschaft-
lichen Reinvermodgens der Gesellschaft in unsere Kernpositionen investiert. Es handelte
sich dabei um die folgenden Unternehmen: All for One Steeb, Dragerwerk (,Drager®),
Homag, Hornbach und Washtec.

All for One Steeb ist zwar zum Jahresende 2015 neu unter den Kernpositionen, aber
schon seit 2012 im Portfolio. Das Unternehmen ist ein IT-Dienstleister rund um SAP-
Themen. All for One Steeb erreichte in den letzten Jahren ein zweistelliges organisches
Wachstum, welches durch Ubernahmen angereichert wurde. Ausgeldst durch dieses
Wachstum, eine hohe Auslastung sowie eine Verbesserung des ,Produktmixes” erhdhte
sich die operative Profitabilitdt des Unternehmens in den letzten Jahren deutlich und ist
aktuell auf Rekordniveau.

Neben der guten operativen Entwicklung ist auch die strategische Ausgangssituation
interessant. Insgesamt knapp 75% der ausstehenden Aktien sind in der Hand von vier
groflieren Aktionarsgruppen. Nahezu alle deutschen Wettbewerber von All for One wurden
in den letzten Jahren von GroRRkonzernen aufgekauft. Alles in allem ist All for One nahezu
ein Paradeinvestment flir Sparta: Eine gute Marktposition mit Wachstumsperspektive
kombiniert mit einer potentiellen Sondersituation. Lediglich die Bewertung ist inzwischen
auf einem Niveau angelangt, welches wir nicht mehr unbedingt als glinstig bezeichnen
wilrden.

Drager halt marktfUhrende Positionen im Bereich der Anasthesie und Beatmung (Medizin-
technik) sowie bei Atemschutz und Gasdetektion (Sicherheitstechnik). Trotz der guten
Positionierung in Wachstumsmarkten zeichnet sich Drager schon seit langem durch eine
im Branchenvergleich unterdurchschnittliche Profitabilitat aus. Uber Restrukturierungs-
programme wird seit einiger Zeit versucht, die Profitabilitatsliicke gegenliber dem Wett-
bewerb zu schlieRen. Wahrend es zwischen 2010 und 2013 so aussah, als ob dieses
gelange, sprechen die beiden letzten Jahre leider eine andere Sprache. Inzwischen ist die
EBIT-Marge auf einem Rekordtief angekommen und vor dem Unternehmen und seinen
Mitarbeitern liegt vermutlich eine Iangere, verscharfte Restrukturierungsphase.

Trotz der aktuellen Probleme und sicherlich auch der einen oder anderen Fehlentschei-
dung, die sich das Management anlasten muss, sprechen unseres Erachtens Markt-
wachstum, Marktposition und Starke der Marke fir das Unternehmen. Wir gehen davon
aus, dass in den nachsten Jahren eine deutliche operative Verbesserung erreicht werden
sollte, womit sich der Abstand zum Wettbewerb zumindest verringern wiirde. In einer
ganz langfristigen Betrachtung muss Drager aber unseres Erachtens die Lucke zu den
Wettbewerbern nahezu komplett schlieRen, um Gberlebensfahig zu sein.

Interessanterweise hat die Gesellschaft unterschiedliche Eigenkapital-Instrumente emit-
tiert. Die liquideste Gattung, die Vorzugsaktie, ist im deutschen TecDax notiert. Stamme
und Genussscheine handeln mit ca. 20% bzw. mehr als 50% Abschlag zu den Vorzlgen.



Sparta ist seit 2010 in erster Linie in den Genussscheinen investiert, da diese unserer
Meinung nach eine attraktive Mischung aus operativen Chancen und Sicherheitsmarge
(Uber den Abschlag) darstellen.

Homag ist Weltmarktfuhrer bei Maschinen und Anlagen fur die holzverarbeitende Indus-
trie (z.B. IKEA). Das Investment ist eine klassische Sondersituation. Im Marz 2015 wurde
ein Beherrschungs- und Gewinnabflhrungsvertrag (BGAV) mit dem Mehrheitsaktionar
Durr geschlossen. Durr halt direkt 53%, die mit dem 25% Anteil der Grinderfamilie
gepoolt sind (worauf Put/Call Optionen und Vorkaufsrechte bestehen). Der BGAV sieht
eine Abfindung von EUR 31,56 und eine Garantiedividende von EUR 1,01 vor, was aktuell
im Rahmen eines Spruchverfahrens Uberprift wird, so dass die Position gut nach unten
abgesichert und mit knapp 3% verzinst ist. AulRerdem halten wir eine Komplettibernahme
durch Durr in den nachsten Jahren fur nicht ausgeschlossen. Aufgrund der guten Markt-
position sowie vorhandener operativer Optimierungspotenziale sollte der innere Wert des
Unternehmens eher steigen als fallen, was sich im Preis der potentiellen Komplettiber-
nahme widerspiegeln musste.

Unsere Hornbach-Position haben wir in den vergangenen zwei Jahren aufgebaut. Sie
besteht aus Aktien sowohl der Obergesellschaft Hornbach Holding wie auch der operati-
ven Tochter Hornbach Baumarkt. Es handelt sich in unseren Augen um ein klassisches
Value-Investment. Hinzu kommt, dass im Jahr 2015 begonnen wurde, die ziemlich kom-
plexe Konzernstruktur zu vereinfachen. Zunachst ging es um die Zusammenlegung von
Stamm- und Vorzugsaktien der Muttergesellschaft Hornbach Holding. In unseren Augen
ware in einem zweiten Schritt ein Aktienrickkaufprogramm auf Ebene der Hornbach Bau-
markt sinnvoll.

Als deutsche Nummer 3 verfligt Hornbach Uber eine gute Marktposition in einem leider
sehr kompetitiven Markt, der sich deshalb im europaischen Vergleich durch unterdurch-
schnittliche Margen auszeichnet. Wir hoffen, dass sich dieses in den nachsten Jahren
andert. Leider ist aktuell aber eher das Gegenteil zu beobachten: die Profitabilitat ist in
Deutschland unter Druck, was ursachlich mit Preisdruck und hohen Ausgaben fir den
sich im Aufbau befindlichen Webshop zusammenhangt.

Die europaischen Aktivitaten von Hornbach entwickeln sich um einiges erfreulicher und
auch fir Deutschland sind wir der Ansicht, dass Hornbach die am besten positionierte
Baumarktkette ist, was sich mittel- bis langfristig auch in héheren Margen ausdricken
sollte. Leider kénnen wir nicht genau sagen, wann es soweit sein wird. Die aktuellen
Schwierigkeiten und die Unsicherheit, wie lange diese noch anhalten, finden auch Aus-
druck in einem eher niedrigen Bewertungsniveau, was uns eine gewisse Sicherheits-
marge eroffnet. Dennoch ware es im Nachhinein besser gewesen, wenn wir mit dem
Investment ein bisschen langer gewartet hatten. Aber ,im Nachhinein“ ist Investieren
immer einfach.

Unsere Washtec-Position ist noch verhaltnismaRig jung und wurde erst im Jahr 2015
aufgebaut. Auch hier missen wir uns die Frage gefallen lassen, ob wir nicht etwas friiher
hatten agieren konnen. Wir beobachten das Unternehmen schon seit langerem, aber erst
der exzeptionelle Cash Flow des Jahres 2014 bewegte uns zum Handeln. Dieser sollte im



Verlauf des Jahres 2015 das Fundament legen fir eine Sonderdividende und ein Aktien-
rickkaufprogramm, so dass wir mit Blick auf unseren Einstiegszeitpunkt zumindest sagen
kénnen: Besser spéat als nie.

Washtec ist europaischer Marktfiihrer bei Auto-Waschanlagen. Ahnlich wie bei Drager
fragten wir uns schon seit langerem, wieso Washtec aus dieser eigentlich guten Aus-
gangslage nicht eine hohere Profitabilitdt herausholt. Sicher, es gab Argumente wie die
wenig erfolgreichen US-Aktivitaten, die Kundenstruktur, zu wenig wiederkehrendes
Geschéft etc., aber letztlich fuhrte ein Managementwechsel, der sowohl den Aufsichtsrat
als auch den Vorstand betraf, zu einem dramatischen Anstieg der Profitabilitdt im Jahr
2015. Ohne jemandem zu nahe treten zu wollen, darf bezweifelt werden, dass der plétz-
liche Erfolg nur Washtecs neuem Management geschuldet ist, aber das grundsatzliche
Muster sollte man sich unseres Erachtens auch in Libeck genau anschauen.

Alles in allem sind wir sehr zufrieden mit der Entwicklung der letzten Jahre. Unser Portfo-
lio hat sich gut entwickelt, was in erster Linie der ausgezeichneten operativen Entwicklung
von Kernpositionen zu verdanken ist. Bewertungstechnisch sind einige unserer wichti-
geren Beteiligungen aber nach der Kursentwicklung der vergangenen Jahre nicht mehr
gunstig. Dennoch glauben wir, dass im langfristigen Durchschnitt auch zukunftig mit
deutschen Aktien Geld zu verdienen ist.

Christoph Schéfers Dr. Martin Possienke
Vorstand Vorstand
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BERICHT DES AUFSICHTSRATS

Sehr geehrte Aktionare,
sehr geehrte Damen und Herren,

der Aufsichtsrat der SPARTA AG hat sich im Geschaftsjahr 2015 regelmaldig und ausfuhr-
lich mit der Lage und der Entwicklung der Gesellschaft befasst. Den gesetzlichen Vor-
schriften sowie den Vorgaben nach Satzung und Geschéaftsordnung entsprechend, unter-
stltzten wir den Vorstand bei der Geschaftsfiihrung und berieten ihn in Fragen der Unter-
nehmensleitung. In samtlichen Entscheidungen, die fur die SPARTA AG von grundlegen-
der Bedeutung waren, wurde der Aufsichtsrat unmittelbar eingebunden. Darlber hinaus
erdrterten wir mit dem Vorstand in regelmaRigen Abstanden aktuelle strategische Uber-
legungen und Entwicklungen der Gesellschaft. Die Bildung von Ausschissen war hierzu
nicht erforderlich.

Der Aufsichtsrat wurde vom Vorstand turnusgemal, zeitnah und umfassend in schrift-
licher und mundlicher Form Uber die Situation der Gesellschaft, insbesondere Uber deren
Vermodgens-, Finanz- und Ertragslage informiert. Darlber hinaus berichtete der Vorstand
anlassbezogen uUber besondere Malnhahmen und Ereignisse.

Auch zwischen den Aufsichtsratssitzungen standen die Mitglieder des Aufsichtsrats im
regelmafigen Kontakt zum Vorstand und haben sich mit ihm Gber aktuelle Entwicklungen,
die die SPARTA AG und das Umfeld der Gesellschaft betreffen, ausgetauscht.

Im Geschaftsjahr 2015 fanden — unter Inanspruchnahme der Erleichterungen nach § 110
Absatz 3 Satz 2 Aktiengesetz — insgesamt drei Sitzungen des Aufsichtsrats statt und zwar
am 9. April, 22. Juni und 17. Dezember 2015. An diesen Sitzungen haben jeweils alle Auf-
sichtsratsmitglieder teilgenommen. Uber eilbediirftige Angelegenheiten wurde schriftlich
beziehungsweise unter Nutzung elektronischer Kommunikationsmittel entschieden.

Schwerpunkte der Beratung

Uber die gewodhnlichen Beratungen zur Liquiditats-, Ertrags- und Vermdgenslage der
SPARTA AG hinaus befasste sich der Aufsichtsrat mit wichtigen Einzelthemen der Gesell-
schaft und fasste alle entsprechend erforderlichen Beschlisse einstimmig. Die Schwer-
punkte der Beratungen im Berichtsjahr bildeten insbesondere

+ Struktur und Weiterentwicklung der Wertpapieranlagen sowie der Ertrage daraus,

* Auswirkungen mdglicher Gesetzesanderungen fur die Gesellschaft,
+ sowie Festlegung der erfolgsbezogenen Vergltung fur den Vorstand.
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Jahresabschluss 2015

Die Hauptversammlung vom 22. Juni 2015 wahlte die KPMG AG, Wirtschaftsprifungs-
gesellschaft, Hamburg, zum Abschlussprifer fur das Geschaftsjahr 2015. Die KPMG AG
hat den gemal Handelsgesetzbuch aufgestellten Jahresabschluss mit Lagebericht fur das
Geschaéftsjahr 2015 unter Einbeziehung der Buchhaltung geprift und mit einem uneinge-
schrankten Bestatigungsvermerk versehen.

Jahresabschluss, Lagebericht und Vorschlag des Vorstands Uber die Verwendung des
Bilanzgewinns sowie der Prifungsbericht des Abschlussprifers wurden samtlichen Mit-
gliedern des Aufsichtsrats zur Verfigung gestellt. Der Abschlussprifer berichtete in der
Sitzung zur Bilanzfeststellung vom 14. April 2016 ausfuhrlich Gber die wesentlichen Er-
gebnisse seiner Prifung und stand neben dem Vorstand fir ergdnzende Auskinfte zur
Verfligung.

Der Aufsichtsrat hat den Prufungsbericht fir die SPARTA AG zustimmend zur Kenntnis
genommen. Nach dem abschlielenden Ergebnis seiner eigenen Prifung hat der Auf-
sichtsrat den Jahresabschluss und den Lagebericht gebilligt und damit gemaR § 172
Aktiengesetz festgestellt. Mit dem Vorschlag des Vorstands Uber die Verwendung des
Bilanzgewinns, der eine Einstellung des vollstandigen Bilanzgewinns in die anderen
Gewinnrucklagen vorsieht, ist der Aufsichtsrat einverstanden.

Der Aufsichtsrat dankt dem Vorstand und den Mitarbeitern der SPARTA AG flr ihren
personlichen Einsatz und ihre Leistung im Geschaftsjahr 2015.

Hamburg, den 14. April 2016
Der Aufsichtsrat

Dr. Lukas Lenz
Vorsitzender des Aufsichtsrats
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LAGEBERICHT FUR DAS GESCHAFTSJAHR 2015

.  GRUNDLAGEN DES UNTERNEHMENS

Der Unternehmensgegenstand der Sparta AG (Sparta) mit Sitz in Hamburg ist gemaf
Satzung der Erwerb, die Veraulierung sowie die Verwaltung von Beteiligungen an Kapital-
und Personengesellschaften einschliel3lich der Beteiligung an bérsennotierten Aktienge-
sellschaften im In- und Ausland.

Il. WIRTSCHAFTSBERICHT
1. Gesamtwirtschaftliche und branchenbezogene Rahmenbedingungen

Im Jahr 2015 ging es an den deutschen Borsen turbulent zu. Zu Jahresbeginn flhrte die
Geldschwemme der Europaischen Zentralbank zu einer Hausse in den meisten Anlage-
klassen. In besonderem Maflie waren die Aktienmarkte hiervon betroffen. Der Leitindex
DAX stieg bis in den April 2015 in der Spitze gegenuber dem Jahresbeginn um 26% auf
12.375 Punkte. Der weitere Jahresverlauf zeichnete sich durch mehrere heftige Korrektur-
bewegungen aus, die die Kursgewinne zeitweise komplett aufzehrten. Im Gesamtjahr
2015 erreichte der DAX aber immerhin noch ein Plus von 9,6%.

Nicht ganz unerwartet lief3 sich im Jahr 2015 mit deutschen Rentenpapieren quasi keine
Rendite erzielen. Per Jahresultimo lag der deutsche Rentenindex REXP nur mit 0,5%
knapp im Plus.

Besonders auffallig war im vergangenen Jahr die Divergenz zwischen grof3en Standard-
werten, wie sie im DAX enthalten sind, und kleineren Unternehmen. So erzielte der MDAX
im abgelaufenen Geschéftsjahr eine Rendite von 22,7%. Dies entspricht einer Uberrendite
von 13,1% gegeniiber dem DAX. Eine Uberrendite des MDAX gegeniiber dem grofien
Bruder lasst sich zwar auch im langerfristigen Verlauf beobachten (siehe Tabelle), jedoch
sind Uberrenditen von 6,3% p.a. im Durchschnitt der letzten fiinf Jahre und 13,1% im Jahr
2015 bemerkenswert.

Historische Renditen in Deutschland

Periode Jahre REXP p.a. DAX p.a. MDAX p.a. Durchschnitt p.a.
1976 - 2015 40 Jahre 6,4% 7,6% n.a. n.a.
1996 - 2015 20 Jahre 5,0% 8,1% 10,9% 8,0%
2006 - 2015 10 Jahre 4,1% 7,1% 11,0% 7.4%
2011 - 2015 5 Jahre 4,0% 9,2% 15,5% 9,5%
2015 1 Jahr 0,5% 9,6% 22,7% 10,9%
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Alles in allem konnten Investoren im Jahr 2015 mit deutschen Wertpapieren durchaus
Geld verdienen, so die Risikoaversion nicht zu stark ausgepragt war und auch Aktien von
kleineren Unternehmen im Portfolio vertreten waren. Auch die langerfristige Betrachtung
deutscher Wertpapiermarkte bleibt unverandert positiv. In den letzten 40 Jahren, im
Zeitraum 1976 bis 2015, erzielten Anleger mit deutschen Rentenpapieren durchschnittlich
6,4% p.a. und mit deutschen Standardaktien 7,6% p.a.

Die jingere Vergangenheit spricht eine etwas andere Sprache. Uberdurchschnittlichen
Renditen auf der Aktienseite stehen unterdurchschnittliche auf der Rentenseite gegen-
uber. Ein wesentlicher Hintergrund hierfur ist — wie bereits skizziert — die extrem lockere
Politik der Zentralbanken seit der Eurokrise im Jahr 2011. Anleger wurden durch die nied-
rigen Zinsen geradezu aus Anleihen hinaus und in Aktien hinein ,gezwungen®. Fairer-
weise soll erwahnt werden, dass einige Investoren diesen Schritt auch ganz freiwillig
taten. Vermutlich sind inzwischen relativ viele Anleger in Aktien investiert, die dort eigent-
lich gar nicht sein wollen. ,Anlagenotstand“ und vor allem ,Alternativiosigkeit von Aktien®
stehen in diesem Zusammenhang ganz oben auf unserer Liste der ,Bérsen-Unwdrter” des
Jahres 2015.

Letztendlich war das Jahr 2015 aber ein guter Borsenjahrgang, mit dem wir durchaus
zufrieden sind. Aber jetzt — wie Ublich — etwas Wasser in den Wein: In den letzten finf
Jahre sind die Gewinnerwartungen flir deutsche Unternehmen kontinuierlich gestiegen, im
DAX haben sie seit Ende des Jahres 2010 um 32% zugelegt und im MDAX um unglaub-
liche 75% (also 12% p.a.). Fir das Jahr 2016 werden fir den DAX und den MDAX 6%
bzw. 11% Gewinnwachstum vorausgesagt. Da im Jahr 2016 der Rickenwind seitens
Zentralbanken und Wechselkursen eher weniger stark ausgepragt sein wird als in den
letzten Jahren und es gleichzeitig (oder deswegen?) erste Anzeichen einer Eintribung der
globalen Konjunktur gibt, ist es nicht unwahrscheinlich, dass sich diese Prognosen als zu
ambitioniert erweisen.

Auch die Bewertungsniveaus von deutschen Wertpapieren sind nicht gerade niedrig. Per
31. Dezember 2015 notierte der DAX mit einem KGV 2016 von 13 und der MDAX kommt
auf einen Wert von 17. Den Vogel schie3en aber Bundesanleihen ab: zehnjahrige Papiere
haben per Jahresende eine Rendite von 0,62%, entsprechend einem KGV von 161. In
den ersten Monaten des Jahres 2016 nahert sich die Rendite von zehnjahrigen Bundes-
anleihen sogar zielstrebig der Null-Prozent-Marke, was dann ein unendliches KGV bedeu-
ten wirde und die Glaubwurdigkeit einst etablierter Modelle — wie zum Beispiel des Fed-
Modells oder auch des CAPMs — weiter in Frage stellt.

Die Kombination von ambitionierten Schatzungen einerseits und eher héheren Bewer-
tungsniveaus andererseits bedeutet haufig nichts Gutes fur Aktienmarkte. Leider Iasst
sich nur nie genau vorhersagen, ob und wann ein Sturm losbricht. Trotzdem sollten Inves-
toren unseres Erachtens nach dem eitel Sonnenschein der letzten Jahre vorsichtshalber
wetterfeste Kleidung und Gummistiefel bereitlegen, so sie sie nicht bereits angezogen
haben.
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2. Geschaftsverlauf

Sparta schloss das Geschaftsjahr 2015 mit einem Jahrestberschuss von TEUR 10.160
ab, was eine Steigerung von 34% gegenuber dem hohen Vorjahreswert von TEUR 7.604
bedeutet. Wie schon im Jahr 2014 haben wir im abgelaufenen Geschaftsjahr verstarkt
Gewinne realisiert, wobei der Hinweis wichtig ist, dass der Grolteil dieser Gewinne nicht
im Jahr 2015, sondern in den Vorjahren ,entstanden® ist.

Im Folgenden stellen wir die wichtigsten Kennzahlen der Sparta AG in der gewohnt
komprimierten Form dar. Bewusst gewahlt ist der langfristige Betrachtungszeitraum, da es
unseres Erachtens beim Investieren nicht darauf ankommt, auf der Kurzstrecke zu
uberzeugen, sondern vielmehr Marathonqualitaten gefragt sind.

Gewinn- und Verlustrechnung

TEUR 2011 2012 2013 2014 2015
Wertpapierergebnis | 5.673 3.043 5.776 9.238 11.667
Nachbesserungen & Zinsen -210 877 -96 109 355
Wertpapierergebnis Il 5.462 3.920 5.680 9.347 12.023
Operative Kosten -807 -960 -829 -789 -849
Variable Vergltung -200 -1.067 -1.300 -476 -1.003
Steuern 2 -62 -158 -478 -11
Jahresiiberschuss 4.458 1.830 3.394 7.604 10.160

Das Wertpapierergebnis | setzt sich nach unserer Definition aus realisierten Kursge-
winnen bzw. -verlusten, Abschreibungen und Zuschreibungen auf Wertpapiere sowie
Dividenden zusammen, unabhangig davon, ob sie im Anlage- oder Umlaufvermdgen
anfallen. Im Jahr 2015 summierte sich das Wertpapierergebnis | auf insgesamt
TEUR 11.667 (Vorjahr TEUR 9.238). Das saldierte Ergebnis aus Nachbesserungen
frGherer Verkaufspreise und Zinsen belief sich auf TEUR 355. (Vorjahr TEUR 109). In
Summe ergab sich ein Wertpapierergebnis Il von TEUR 12.023. (Vorjahr TEUR 9.347).

Nach unserer Definition setzen sich die operativen Kosten der Gesellschaft im Wesent-
lichen aus dem fixen Personalaufwand und dem Saldo aus sonstigen operativen Ertragen
und sonstigen operativen Kosten (wie z.B. Mieten oder Rechts- und Beratungskosten)
zusammen. Insgesamt hatten wir im Jahr 2015 operative Kosten in Hohe von TEUR 849
(Vorjahr TEUR 789). Der Anstieg erklart sich in erster Linie durch deutlich héhere Rechts-
und Beratungskosten als im Vorjahr. Die operativen Kosten machten im Geschéftsjahr
2015 etwa 1,5% des durchschnittlichen Bérsenwertes von Sparta aus (1,6% im Vorjahr).

Auf Grund der im Vergleich zum Vorjahr besseren Entwicklung des Wertpapierportfolios

im Borsenjahr 2015 erhohten sich die variablen Vergltungsbestandteile auf TEUR 1.003
(Vorjahr TEUR 476). Wir mochten in diesem Zusammenhang darauf hinweisen, dass es
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lediglich einen eingeschrankten Zusammenhang zwischen dem ausgewiesenen Ergebnis
nach HGB und der variablen Vergltungskomponente gibt. Letztere hangt von der Veran-
derung des wirtschaftlichen Reinvermégens von Sparta (inklusive stiller Reserven und vor
eventuell anfallenden Steuern) ab.

Die Steuerposition ist einerseits vor dem Hintergrund der bestehenden steuerlichen
Verlustvortrage zu sehen, die sich zum 31. Dezember 2015 auf 119 Mio. Euro bei der
Kdrperschaftssteuer und 121 Mio. Euro bei der Gewerbesteuer belaufen. Andererseits
hangt die Steuerlast der Sparta davon ab, ob Gewinne aus Wertpapierpositionen des
Anlage- oder des Umlaufvermégens realisiert werden. Im Geschaftsjahr 2015 dominierte
ersteres, so dass die Steuerquote auf beinahe 0% fiel (Vorjahr 5,9%).

Nach Abzug der Steuern in Hohe von TEUR 11 (Vorjahr TEUR 478) ergab sich fur das
Geschaftsjahr 2015 ein Jahresuberschuss in Hohe von TEUR 10.160 (Vorjahr
TEUR 7.604).

Bilanz
TEUR 2011 2012 2013 2014 2015
Wertpapiere des Anlagevermdégens 8.277 11.585 12.406 17.133 26.529
Wertpapiere des Umlaufvermogens 13.809 16.947 19.045 15.980 24.193
Sonstige Vermdgensgegenstande 2.155 2.176 1.433 1.390 3.538
Barbestand 7.223 3.016 4.584 9.988 831
Bilanzsumme 31.464 33.725 37.468 44.491 55.090
Finanzverbindlichkeiten 0 0 0 0 0
Ruickstellungen 448 1.223 1.565 979 1.434
Sonstige Verbindlichkeiten 383 39 47 52 36
Eigenkapital 30.632 32.462 35.856 43.460 53.620
Eigenkapital je Aktie (EUR) 40,47 42,89 47,37 57,42 70,84
Rendite des Reinvermégens 7,4% 26,3% 26,8% 7,9% 17,0%

Die Bilanzsumme von Sparta ist im Geschaftsjahr 2015 von TEUR 44.491 auf
TEUR 55.090 angestiegen. Der Nettobarbestand belief sich per 31. Dezember 2015 auf
TEUR 831 (Vorjahr TEUR 9.988).

Durch den Jahresuberschuss in Hohe von TEUR 10.160 erhdhte sich das Eigenkapital
zum Bilanzstichtag 2015 von TEUR 43.460 auf TEUR 53.620. Dies entspricht EUR 70,84
je Aktie (Vorjahr EUR 57,42).

Das wirtschaftliche Reinvermdgen (inklusive stiller Reserven und vor eventuell anfallen-
den Steuern) ist im Geschaftsjahr 2015 um 17,0% gestiegen (Vorjahr +7,9%).
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Alles in allem sind wir auch mit der langerfristigen Entwicklung von Sparta sehr zufrieden.
Das bilanzielle Eigenkapital stieg in den letzten funf Jahren um durchschnittlich 11,8%
p.a. Das wirtschaftliche Reinvermdgen (inklusive stiller Reserven und vor eventuell an-
fallenden Steuern) stieg im gleichen Zeitraum sogar um 16,8% p.a.

lll. ERTRAGS-, VERMOGENS- UND FINANZLAGE

Im folgenden Abschnitt wird auf Positionen der Gewinn- und Verlustrechnung sowie der
Bilanz noch einmal detaillierter eingegangen.

1. Ertragslage

Sparta erzielte im Geschaftsjahr 2015 ein Ergebnis aus dem Wertpapierhandel — hier nur
bezogen auf das Umlaufvermégen — von TEUR 2.618 (Vorjahr TEUR 5.392).

Im abgelaufenen Geschaftsjahr wies die Gesellschaft sonstige betriebliche Ertrage in Ho-
he von TEUR 11.066 (Vorjahr TEUR 3.748) aus. Mit TEUR 10.552 (Vorjahr TEUR 3.493)
leisteten die Ertrage aus der Veraulierung von Wertpapieren des Anlagevermdgens hier-
zu den wesentlichen Beitrag. AuRerdem erhielt Sparta im Geschaftsjahr 2015 Kaufpreis-
nachbesserungen in Hohe von EUR 394 (Vorjahr TEUR 0). Weiterhin erfolgten Zuschrei-
bungen auf Wertpapiere des Anlagevermoégens Héhe von TEUR 64.

Sparta vereinnahmte Ertrdge aus anderen Wertpapieren in Héhe von TEUR 305 (Vorjahr
TEUR 155). Sie betreffen ausschliellich die Dividendenzahlungen der Wertpapiere des
Anlagevermdgens. In der Position Sonstige Zinsen, Dividenden und &hnliche Ertrége wer-
den die Dividendenzahlungen der Wertpapiere des Umlaufvermégens und in geringem
Umfang Guthabenzinsen zusammengefasst. Sie beliefen sich im Jahr 2015 zusammen
auf TEUR 1.217 (Vorjahr EUR 663).

Der Personalaufwand belief sich im Jahr 2015 auf TEUR 1.370 (Vorjahr TEUR 860). Der
Anstieg gegenlber dem Vorjahr begrindet sich in erster Linie in der erfolgsabhangigen
Vorstandsvergutung fur das abgelaufene Geschéftsjahr. Der fur die Ermittlung der variab-
len Vergutung malgebliche Unternehmenserfolg schliel3t sowohl realisierte als auch un-
realisierte Kursgewinne der Portfoliounternehmen zum Bewertungsstichtag ein. Die Be-
rechnung der Tantieme wird im Rahmen der Jahresabschlussprifung vom Wirtschafts-
prufer auf der Basis eines standardisierten Berechnungsschemas nachvollzogen.

Im Geschéaftsjahr 2015 sind sonstige betriebliche Aufwendungen in Héhe von TEUR 532
(Vorjahr TEUR 440) angefallen. Sie umfassen hauptsachlich die allgemeinen Verwal-
tungskosten. Der Anstieg hangt in erster Linie mit hdheren Rechts- und Beratungskosten
zusammen.

Die Wertberichtigungen berlcksichtigen zum Bilanzstichtag im Wesentlichen Wertbe-
richtigungen auf Wertpapiere des Anlagevermdgens in Héhe von TEUR 317 (Vorjahr
TEUR 115) und auf Wertpapiere des Umlaufvermdgens in Héhe von TEUR 2.771 (Vorjahr
TEUR 450).

17



2. Vermogens- und Finanzlage

Im abgelaufenen Geschaftsjahr stieg die Bilanzsumme von TEUR 44.491 auf
TEUR 55.090.

Das Anlagevermogen wurde zum Bilanzstichtag mit TEUR 26.547 (Vorjahr TEUR 17.153)
ausgewiesen und besteht fast ausschliellich aus Finanzanlagen. Die Finanzanlagen der
Gesellschaft in Hohe von TEUR 26.529 (Vorjahr TEUR 17.133) beinhalten die Anteile an
verbundenen Unternehmen — Sparta Invest AG (TEUR 957) und Falkenstein Nebenwerte
AG (TEUR 380) — sowie die Wertpapiere des Anlagevermogens (TEUR 25.192).

Der Wertpapierbestand im Umlaufvermégen belief sich zum Bilanzstichtag auf insgesamt
TEUR 24.193 (Vorjahr TEUR 15.980). Alle Wertpapiere und Beteiligungen werden, unab-
hangig von ihrer Zuordnung zum Anlage- oder Umlaufvermdgen, nach dem strengen Nie-
derstwertprinzip bewertet.

Die Forderungen und Sonstige Vermégensgegenstande in Héhe von TEUR 3.519
(Vorjahr TEUR 1.371) setzen sich aus nicht verbrieften Abfindungserganzungsan-
spruchen von TEUR 3.062 (Vorjahr TEUR 1.258) und Steuerrtickforderungen in Héhe von
TEUR 450 (Vorjahr TEUR 106) zusammen. Der Anstieg resultiert aus dem Erwerb eines
Portfolios von Abfindungserganzungsanspriichen im Geschéaftsjahr 2015.

Der Kassenbestand und die Guthaben bei Kreditinstituten summierten sich zum Ende des
Geschéftsjahres 2015 auf insgesamt TEUR 831 (Vorjahr TEUR 9.988).

Zum 31. Dezember 2015 erhdhte sich das Eigenkapital der Gesellschaft von
TEUR 43.460 auf TEUR 53.620.

Die Steuerruckstellungen beliefen sich auf TEUR 307 (Vorjahr TEUR 335) und wurden fur
kinftige Gewerbesteuer- sowie Kdrperschaftssteuerzahlungen gebildet. Die Sonstigen
Ruckstellungen in Hohe von insgesamt TEUR 1.128 (Vorjahr TEUR 643) berlcksichtigen
im Wesentlichen variable Vergutungsbestandteile sowie zu erwartende Kosten fir Ab-
schlussprufung und Hauptversammlung.

Wie schon im Vorjahr bestanden zum Bilanzstichtag gegenuber Kreditinstituten keine Ver-
bindlichkeiten.
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IV. NACHTRAGSBERICHT: VORGANGE VON BESONDERER BEDEUTUNG NACH
ABSCHLUSS DES GESCHAFTSJAHRES 2015

Nach Abschluss des Geschaftsjahres 2015 sind keine Ereignisse von wesentlicher Be-
deutung eingetreten.

V. PROGNOSE-, CHANCEN- UND RISIKOBERICHT
1. Chancen- und Risikobericht

Die handelsrechtlichen Vorschriften des § 289 Absatz 1 HGB fordern im jahrlich zu erstel-
lenden Lagebericht eine Beurteilung der voraussichtlichen Entwicklung des Geschéaftsver-
laufs mit ihren wesentlichen Chancen und Risiken, womit wir uns — als Beteiligungsgesell-
schaft, die in erster Linie in bdrsennotierte Wertpapiere investiert — bekanntermallen
schwer tun. Aber dennoch, auf ein Neues:

Im Rahmen unserer unternehmerischen Tatigkeit stellen wir Strukturen bereit und
definieren Ablaufe so, dass unerwiinschte Auswirkungen bestimmter Vorgange und Ereig-
nisse beherrschbar bleiben sollen. So gewahrleisten beispielsweise intensive Markt-
beobachtung und regelmaRige interne Analysen des Geschaftsverlaufs, dass ungewollte
Entwicklungen frihzeitig erkannt und Gegenmalnahmen ergriffen werden kénnen. Diese
Vorgehensweise betrifft insbesondere die Kosten- und Liquiditatssituation der Gesell-
schaft, die gut prognostizierbar ist. Gegen die vielfaltigen Schocks am Kapitalmarkt und
deren potenzielle Auswirkungen auf die Vermégenspositionen der Gesellschaft sind diese
Vorkehrungen leider jedoch nur von sehr eingeschranktem Nutzen.

Zur volligen Immunisierung gegen jedwede Risiken und unliebsame Entwicklungen muss-
te man einerseits vorher jederzeit genau wissen, was passiert, um geeignete Schritte in
die Wege zu leiten. Andererseits liegt jedem Risiko auch eine Chance inne, so dass das
Wahrnehmen von Chancen systematisch mit dem Eingehen von Risiken verbunden ist.
Der bewusste und konsequente Umgang mit Risiken ist die eigentliche Herausforderung,
der sich das Sparta-Management stellt.

Fehlentscheidungen bei der Wertpapierauswahl kénnen und werden ohne Zweifel zu
Vermobgensverlusten flhren, die in unseren Augen aber nur dann ein ,Risiko“ darstellen,
wenn sie langfristiger bzw. nachhaltiger Natur sind. Kurzfristige Vermogensverluste als
Resultat ,normaler® Schwankungen von Bérsenkursen sehen wir nicht als Risiko im
eigentlichen Sinne.

Daraus resultiert, dass Preisanderungen von Wertpapieren sich fur Sparta sowohl als
Risiko als auch als Chance darstellen kénnen. Kursschwankungen als Ausdruck unter-
schiedlicher Einschatzungen von Kaufern und Verkaufern sind fir einen funktionierenden
Kapitalmarkt essentiell. Gleichzeitig gibt es bei Wertpapieren oftmals einen spiirbaren
Unterschiedsbetrag zwischen ihrem Preis und ihrem Wert. Aus rucklaufigen Kursen
ergeben sich fur Sparta (und andere langfristig orientierte Investoren) dementsprechend
durchaus auch Chancen.
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Die Anlagestrategie von Sparta ist grundsatzlich mittel- bis langfristig ausgerichtet. Kurs-
schwankungen in Bestandspositionen liegen regelmaRig vor und sind Teil des Geschéafts.
Rucklaufige Kurse stellen insbesondere dann ein Risiko dar, wenn sie zu einem nachhalti-
gen Kapitalverlust fihren, was zwar nicht zwangsweise, aber regelmafig von einer fir die
Beteiligung nachteiligen operativen Entwicklung ausgelést wird. Ein nachhaltiger Kapital-
verlust kann naturlich auch durch eine Fehleinschatzung unsererseits eintreten. Wir kon-
nen leider nicht behaupten, dass wir den Wert einer Beteiligung bzw. der entsprechenden
Wertpapiere immer richtig einschatzen.

Bilanziell werden Preisanderungsrisiken durch die Anwendung des handelsrechtlichen
Niederstwertprinzips begegnet. Wertpapierpositionen, deren Stichtagskurs niedriger ist als
der Anschaffungspreis, werden auf den niedrigeren Borsenkurs abgewertet. Dies bedeu-
tet zwar nicht unbedingt, dass die Position auch wirklich weniger ,wert* ist, weswegen es
eigentlich auch nicht ,abgewertet®, sondern ,abgepreist‘ heiRen misste.

Wesentliche Chancen und Risiken ergeben sich fur Sparta auch aus der Beendigung von
Spruchverfahren, bei denen es je nach Ausgang der Verfahren zu méglichen Nachzah-
lungen auf vormals zu niedrig vorgenommene Abfindungszahlungen kommt. Der bilan-
zielle Bestand dieser sogenannten Abfindungserganzungsanspriiche erhéhte sich im Ge-
schaftsjahr 2015 durch Zukauf per Saldo um EUR 1,8 Mio. auf EUR 3,1 Mio. Ob zukunftig
aus den einzelnen Abfindungserganzungsansprichen ein Gewinn oder ein Verlust anfallt,
hangt somit davon ab, ob der Nachzahlungsbetrag hdher oder niedriger als der Bilanz-
ansatz der jeweiligen Anspriiche ausfallt. Nachdem es im abgelaufenen Jahr aufgrund
fehlender hochstrichterlicher Grundsatzentscheidungen zu einem Verfahrensstau bei den
Gerichten gekommen war, gehen wir davon aus, dass mehrere die Gesellschaft betref-
fende Spruchverfahren in einem Uberschaubaren Zeitraum beendet werden kénnten.

Ein operativer Risikofaktor ist sicherlich auch, dass bei Sparta sédmtliche grundlegenden
operativen und organisatorischen Entscheidungen auf der Ebene der Geschéaftsfuhrung
angesiedelt sind. Es erfolgt je nach Art und Umfang der Geschéfte eine Ricksprache mit
dem Aufsichtsrat, welcher auch in regelmaRigen Abstanden Uber die Aktivitaten und die
Entwicklung der Gesellschaft unterrichtet wird. Dennoch liegt zumindest auf operativer
Ebene eine Abhangigkeit von Einzelpersonen vor.

Weitere Risiken, wie zum Beispiel Wechselkursrisiken oder Risiken, die sich aus juris-
tischen Auseinandersetzungen ergeben, werden engmaschig Uberwacht, sind aber nach
Einschatzung der Organe derzeit fir das Gesamtvermdgen der Gesellschaft von eher
untergeordneter Bedeutung.

Zusammenfassend sind die Chancen und Risiken der Gesellschaft im Vergleich zum Vor-
jahr unverandert. Bestandsgefahrdende Risiken sind nicht erkennbar.
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2. Prognosebericht

Bekanntermalien zielt Sparta in erster Linie auf eine langfristige Steigerung des wirt-
schaftlichen Reinvermdgens ab. Mit einer durchschnittlichen Rendite von 16,8% p.a. ha-
ben wir dieses Ziel in den letzten finf Jahren auf sehr zufriedenstellende Weise erreicht.

Wir haben jedoch bereits in den letzten Jahren an dieser Stelle darauf hingewiesen, dass
wir die zukUnftige Entwicklung der Finanzmarkte weniger positiv einschatzen als die ver-
gangene. Unsere zurlickhaltende Einstellung basiert vor allem auf der tberdurchschnitt-
lich guten Entwicklung von Aktien in den letzten Jahren, sowie einer Kombination aus am-
bitionierten Gewinnerwartungen der Unternehmen einerseits und einem eher hohen Be-
wertungsniveau von Wertpapieren andererseits.

Anleger mlssen sich unseres Erachtens darauf einstellen, dass die zukiinftige langfristige
Rendite auf das wirtschaftliche Reinvermdgen deutlich unterhalb des durchschnittlichen
Wertes der letzten funf Jahre liegen wird. Im langfristigen Durchschnitt streben wir aber
weiterhin eine zweistellige Rendite an, auch wenn dieses Ziel zunehmend ambitioniert
erscheint.

Hamburg, den 31. Marz 2016

Christoph Schafers Dr. Martin Possienke
Vorstand Vorstand
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BILANZ ZUM 31. DEZEMBER 2015

AKTIVA

EUR

31.12.2015

31.12.2014

Anlagevermogen

I. Sachanlagen
Andere Anlagen, Betriebs- und
Geschaftsausstattung

Il. Finanzanlagen
Anteile an verbundenen Unternehmen

Wertpapiere des Anlagevermoégens

Umlaufvermoégen

l. Forderungen und sonstige
Vermoégensgegenstiande

Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen

Sonstige Vermdgensgegenstande

Il. Wertpapiere

Sonstige Wertpapiere

lll. Kassenbestand und Guthaben bei
Kreditinstituten

18.521,00

1.337.126,97

25.191.524,67

19.342,00

1.337.126,97

15.796.030,39

26.547.172,64

7.140,00

3.511.899,38

24.193.099,22

831.076,28

17.152.499,36

7.140,00

1.363.857,71

15.979.516,02

9.988.239,30

28.543.214,88

55.090.387,52

27.338.753,03

44.491.252,39
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PASSIVA

EUR

31.12.2015

31.12.2014

Eigenkapital

Gezeichnetes Kapital
Kapitalriicklage

Gewinnriicklagen

Gesetzliche Riicklage

Andere Gewinnrticklagen

Gewinnvortrag

Jahresiiberschuss

Riickstellungen

1.

2.

Steuerriickstellungen

Sonstige Rickstellungen

Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
-- davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr
EUR 1.239,74 (i.Vj. EUR 13.642,61) --

Sonstige Verbindlichkeiten

-- davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr
EUR 34.490,11 (i.V]j. EUR 38.688,49) --

-- davon aus Steuern

EUR 16.352,90 (i.Vj. EUR 17.997,21) --

10.596.264,00

7.111.504,74

14.978,70
25.737.433,46

0,00

10.160.303,98

10.596.264,00

7.111.504,74

14.978,70
0,00

18.133.390,43

7.604.043,03

53.620.484,88

43.460.180,90

306.592,69 335.262,69
1.127.580,10 643.477,70
1.434.172,79 978.740,39

1.239,74 13.642,61
34.490,11 38.688,49
35.729,85 52.331,10

55.090.387,52

44.491.252,39
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GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG (01.01.2015 — 31.12.2015)

EUR 2015 2014
Umsatzerlose aus dem Wertpapierhandel 39.330.763,90 24.074.772,77
Aufwendungen fir Wertpapiere -36.713.214,51 -18.682.813,55
Sonstige betriebliche Ertrage 11.065.896,27 3.748.081,02
Rohergebnis 13.683.445,66 9.140.040,24
Personalaufwand
Léhne und Gehalter -1.343.948,38 -833.284,08
Soziale Abgaben -25.637,81 -26.728,61
- davon fir Altersversorgung
EUR 1.752,00 (i.Vj. EUR 2.774,56)
Abschreibungen auf immaterielle Vermdgensgegen-
stande des Anlagevermdgens und Sachanlagen -5.295 58 -4.043,84
Sonstige betriebliche Aufwendungen -532.151,13 -440.456,92
Betriebsergebnis 11.776.412,76 7.835.526,79
Ertradge aus anderen Wertpapieren des
Finanzanlagevermoégens 305.179,41 154.718,65
Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage 1.217.349,41 662.479,28
Abschreibungen auf Finanzanlagen und
Wertpapiere des Umlaufvermdgens -3.102.497,85 -565.085,71
Zinsen und ahnliche Aufwendungen -25.427,65 -5.646,97
Ergebnis der gewdhnlichen Geschiftstatigkeit 10.171.016,08 8.081.992,04
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -10.712,10 -478.191,31
Sonstige Steuern 0,00 242,30
Jahresiiberschuss 10.160.303,98 7.604.043,03

Gewinnvortrag aus dem Vorjahr

Bilanzgewinn

0,00

10.160.303,98

18.133.390,43

25.737.433,46
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ANHANG FUR DAS GESCHAFTSJAHR 2015

ALLGEMEINE ANGABEN

Der Jahresabschluss der SPARTA AG fir das Geschaftsjahr 2015 wird nach den Vor-
schriften des Handelsgesetzbuches und den erganzenden Bestimmungen des Aktien-
gesetzes aufgestellt. Die SPARTA AG ist eine mittelgroRe Gesellschaft im Sinne von §
267 Absatz 2 Handelsgesetzbuch.

Das Grundkapital der SPARTA AG betragt TEUR 10.596 und ist eingeteilt in 756.876 auf
den Inhaber lautende Stiickaktien mit einem rechnerischen Anteil von EUR 14,00 je Aktie.
Die Aktien der Gesellschaft sind im Entry Standard an der Frankfurter Wertpapierborse
gelistet und werden dort unter der ISIN-Nummer DEOOOAONK3W4 bzw. der Wertpapier-
kennnummer AONK3W geflhrt.

BILANZIERUNGS- UND BEWERTUNGSMETHODEN

Die handelsrechtliche Bilanzierung und Bewertung wurde unter Beachtung der Grund-
satze ordnungsmaRiger Buchflihrung vorgenommen.

Immaterielle Vermogensgegenstande und Sachanlagen

Die Gegenstande des Sachanlagevermdgens sind zu Anschaffungskosten abzlglich
Abschreibungen angesetzt. Die planmafRiigen Abschreibungen erfolgen grundsatzlich li-
near entsprechend der betriebsgewdhnlichen Nutzungsdauer. Anlageguter mit einem An-
schaffungswert von nicht mehr als EUR 150 werden im Zugangsjahr voll abgeschrieben
und im Anlagenspiegel vereinfacht als Abgang erfasst. Anlageguter, deren Anschaffungs-
werte zwischen EUR 150 und EUR 1.000 liegen, werden zusammengefasst und gemein-
sam Uber einen Zeitraum von funf Jahren abgeschrieben.

Finanzanlagen

Die in der Bilanz der SPARTA AG ausgewiesenen Anteile an verbundenen Unternehmen
werden mit ihrem am Bilanzstichtag beizulegenden Wert bewertet. Die Wertpapiere des
Anlagevermdgens werden mit den durchschnittlichen Anschaffungskosten bewertet. So-
weit bei den Aktienpositionen des Anlagevermdgens der Bérsenkurs zum Bilanzstichtag
niedriger als die Anschaffungskosten ist, werden Abwertungen auf den niedrigeren Bor-
senkurs vorgenommen. Bei einer voraussichtlichen dauerhaften Wertminderung werden
darlber hinaus auerplanmaflige Abschreibungen vorgenommen und die Finanzanlagen
mit dem niedrigeren Wert angesetzt, der ihnen am Bilanzstichtag beizulegen ist.

Forderungen und Sonstige Vermodgensgegenstande
Forderungen und Sonstige Vermdgensgegenstadnde werden zum Nominalbetrag bzw. zu
Anschaffungskosten ausgewiesen.

Wertpapiere

Die Sonstigen Wertpapiere werden zu Anschaffungskosten bewertet. Es kommt hierbei
die Durchschnittsbewertung zur Anwendung. Falls der Boérsenkurs am Bilanzstichtag
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niedriger ist als die Anschaffungskosten, werden Abwertungen auf den Schlusskurs am
Bilanzstichtag vorgenommen.

Riickstellungen

Die Ruckstellungen berucksichtigen alle erkennbaren Risiken und ungewissen Verpflich-
tungen. Sie sind in der Hohe des nach verntnftiger kaufmannischer Beurteilung notwendi-
gen Erfullungsbetrags angesetzt.

Verbindlichkeiten
Verbindlichkeiten werden mit ihrem Erfillungsbetrag ausgewiesen.

ERLAUTERUNGEN ZUR BILANZ

Anlagevermégen

Die Entwicklung des Anlagevermdgens der SPARTA AG im Geschéaftsjahr vom 1. Januar
bis 31. Dezember 2015 ist aus dem diesem Anhang beigefiigten Anlagenspiegel ersicht-
lich.

Finanzanlagen

Die Finanzanlagen setzen sich zusammen aus Anteilen an verbundenen Unternehmen
sowie den Wertpapieren des Anlagevermdgens. Unter den verbundenen Unternehmen
werden die FALKENSTEIN Nebenwerte AG (TEUR 380) sowie die SPARTA Invest AG
(TEUR 957) ausgewiesen.

Forderungen und Sonstige Vermdgensgegenstande

TEUR 31.12.2015 31.12.2014
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 7 7
Sonstige Vermdgensgegenstande 3.512 1.364

Samtliche Forderungen sind innerhalb eines Jahres fallig.

Der Anstieg der Sonstigen Vermogensgegenstande gegeniber dem Vorjahr ergibt sich
aus dem Erwerb eines weiteren Portfolios an Nachbesserungsrechten im abgelaufenen
Geschéftsjahr. SPARTA hat von der Landesbank Berlin AG im Rahmen eines Bieterver-
fahrens Nachbesserungsrechte, die sich aus aktienrechtlichen Bestimmungen entweder
nach Abschluss eines Beherrschungs- und/oder Gewinnabflihrungsvertrages oder nach
Eintragung eines Squeeze Out-Beschlusses ableiteten, erworben. Damit ist der Anteil an
unverbrieften Nachbesserungsrechten an den Sonstigen Vermdgensgegenstanden von
TEUR 1.258 auf TEUR 3.062 gestiegen. Daruber hinaus berlcksichtigt diese Position
noch Steuererstattungsanspriche in Héhe von TEUR 450.

Sonstige Wertpapiere

Unter diesem Posten sind Aktien und Genussscheine borsennotierter Gesellschaften aus-
gewiesen.
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Gezeichnetes Kapital

Das gezeichnete Kapital der Gesellschaft betragt TEUR 10.596 und ist eingeteilt in
756.876 auf den Inhaber lautende Stlckaktien mit einem rechnerischen Anteil von
EUR 14,00 je Aktie.

Genehmigtes Kapital

Die ordentliche Hauptversammlung vom 29. August 2013 ermachtigte den Vorstand, das
Grundkapital der Gesellschaft in der Zeit bis zum 28. August 2018 mit Zustimmung des
Aufsichtsrats um bis zu EUR 5.298.132 durch einmalige oder mehrmalige Ausgabe von
insgesamt bis zu 378.438 neuen, auf den Inhaber lautenden Stammaktien ohne Nenn-
betrag (Stlickaktien) zu erhéhen (Genehmigtes Kapital 2013).

Kapitalriicklage
Die Kapitalricklage betragt zum 31. Dezember 2015 TEUR 7.112.

Gewinnriicklagen

Die Gewinnrticklagen setzen sich zusammen aus der gesetzlichen Ricklage in Héhe von
TEUR 15 und anderen Gewinnrlcklagen in Hohe von TEUR 25.737. Die Hauptversamm-
lung vom 22. Juni 2015 stimmte dem vorgelegten Gewinnverwendungsbeschluss zu, den
im Jahresabschluss ausgewiesenen Bilanzgewinn flr das Geschaftsjahr 2014 vollstandig
in die anderen Gewinnrlcklagen einzustellen.

Bilanzgewinn

Im Geschaftsjahr 2015 ergab sich ein Jahrestberschuss in Hohe von TEUR 10.160. Da
im Vorjahr der Bilanzgewinn vollstandig in die anderen Gewinnrlcklagen eingestellt wur-
de, entspricht im Jahresabschluss zum 31. Dezember 2015 der Jahreslberschuss dem
Bilanzgewinn. Uber die Verwendung des Bilanzgewinns beschliet die Hauptversamm-
lung der Gesellschaft.

Riickstellungen

Die Steuerruckstellungen belaufen sich auf TEUR 307 und betreffen die Gewerbesteuer
fur die Jahre 2013 bis 2015 sowie die Korperschaftsteuer fir das Jahr 2014. Die
Sonstigen Rickstellungen in Héhe von TEUR 1.128 berilicksichtigen im Wesentlichen die
Tantieme. Daruber hinaus erfasst diese Position Kosten fir die Durchfihrung der
Hauptversammlung und die Erstellung des Geschaftsberichtes sowie Abschluss- und
Prufungskosten.

Verbindlichkeiten

TEUR 31.12.2015 31.12.2014
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 1 14
Sonstige Verbindlichkeiten 34 39

Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sind innerhalb eines Jahres fallig.

27



Die Sonstigen Verbindlichkeiten enthalten Anspriiche von Dritten in Hohe von TEUR 17
(Vorjahr TEUR 20) im Zusammenhang mit einem Teil der Abfindungserganzungsan-
spruchen, die unter der Position Sonstigen Vermogensgegenstanden berlcksichtigt sind,
und Verbindlichkeiten aus Lohn- und Kirchensteuern in Héhe von TEUR 14 (Vorjahr
TEUR 14).

ERLAUTERUNGEN ZUR GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

Umsatzerlose
Die Umsatzerlése in Hohe von TEUR 39.331 enthalten die um die Verkaufsgebihren ge-
minderten Erlése aus Wertpapierverkaufen des Umlaufvermdgens.

Aufwendungen fur Wertpapiere

Die Aufwendungen flir Wertpapiere in Hohe von TEUR 36.713 ergeben sich aus den
durchschnittlichen Anschaffungskosten der im Berichtsjahr verkauften Wertpapiere des
Umlaufvermdgens.

Sonstige betriebliche Ertrage

Die Sonstigen betrieblichen Ertrage belaufen sich auf TEUR 11.066. Sie setzen sich im
Wesentlichen aus dem Ergebnis aus der VerauRerung von Wertpapieren des Anlagever-
mdgens in Hohe von TEUR 10.552 und Nachbesserungen aus Spruchverfahren in Héhe
von TEUR 394 zusammen.

Personalaufwand
Der Personalaufwand betragt im abgelaufenen Geschaftsjahr TEUR 1.370.

Abschreibungen auf Immaterielle Vermoégensgegenstande des Anlagevermoégens
und Sachanlagen
Die Abschreibungen auf Immaterielle Vermégensgegenstande des Anlagevermégens und
Sachanlagen ergeben TEUR 5. Sie sind aus dem diesem Anhang beigefligten Anlagen-
spiegel ersichtlich.

Sonstige betriebliche Aufwendungen

Die Sonstigen betrieblichen Aufwendungen in Héhe von TEUR 532 bestehen vorwiegend
aus Aufwendungen fir Prifungs-, Rechts-, Beratungs- und Buchflihrungskosten
(TEUR 210), Kosten fur die Durchfihrung der Hauptversammlung (TEUR 53) sowie
Raumkosten (TEUR 81).

Ertrage aus anderen Wertpapieren des Finanzanlagevermogens

Die Ertrage aus anderen Wertpapieren des Finanzanlagevermodgens in Hohe von
TEUR 305 ergeben sich aus Dividendenzahlungen auf Wertpapiere des Anlagever-
mogens.

Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage

Die Sonstigen Zinsen und ahnlichen Ertrage in Hohe von TEUR 1.217 beinhalten Dividen-
denzahlungen auf Wertpapiere des Umlaufvermégens und Guthabenzinsen auf Bank-
konten.
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Abschreibungen auf Finanzanlagen und Wertpapiere des Umlaufvermoégens

Die Abschreibungen auf Finanzanlagen und Wertpapiere des Umlaufvermdgens belaufen
sich auf insgesamt TEUR 3.102. Davon entfallt mit TEUR 2.786 der grofdte Teil auf Wert-
berichtigungen auf Wertpapiere des Umlaufvermdgens. Ein Betrag in Hohe von
TEUR 317 betrifft Wertpapiere des Anlagevermdgens.

Zinsen und dhnliche Aufwendungen

Die Zinsen und ahnliche Aufwendungen in Hohe von TEUR 25 resultieren im Wesent-
lichen aus Zinsen fur kurzfristige Verbindlichkeiten.

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Die Steuern vom Einkommen und vom Ertrag in Hohe von TEUR 11 beriucksichtigen im
Wesentlichen den Steueraufwand aus Vorjahren.

SONSTIGE ANGABEN

Aufstellung des Anteilsbesitzes gemaR § 285 Nr. 11 HGB zum 31.12.2015

TEUR Kapitalanteil Eigenkapital Ergebnis
FALKENSTEIN Nebenwerte AG, Hamburg 93,10% 335 -14
SPARTA Invest AG, Hamburg 100,00% 953 -4

Anzahl der Arbeitnehmer
Die Gesellschaft beschaftigte im Jahr 2015 durchschnittlich zwei Mitarbeiter.

Finanzielle Verpflichtungen

Die SPARTA AG hat fir die Geschaftsraume einen Mietvertrag mit einer festen Laufzeit
bis zum 30. Juni 2017 abgeschlossen. Fur die SPARTA AG ergeben sich aus diesem Ver-
trag sonstige finanzielle Verpflichtungen in Héhe von TEUR 81.

Abschlusspriifer

Das im Geschaftsjahr 2015 fur den Abschlussprifer KPMG AG Wirtschaftsprifungs-
gesellschaft, Hamburg, als Aufwand erfasste Honorar betragt TEUR 13 und betrifft aus-
schlie3lich die Tatigkeit als Abschlussprufer. Dartber hinaus erfolgten im abgelaufenen
Geschéftsjahr keine sonstigen Beratungsleistungen.

Zum Vorstand ist bestellt:
= Christoph Schéafers, Hamburg, Mitglied des Vorstands,
= Dr. Martin Possienke, Bad Homburg, Mitglied des Vorstands.

Fir das Geschéftsjahr 2015 erhalt der Vorstand Gesamtbezuge in Hohe von TEUR 1.215.

Die Gesamtbezlige ergeben sich aus einer festen Vergltung in Hohe von TEUR 212 und
der variablen Vergttungskomponente in Héhe von TEUR 1.003.
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Mitgliedschaften in weiteren Aufsichtsraten:

Christoph Schafers
= SPARTA Invest AG, Hamburg, Vorsitzender des Aufsichtsrats.

Dr. Martin Possienke
= SPARTA Invest AG, Hamburg, stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrats.

Dem Aufsichtsrat gehoren an:

= Dr. Lukas Lenz, Hamburg, Rechtsanwalt, Vorsitzender,

= Hans-Jorg Schmidt, Monaco, Privatier, stellvertretender Vorsitzender,
= Joachim Schmitt, Mainz, Vorstand der Solventis AG, Mainz.

Im Jahr 2015 wurde dem Aufsichtsrat eine Vergltung von insgesamt TEUR 35 gezahlt,
davon entfallen TEUR 15 auf den Vorsitzenden und jeweils TEUR 10 auf den stellver-
tretenden Vorsitzenden und auf das einfache Mitglied. Die Zahlungen enthalten keine
erfolgsabhangige Komponente.

Mitgliedschaften in weiteren Aufsichtsraten:

Dr. Lukas Lenz
= FALKENSTEIN Nebenwerte AG, Hamburg, Vorsitzender des Aufsichtsrats,
= 2G Energy AG, Heek, Vorsitzender des Aufsichtsrats,
= ABR German Real Estate AG, Hamburg, Vorsitzender des Aufsichtsrats,
= Godewind AG, Hamburg, Vorsitzender des Aufsichtsrats (seit 26. November 2015),
= Cobalt AG, Kikels, stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrats
(bis 12. Oktober 2015).

Hans-Jorg Schmidt
= FALKENSTEIN Nebenwerte AG, Hamburg.

Joachim Schmitt

= Franz Roéhrig Wertpapierhandelsgesellschaft AG, Mainz, stellvertretender Vorsitzender
des Aufsichtsrats,

= FALKENSTEIN Nebenwerte AG, Hamburg, stellvertretender Vorsitzender des Auf-
sichtsrats,

= SPARTA Invest AG, Hamburg.

Hamburg, den 31. Marz 2016

Christoph Schafers Dr. Martin Possienke
Vorstand Vorstand
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BESTATIGUNGSVERMERK DES ABSCHLUSSPRUFERS

Wir haben den Jahresabschluss — bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung
sowie Anhang — unter Einbeziehung der Buchfuhrung und den Lagebericht der SPARTA
AG, Hamburg, flr das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2015 gepriift. Die
Buchfihrung und die Aufstellung von Jahresabschluss und Lagebericht nach den
deutschen handelsrechtlichen Vorschriften liegen in der Verantwortung des Vorstands der
Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefihrten
Prifung eine Beurteilung Gber den Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchfiihrung
und Uber den Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlussprifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom
Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsma-
Riger Abschlussprifung vorgenommen. Danach ist die Prifung so zu planen und durchzu-
fuhren, dass Unrichtigkeiten und Verstolie, die sich auf die Darstellung des durch den
Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsatze ordnungsmafliger Buchfuhrung und
durch den Lagebericht vermittelten Bildes der Vermodgens-, Finanz- und Ertragslage we-
sentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der
Priufungshandlungen werden die Kenntnisse Uber die Geschaftstatigkeit und Gber das
wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie die Erwartungen tber mog-
liche Fehler bericksichtigt. Im Rahmen der Prifung werden die Wirksamkeit des rech-
nungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise flir die Angaben in
Buchflihrung, Jahresabschluss und Lagebericht (iberwiegend auf der Basis von Stichpro-
ben beurteilt. Die Prufung umfasst die Beurteilung der angewandten Bilanzierungsgrund-
satze und der wesentlichen Einschatzungen des Vorstands sowie die Wirdigung der Ge-
samtdarstellung des Jahresabschlusses und des Lageberichts. Wir sind der Auffassung,
dass unsere Prufung eine hinreichend sichere Grundlage fir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prufung hat zu keinen Einwendungen geflhrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse ent-
spricht der Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung
der Grundsatze ordnungsmaliger Buchfihrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen ent-
sprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft. Der Lage-
bericht steht in Einklang mit dem Jahresabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes
Bild von der Lage der Gesellschaft und stellt die Chancen und Risiken der zukunftigen
Entwicklung zutreffend dar.

Hamburg, den 5. April 2016

KPMG AG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Behrens Schmidt
Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprifer
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ANLAGENSPIEGEL

Anschaffungskosten

EUR 01.01.2015 Zugang Abgang 31.12.2015
I. Sachanlagen

Andere Anlagen, Betriebs- und

Geschaftsausstattung 73.806,05 4.474,58 2.336,59 75.944,04

73.806,05 4.474,58 2.336,59 75.944,04

Il. Finanzanlagen

Anteile an verbundenen Unternehmen 17.154.862,99 0,00 0,00 17.154.862,99

2. Wertpapiere des Anlagevermdgens 15.911.157,65 20.870.286,45

11.221.786,71

25.559.657,39

33.066.020,64 20.870.286,45

11.221.786,71

42.714.520,38

33.139.826,69 20.874.761,03

11.224.123,30

42.790.464,42
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Kumulierte Abschreibungen Buchwerte

01.01.2015 Zugang Abgang 31.12.2015 31.12.2015 31.12.2014
54.464,05 5.295,58 2.336,59 57.423,04 18.521,00 19.342,00
54.464,05 5.295,58 2.336,59 57.423,04 18.521,00 19.342,00
15.817.736,02 0,00 0,00 15.817.736,02 1.337.126,97 1.337.126,97
115.127,26 316.972,76 63.967,30 368.132,72 25.191.524,67 15.796.030,39
15.932.863,28 316.972,76 63.967,30 16.185.868,74 26.528.651,64 17.133.157,36
15.987.327,33 322.268,34 66.303,89 16.243.291,78 26.547.172,64 17.152.499,36
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Der Aufsichtsrat

Zusammensetzung

Der Aufsichtsrat der SPARTA AG setzt sich gemal der §§ 96 (1), 101 (1) Aktiengesetz
nur aus Vertretern der Anteilseigner zusammen. Entsprechend § 7 der Satzung der
Gesellschaft besteht er aus drei Mitgliedern.

Nach dem Beschluss der Hauptversammlung vom 23. August 2011 enden die Mandate
des Aufsichtsrats mit dem Ablauf der Hauptversammlung, die Gber die Entlastung fiir das
Geschaftsjahr 2015 beschlielit.

Vorsitz
Dr. Lukas Lenz
Hamburg

Stellvertretender Vorsitz
Hans-Jorg Schmidt
Monaco

Ordentliches Mitglied
Joachim Schmitt
Mainz

Mitgliedschaften in weiteren Kontrollgremien

 FALKENSTEIN Nebenwerte AG, Hamburg, Vorsitzender
des Aufsichtsrats,

* 2G Energy AG, Heek, Vorsitzender des Aufsichtsrats,

* ABR German Real Estate AG, Hamburg, Vorsitzender
des Aufsichtsrats,

* Godewind AG, Hamburg, Vorsitzender des Aufsichtsrats.

+ FALKENSTEIN Nebenwerte AG, Hamburg.

* Franz Réhrig Wertpapierhandelsgesellschaft AG, Mainz,
stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrats,

* FALKENSTEIN Nebenwerte AG, Hamburg, stellvertreten-
der Vorsitzender des Aufsichtsrats,

+ SPARTA Invest AG, Hamburg.

Der Vorstand

Christoph Schifers
Hamburg

Dr. Martin Possienke
Bad Homburg

Mitgliedschaften in weiteren Kontroligremien

+ SPARTA Invest AG, Hamburg, Vorsitzender des Auf-
sichtsrats.

+ SPARTA Invest AG, Hamburg, stellvertretender Vorsit-
zender des Aufsichtsrats.
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Stammdaten der SPARTA AG (31. Dezember 2015)

Grundkapital

Einteilung des Grundkapitals

Wertpapiertyp

Rechnerischer Anteil je Aktie am Grundkapital

Jahresschlusskurs

Marktkapitalisierung

Wertpapierkenn-Nummer

ISIN-Nummer

Borsenkdurzel

Bdrsennotierung

Handelsplatze

Marktsegment

Borsenumsatz 2015

Aktionarsstruktur

EUR 10.596.264

Stuick 756.876

auf den Inhaber lautende Stiickaktien

EUR 14,00 je Aktie

EUR 83,00 (Frankfurt)

TEUR 62.821

AONK3W

DEOOOAONK3W4

SPT6

seit 4. August 1998
seit 13. Marz 2009 im Entry Standard

Frankfurt, Berlin, Minchen und Stuttgart

Frankfurt Entry Standard
Ubrige Borsenplatze Freiverkehr

60.713 Stuck

Streubesitz




SPARTA AG

Brook 1

20457 Hamburg

Telefon: (040) 37 41 10 20
Telefax: (040) 37 41 10 10
Email: info@sparta.de
Internet: www.sparta.de





