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Julia-Menge
nach dem Mathematiker Gaston Maurice Julia

*03.02.1893 Sidi Bel Abbés/Algerien,
t 19.03.1978 Paris/Frankreich

Definition der Julia-Menge

Die Julia-Mengen sind Fraktale Mengen
in der komplexen Zahlenebene.

Eine einfache und bekannte Art von Julia-Mengen
wird durch folgender Rekursion definiert:
Mit zwei komplexen Zahlen, c und z,, sei

—72
Z,., =2 +cC

Fir einen gegebenen Wert von ¢ ist die Julia-Menge
dann die Menge aller komplexer Zahlen z,,

deren Betrag nach beliebig vielen Iterationsschritten
beschrénkt bleibt. Insofern gibt es also fiir jeden
komplexen Zahlenwert ¢ eine Julia-Menge.

Julia-Mengen haben einen engen Bezug
zur Mandelbrot-Menge. Jene ist die Menge der c,

fiir die obige Rekursion (z

n+l =Zn2 + C)

beschrankt bleibt, wenn man z, = 0 wahlt.
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Brief an die Aktionare

Sehr geehrte Aktionére,

im abgelaufenen Geschéftsjahr konnten wir
an die erfolgreiche Geschéftsentwicklung des
Vorjahres ankniipfen und erneut ein positives
Jahresergebnis erzielen.

Das Ergebnis des letzten Geschéftsjahres

ist besonders deshalb positiv zu bewerten, weil
unsere groRte Tochtergesellschaft
CornerstoneCapital AG noch keinen positiven
Ergebnisbeitrag liefern konnte. Folglich
resultierte das Ergebnis nahezu ausschlief3lich
aus den Ubrigen wert-orientierten Investments
bei Spezialsituationen, womit sich erneut
gezeigt hat, dass bei einer Normalisierung

der Kapitalmérkte mit unserer Anlagestrategie
in der AG Uberdurchschnittlich attraktive
Renditen zu erzielen sind. Wir profitieren
hierbei in immer starkerem MaRe von unserem
in nunmehr dreizehn Unternehmensjahren

entwickelten Kapitalmarkt Know-how.

Das bilanzielle Eigenkapital unserer Gesellschaft
betrégt rd. 76 Mio. Euro. Ohne die

im Jahresverlauf getatigten Aktienrtickkdufe
wadre das Eigenkapital zum Jahresende

sogar noch héher gewesen und hétte den
Vorjahreswert Ubertroffen.

Fur die Zukunft haben wir uns vorgenommen,
den erfolgreichen Weg weiterzugehen und
sich ergebende Investitionschancen weiter
konsequent zu nutzen. Dies gilt sowohl fur die
Investitionen in der AG als auch bei der
CornerstoneCapital, wobei wir mit der
Entwicklung unserer Private Equity-Gesellschaft
bisher nur eingeschréankt zufrieden sind.



Wie bereits im Vorjahr dargelegt, liegt der
Anlagehorizont bei CornerstoneCapital bei etwa
3 bis 6 Jahren. Wertsteigerungen bei den
Portfolio-Unternehmen werden erst dann
sichtbar, wenn die Gesellschaft zukinftig die
ndchste Phase erreicht und Verkédufe
vornehmen kann. Die CornerstoneCapital AG
wird erst dann Gewinne zeigen, wenn
erfolgreiche Beteiligungsverkdufe (Exits)
stattgefunden haben.

Einen weiteren Aufschwung an den Borsen

im allgemeinen sowie sich ergebende Spezial-
situationen im besonderen werden wir
aufmerksam zu beobachten wissen und
entsprechend nutzen — immer jedoch unter
Beibehaltung unserer risikobewussten
Vorgehensweise. Wir sind zuversichtlich, hierbei
zum Vorteil unserer Aktionare aktiv zu

handeln und danken Ihnen fir Ihr Vertrauen in
die Deutsche Balaton AG.

Die Steigerung des Wertes der Balaton-Aktie
bleibt auch fur die Zukunft unser erklértes Ziel,
fur das wir mit unserem vollen Engagement
arbeiten.

Heidelberg, im April 2004

Der Vorstand
Jurgen Dickemann Dr. Dirk Schellenberger
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Lagebericht
fiir das Geschaftsjahr 2003

Der fur 2003 von der Bundesregierung
angekundigte Wirtschaftsaufschwung blieb in
dem erhofften Umfang aus. Dennoch

konnte sich der Aktienmarkt erholen; der

DAX legte in 2003 um rund 28% zu und
verfehlte zum Jahresende nur knapp die Marke
von 4000 Punkten.

Auch die Deutsche Balaton AG konnte in
diesem Umfeld profitieren und legt wieder ein
positives Ergebnis vor.

Umsatz- und Ertragsentwicklung

Im letzten Geschéftsjahr erzielten wir
Umsatzerldse in Hohe von EUR 28,6 Mio.

Der Erl6s aus dem Verkauf von Finanzanlagen
betrug EUR 4,0 Mio. und ist in den

sonstigen betrieblichen Ertrégen enthalten. Die
Wertaufholungen im Finanzanlagevermogen
betrugen EUR 2,8 Mio.

Der erwirtschaftete Jahresiiberschuss in Hohe
von EUR 3,0 Mio. fiel wie erwartet niedriger
als im Vorjahr aus. Bei den Verkdufen von
Wertpapieren realisierten wir insgesamt eine
Rohertragsmarge von EUR 1,9 Mio.

Vermodgens- und Finanzlage

Das Eigenkapital der Deutsche Balaton AG
betrug zum 31.12.2003 EUR 75,9 Mio.
Darin enthalten ist der Bilanzgewinn in Hohe
von EUR 8,2 Mio.
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Durch den Mittelzufluss aus Beteiligungs-
verkdufen einerseits und unter Berticksichtigung
der Aufnahme von Darlehen andererseits
ergibt sich ein negativer Cash Flow in Hohe
von EUR 7,0 Mio.

Im Vergleich zum Vorjahr haben sich die
Investitionen im Finanzanlagevermdgen um
EUR 16,0 Mio. erhoht, die Verbindlichkeiten
gegenuber Kreditinstituten und die Konzern-
verbindlichkeiten hingegen um EUR 15,6 Mio.

Zentrale Geschéftsfelder

Die Deutsche Balaton hat im Berichtszeit-
raum die Entwicklung ihrer beiden zentralen
Geschéftsfelder

B Private Equity und
B Corporate Investments (Beteiligungen an
borsennotierten Gesellschaften)

weiter fortgesetzt.

Private Equity

Die Private Equity-Aktivitdten in Deutschland
blieben im Jahr 2003 mit einem Investitions-
volumen von EUR 2,6 Mrd. nahezu konstant.
Wahrend der Buy-out-Markt vor allem von
grol3en Transaktionen lebt, scheint im Venture
Capital-Markt und hier vor allem im Early-stage-
Bereich der Tiefpunkt im Investitionsgeschehen
durchschritten zu sein.
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Fur das Jahr 2004 wird eine Belebung des
Private Equity-Marktes prognostiziert, wenn
auch mit unterschiedlicher Ausprédgung in den
einzelnen Marktsegmenten. Der Buy-out-Markt
wird weiterhin durch sehr grol3e Transaktionen
dominiert werden. Innerhalb des Venture
Capital-Marktes ist davon auszugehen, dass
das Later-stage-Segment an Volumen zunimmt
und das Early-stage-Segment sich weiter
verhalten entwickelt. Dem Kapitaltiberhang auf
der Seite der Buy-out-Fonds steht insbesondere
im Early-stage-Segment eher Kapitalknappheit
gegenuber.

CornerstoneCapital AG

Die CornerstoneCapital AG, Frankfurt am Main,
ist Spezialist fur kleinere und mittlere
Technologie- und technologieorientierte Unter-
nehmen in Deutschland und in der Schweiz.
Der Investmentfokus liegt auf Unternehmen,
die Wachstumskapital suchen oder einen
Management-Buy-Out (MBO) durchfthren.

Die CornerstoneCapital AG hat im Geschéfts-
jahr 2003 drei neue Investments getdtigt und
den Verkauf einer Beteiligung vollzogen.
Insgesamt schloss die CornerstoneCapital AG
das Geschaéftsjahr 2003 mit einem Jahresfehl-
betrag von EUR 5,6 Mio. ab.

Die CornerstoneCapital AG war in 2003
Komplementérin, ohne einen Kapitalanteil

zu halten, und Treugeberin des einzigen
Kommanditisten der I. CornerstoneCapital

Institutionals AG & Co. KG und der
CornerstoneCapital Network AG & Co. KG.

Da zum Jahresende 2003 der Komplementér
aus diesen beiden Gesellschaften ausschied,
wuchsen der CornerstoneCapital AG als
einziger verbleibender Gesellschafterin
samtliche Gesellschaftsanteile an. Somit waren
alle Vermogensgegenstande und Verbindlich-
keiten der vorgenannten AG & Co. KGs in

die Bilanz der CornerstoneCapital AG
aufzunehmen. Die bislang nur mittelbar
gehaltenen Beteiligungen werden daher jetzt
unmittelbar von der CornerstoneCapital AG
gehalten. Die bestehenden Verlustvortrége als
auch die Jahresfehlbetrdge 2003 der

beiden genannten Gesellschaften wurden

in die Gewinn- und Verlustrechnung 2003 der
CornerstoneCapital AG aufgenommen.

Sie betragen insgesamt EUR 5,4 Mio.

Dieser Verlauf der Ergebnisentwicklung ist fur
Private Equity-Gesellschaften nicht untypisch. In
den ersten Jahren stehen den Verwaltungskos-
ten und Wertberichtigungen auf Beteiligungen
keine oder nur geringe Erlése aus dem Verkauf
von Beteiligungen gegenber, weil die tblichen
Investitionszyklen bei etwa 3—6 Jahren liegen.

Das Portfolio der CornerstoneCapital AG
umfasst per 31.03.2004 insgesamt 12 Unter-
nehmen.

Weitere Informationen stellt die Cornerstone-
Capital AG regelmaRig auf ihrer Internetprasenz
unter www.cornerstonecapital.de zur Verfigung.



Die CornerstoneCapital AG, Frankfurt, verfugt
per 31.12.2003 Uber ein Eigenkapital in der AG
von rd. EUR 33,3 Mio.

Die CornerstoneCapital erwartet in 2004
erstmals ein positives Jahresergebnis.

Corporate Investments

Nach den umfangreichen Beteiligungs-
verkdufen in 2002 war der Bereich
borsennotierter Beteiligungen in 2003 gepragt
vom weiteren Ausbau unseres Portfolios.

Im Berichtszeitraum haben wir unseren Anteil
an der Beta Systems Software AG, Berlin,

auf mehr als 15% erhoht. Das Software-Unter-
nehmen konnte im Geschéftsjahr 2003 mit
einem Umsatz von rd. EUR 55,8 Mio. und
einem Jahrestberschuss in Hohe von EUR 3,5
Mio. das beste Ergebnis der Firmengeschichte
erzielen. Der Hauptversammlung wird vor-
geschlagen, eine Dividendenausschittung in
Hohe von EUR 0,25 pro Aktie zuztglich einer
Sonderdividende in Hohe von EUR 0,25

pro Aktie fur das abgelaufene Geschéftsjahr
zu beschlieRen.

Weiter halten wir eine Beteiligung von mehr
als 10% an dem ehemaligen Wertpapier-
handelshaus Spuitz AG, Dusseldorf.

Auch diese Gesellschaft konnte in 2003 ein
hervorragendes Jahresergebnis erzielen. Der
Jahresiiberschuss fir das Geschéftsjahr 2003
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liegt bei rd. 19,6 Mio. EUR und das Eigen-
kapital zum 31.12.2003 bei rd. EUR 61,6 Mio.
Die diesjahrige Hauptversammlung hat am
20.04.2004 die Ausschuttung einer Dividende
in Hohe von EUR 4,65 je Aktie beschlossen.

In 2003 haben wir eine rd. 0,3%-ige
Beteiligung an der Buderus AG, Wetzlar,
sukzessive Uber die Borse erworben.

Die Dividendeneinnahmen im Berichtszeitraum
belaufen sich auf rd. EUR 2,1 Mio.

Sonstige Beteiligungen

Die Birkert Wertpapierhandelshaus AG,
Frankfurt am Main, erzielte in ihrem Rumpf-
geschéftsjahr (01.09.-31.12.2003) einen
Jahrestiberschuss in Hohe von rd. TEUR 29
(1.9.2002-31.08.2003: TEUR 310).

Im November 2003 wurde die von der Haupt-
versammlung im August 2002 beschlossene
Kapitalerhéhung in Hohe von 6.552 TEUR
durchgefiihrt, an der die Deutsche Balaton AG
vollumfénglich teilgenommen und neue
Aktien aus der Kapitalerhohung im Wert von
rd. EUR 3,6 Mio. ibernommen hat.

Die Deutsche Balaton AG hatte sich im Vorfeld
der Beschlussfassung verpflichtet, alle nicht
bezogenen Aktien zu erwerben.

Lagebericht



Der Vorstand der Birkert Wertpapierhandels-
haus AG rechnet fur das Geschéftsjahr 2004
mit einem positiven Jahresergebnis und
weiteren Schritten auf dem Weg zu einer
angemessenen Kapitalrendite.

Die net.IPO AG, Wiesbaden, erzielte im
Geschéftsjahr einen Jahrestiberschuss in Hohe
von rd. 1,0 Mio. EUR. Das Ergebnis resultiert
im Wesentlichen aus dem Verkauf von
307.031 Aktien der Boursorama S.A., Paris,
wodurch ein Gewinnbeitrag von rund

600 TEUR beigesteuert wurde.

Der Vorstand der net.IPO AG rechnet auch

im Geschéftsjahr 2004 mit einem positiven
Ergebnis.

Eigene Aktien

Zum 31.12.2003 betrug der Bestand an
eigenen Aktien 1.511.832 (entspricht rd.
9,75% des Grundkapitals). Im November 2003
waren bereits 1.563.665 eigene Aktien zu
Lasten des Bilanzgewinns eingezogen worden.
Das Grundkapital hat sich durch die Einziehung
von EUR 17,1 Mio. auf EUR 15,5 Mio.
verringert. Einzelheiten hierzu sind im Anhang
zum Jahresabschluss aufgeftihrt.

Risikobericht

Der Vorstand beobachtet geméR seinem
gesetzlichen Auftrag mogliche, ,den Fort-
bestand der Gesellschaft geféhrdende
Entwicklungen” (§ 91 Abs. 2 AktG).

Wie jedes andere Unternehmen ist die
Deutsche Balaton AG einer Vielzahl von Risiken
ausgesetzt. Fir das Unternehmen ist dabei
der bewusste Umgang mit risikorelevanten
Geschéftsvorféllen entscheidend. Durch kurze
Entscheidungswege ist sichergestellt, dass
risikorelevante Geschéftsvorfélle frihzeitig
erkannt werden. Risikomanagement ist fiir
eine Beteiligungsgesellschaft wie die Deutsche
Balaton AG integraler Bestandeteil ihrer Tatigkeit
in der Erwerbs-, Beteiligungs- und VeréuRBe-
rungsphase sowie bei der Finanzierung.

Der Vorstand sieht bei der Deutsche Balaton
AG derzeit keine ,den Fortbestand der
Gesellschaft geféhrdende Entwicklungen”.

Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Im Marz 2004 haben wir mit unserer Betei-
ligung an der W.E.T. Automotive Systems AG,
Odelzhausen, die 5%-Schwelle tberschritten.

Der Bestand an eigenen Aktien betrdgt zum
31. Mérz 2004 insgesamt 11.832 Aktien
(entspricht rd. 0,08% des Grundkapitals).
1.500.000 Aktien sind im Marz 2004
eingezogen worden. Hierdurch hat sich

das Grundkapital von EUR 15,5 Mio. auf
EUR 14,0 Mio. verringert.

Im April 2004 hat die Hauptversammlung der
Birkert Wertpapierhandelshaus AG, Frankfurt
am Main, beschlossen, das Grundkapital um rd.
EUR 7,6 Mio. herabzusetzen und so EUR 2,00
je Aktie an die Aktiondre auszuschtten. Die
Auszahlung soll nach Ablauf der gesetzlichen



Wartefrist von sechs Monaten erfolgen.
Aus unserer Beteiligung an der SPUTZ AG,
Dusseldorf, haben wir im April 2004

eine Bruttodividende von insgesamt rd.
EUR 2,9 Mio. bezogen.

Im Mai 2004 soll die Hauptversammlung der
Buderus AG, Wetzlar, iber den Squeeze-Out
entscheiden. Fir den Fall der Durchfiihrung
erwarten wir die Realisierung unserer
Beteiligung im laufenden Geschéftsjahr.

Ausblick

Inwieweit die Erholung an den Finanzmarkten
im Jahr 2003 von Dauer sein wird ist
angesichts der externen Einflisse auf den
Kapitalmarkt fraglich. Zuletzt die Terroranschlége
in Madrid haben gezeigt, dass nach wie vor
externe Schocks Hoffnungen auf steigende
Aktienkurse kurzfristig zerstéren kénnen. Auch
die nach wie vor in Deutschland vorherr-
schende Situation hoher Haushaltsdefizite
des Staates und nach wie vor konstant hohe
Arbeitslosenquote darf bei der Beurteilung
der wirtschaftlichen Aussichten keinesfalls
auBer Acht gelassen werden.

Deutsche Balaton
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An dem angekuindigten Ziel, mittelfristig eine
Eigenkapitalrendite von 15% p.a. zu erzielen,
halten wir fest. Wir weisen jedoch erneut aus-
driicklich darauf hin, dass die Ertrége wie bisher
je nach Realisierung bei Beteiligungsverkéufen
nicht gleichverteilt anfallen und die Verkaufs-
zeitpunkte nicht oder nur schlecht planbar sind.

Unter dem Vorbehalt einer Stabilisierung der
Wirtschaftslage und dem Ausbleiben

externer Schocks erwarten wir fir das laufende
Geschéftsjahr wieder einen Jahrestberschuss,
der je nach Realisierungsmoglichkeiten

unserer Investitionen und bei positiver
Entwicklung unserer Tochterunternehmen auch
deutlich héher als im Vorjahr ausfallen kann.

Heidelberg, im April 2004

Der Vorstand

Jurgen Dickemann Dr. Dirk Schellenberger

Zukunftsgerichtete Aussagen enthalten Risiken

Der vorliegende Geschéftsbericht enthélt verschiedene Aussagen,
die die zukiinftige Entwicklung der Deutschen Balaton AG betref-
fen. Diese Aussagen beruhen sowohl auf Annahmen als auch auf
Schétzungen. Obwohl wir davon Uberzeugt sind, dass diese voraus-
schauenden Aussagen realistisch sind, konnen wir hierfdr nicht
garantieren; denn unsere Annahmen bergen Risiken und Unsicher-
heiten, die dazu fuhren konnen, dass die tatséchlichen Ergebnisse
wesentlich von den erwarteten abweichen. Grinde hierfar konnen

unter anderem die Schwankungen der Kapitalmarkte, Wechselkurse
und Zinsen oder grundsétzliche Verénderungen im wirtschaftlichen
Umfeld sein. Vor dem Hintergrund dieser Ungewissheiten raten

wir dem Leser davon ab, sich zu sehr auf derartige in die Zukunft
gerichtete Aussagen zu verlassen. Wir tberehmen keinerlei
Verpflichtung, solche zukunftsgerichteten Aussagen fortzuschreiben
oder an zukiinftige Ereignisse oder Entwicklungen anzupassen.
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Gewinn- und Verlustrechnung 2003

—

>

Umsatzerldse
sonstige betriebliche Ertrage
Materialaufwand
Personalaufwand
a) Lohne und Gehalter
b) soziale Abgaben und
und Aufwendungen fiir Altersversorgung
Abschreibungen
a) auf immaterielle Vermogensgegensténde
des Anlagevermégens und Sachanlagen
b) auf Vermogensgegenstdnde des Umlaufver-
mogens, soweit diese die in der Kapitalgesell-
schaft iblichen Abschreibungen tiberschreiten
Sonstige betriebliche Aufwendungen
Sonstige Zinsen und &hnliche Ertrage
Abschreibungen auf Finanzanlagen und
auf Wertpapiere des Umlaufvermégens
Zinsen und &hnliche Aufwendungen

. Ergebnis der gewohnlichen Geschéftstétigkeit
. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag
. Sonstige Steuern

. Jahresuberschuss

. Gewinnvortrag
. Ertrag aus der Kapitalherabsetzung
. Einstellung in die Kapitalriicklage nach den

Vorschriften tber die vereinfachte Kapitalherabsetzung

. Verlust aus der Einziehung eigener Aktien
. Einstellungen in Gewinnriicklagen

a) in die Riicklage fur eigene Aktien

. Bilanzgewinn

2003 2002

Euro Euro
28.570.088,82 44,344 480,88
6.907.126,97 9.055.999,00
-26.697.573,01 -36.764.451,49
-332.555,13 -318.742,49
-28.879,54 -16.771,95
-17.666,40 -18.873,28
-81.124,24 -292.224,49
-312.911,23 -408.462,39
2.250.438,93 5.491.893,20
-6.963.374,10 -3.813.819,12
-278.248,35 -693.397.35
3.015.322,72 16.565.630,52
0,00 46.835,41

-584,92 -570,29
3.014.737,80 16.611.895,64
15.831.516,58 0,00
1.563.665,00 0,00
-1.563.665,00 0,00
-5.472.82750 0,00
-5.220.377,15 -780.379,06
8.153.049,73 15.831.516,58

Gewinn- und Verlustrechnung
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Bilanz zum 31. Dezember 2003

Aktiva

A. Anlagevermégen
. Sachanlagen
1. Andere Anlagen, Betriebs-
und Geschéftsausstattung

II.  Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen
2. Wertpapiere des Anlagevermaogens

B. Umlaufvermégen
. Forderungen und
sonstige Vermdgensgegensténde
1. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
2. Forderungen gegen verbundene Unternehmen
3. Sonstige Vermogensgegenstdnde

IIl. Wertpapiere
1. Eigene Anteile
2. Sonstige Wertpapiere

lll. Kassenbestand und
Guthaben bei Kreditinstituten

C. Rechnungsabgrenzungsposten

Bilanzsumme

31.12.2003
Euro

81.027.301,93

17.815,01

51.291.290,77

31.12.2002
Euro

65.031.193,21

34.873,00

50.991.000,34

29.718.196,15 14.005.319,87
81.009.486,92 64.996.320,21
10.777.297,17 14.438.512,68
43.704,74 0,00
0,00 186.082,19
2.668.803,14 3.779.193,10
2.712.507,88 3.965.275.29
6.000.756,21 780.379,06
319.817.98 909.709,09
6.320.574,19 1.690.088,15
1.744.215,10 8.783.149,24
433543 5.194,00

91.808.934,53

79.474.899,89
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Passiva

A. Eigenkapital
. Gezeichnetes Kapital
(bedingtes Kapital 8.531.832,00 Euro)
Il. Kapitalriicklage
IIl. Gewinnriicklagen
1. Ricklage fur eigene Anteile
IV Bilanzgewinn

B. Riickstellungen
1. Sonstige Riickstellungen

C. Verbindlichkeiten
1. Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten
2. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
3. Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen
4. Sonstige Verbindlichkeiten

Bilanz 17






Anhang zum Jahresabschluss
auf den 31.12.2003

l. Allgemeine Angaben

Die Gliederung der Bilanz und der Gewinn-
und Verlustrechnung fur das Geschéftsjahr
vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2003
entspricht grundsétzlich den Vorschriften der
§§ 266 Abs. 2 und Abs. 3 und 275 HGB.
Mogliche Zusammenfassungen nach § 265
Abs. 7 HGB wurden nicht vorgenommen.

Die Gewinn- und Verlustrechnung wird nach
dem Gesamtkostenverfahren aufgestellt. Um
den Besonderheiten des Wertpapierhandels-
geschéftes Rechnung zu tragen, haben wir

die Posten ,Einsatz von Wertpapieren” und
,Provisionen” wie ,Materialaufwand” eingestellt.

Il. Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Die Sachanlagen werden mit den Anschaf-
fungskosten abztiglich planmaRiger linearer
Abschreibungen unter Berticksichtigung von

§ 253 Abs. 2 Satz 3 HGB bewertet. Von den
Vergtinstigungsvorschriften des Abschnittes

44 Abs. 2 EStR wird Gebrauch gemacht. Die
geringwertigen Wirtschaftsglter werden
grundsétzlich im Zugangsjahr im Bruttoanlagen-
spiegel als Abgang ausgewiesen.

Finanzanlagen sind mit den Anschaffungskos-
ten unter Anwendung des Niederstwertprinzips
bilanziert, wie es fur Kapitalgesellschaften
vorgeschrieben ist. Beztglich des Wertauf-
holungsgebotes fir Abschreibungen gemal
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§ 253 Abs. 2 Satz 3 HGB bei Vermogens-
gegenstdnden des Anlagevermdgens, deren
Grinde inzwischen entfallen sind, wurde —
abweichend zu den vorangegangenen Wirt-
schaftsjahren — teilweise auf die Anwendung
der Regelung des § 280 Abs. 2 HGB verzichtet
und Wertaufholungen vorgenommen. Unnotier-
te Beteiligungen, deren beizulegender Wert am
Abschlussstichtag unter den Anschaffungskos-
ten lag, wurden auf diesen Wert abgeschrieben.

Forderungen und sonstige Vermdgensgegen-
sténde werden mit dem Nennwert

oder dem am Bilanzstichtag niedrigeren
beizulegenden Wert bewertet.

Wertpapiere des Umlaufvermdégens, die auch
die eigenen Anteile umfassen, werden unter
Beachtung des strengen Niederstwertprinzips
bilanziert und es wurde — abweichend zu den
vorangegangenen Wirtschaftsjahren — teilweise
auf die Anwendung der Regelung des § 280
Abs. 2 HGB verzichtet und Wertaufholungen
vorgenommen.

Unter den Gewinnriicklagen wird eine Ricklage
fur die erworbenen eigenen Anteile
ausgewiesen, die dem Bilanzwert der unter
den Wertpapieren des Umlaufvermdgens
ausgewiesenen eigenen Anteilen entspricht.

Die Steuerrtickstellungen und sonstigen
Ruckstellungen werden in Hohe des Betrages
angesetzt, der nach verninftiger kaufménni-
scher Beurteilung notwendig ist.
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lll. Angaben zur Bilanz und zur
Gewinn- und Verlustrechnung

A. Angaben zur Bilanz

Die Aufgliederung der einzelnen Posten
des Anlagevermaogens ist in der Anlage zum
Anhang dargestellt.

Verbindlichkeiten werden mit dem Ruick-
zahlungsbetrag angesetzt.

Fremdwéhrungsforderungen und -verbindlich-
keiten sind zum Kurs am Transaktionstag in
Euro bewertet; zum Bilanzstichtag wurde das
Niederst- bzw. Hochstwertprinzip beachtet.
Zum Abschlussstichtag bestehen keine Forde-

rungen gegenuber verbundenen Unternehmen.

Zum Bilanzstichtag bestehen Darlehensfor-
derungen in Hohe von insgesamt TEUR 290
gegeniber den beiden Vorstanden, deren
Laufzeit auf die Dauer des Anstellungsvertrages
befristet ist. Weiterhin bestehen Forderungen
in Hohe von EUR 3.154,68 mit einer Laufzeit
von mehr als einem Jahr. Dartiber hinaus
bestehen keine Forderungen und sonstigen
Vermogensgegenstdnde mit einer vertraglichen
oder gesetzlichen Laufzeit von mehr als einem
Jahr. Bestehende Einzelrisiken bei Forderungen
wurden durch Abwertungen berticksichtigt.

In die Kapitalricklage wurde im Berichts-
zeitraum gem. § 237 Abs. 5 AktG ein Betrag
in Hohe des aus der Aktieneinziehung
resultierenden Kapitalherabsetzungsbetrages
(EUR 1.563.665,00) eingestellt.
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Die sonstigen Ruckstellungen enthalten im
Wesentlichen Ruickstellungen fir ausstehenden
Urlaub, Rechts- und Beratungskosten,
Aufsichtsratsvergtitungen sowie Kosten fiir
Erstellung und Priifung des Jahresabschlusses.

Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten
bestehen in einem Umfang von TEUR 4.576
(Vorjahr TEUR 2). Die Verbindlichkeiten gegen-
tber verbundenen Unternehmen belaufen sich
zum Bilanzstichtag auf TEUR 11.064.

Die sonstigen Verbindlichkeiten enthalten
solche aus Steuern (TEUR 8) und solche im
Rahmen der sozialen Sicherheit (TEUR 5).
Sémtliche Verbindlichkeiten haben eine Rest-
laufzeit bis zu einem Jahr.

B. Angaben zur Gewinn- und Verlustrechnung

Die unter 5.b) ausgewiesenen Abschreibungen
auf Vermogensgegenstande des Umlaufver-
maogens in untblicher Hohe betrugen TEUR 81
und betreffen ausschliel3lich sonstige
Vermogensgegenstande (Vorjahr TEUR 292).

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen
belaufen sich auf TEUR 313 (Vorjahr:

TEUR 408). Sie enthalten im Wesentlichen in
Hohe von TEUR 76 Abschluss- und Prifungs-
kosten, Kosten fiir die Hauptversammlung
und Investor Relations von TEUR 59, und
Rechts- und Beratungskosten von TEUR 26.

Die sonstigen Zinsen und ahnliche Ertrage
enthalten neben Zinsertrégen im Wesentlichen
inlandische Dividendeneinnahmen.



Von den Abschreibungen auf Finanzanlagen
und auf Wertpapiere des Umlaufvermdogens

in Hohe von TEUR 6.963 entfallen TEUR 6.865
auf Finanzanlagen und TEUR 98 auf Wert-
papiere des Umlaufvermdgens.

IV. Sonstige Angaben
Die Bezlige des Vorstandes betrugen im

Geschéftsjahr 2003 TEUR 202 und die des
Aufsichtsrats TEUR 17. Den Vorstdanden wurden
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im Jahr 2001 langfristige Darlehen in Hohe
von insgesamt TEUR 471 zu einem Zinssatz
von anfénglich 5,5% p.a. gewdhrt, der jahrlich
abhéngig dem EURIBOR angepasst wird. Im
abgelaufenen Geschéftsjahr wurden die beiden
Darlehen in Hohe von insgesamt TEUR 100
teilweise getilgt und belaufen sich zum Bilanz-
stichtag auf insgesamt TEUR 290.

Mitglieder der Organe im Geschéftsjahr 2003
waren:

Dipl.-Kfm. Jiirgen Dickemann, Heidelberg
Vorstand der net.IPO AG, Wiesbaden

Dr. Dirk Schellenberger, Aschaffenburg

Vorstand der Birkert Wertpapierhandelshaus AG,

Frankfurt am Main

Mitglied im Aufsichtsrat folgender
Gesellschaften:
B Birkert Wertpapierhandelshaus AG,
Frankfurt am Main (Vors.)
B ComerstoneCapital AG,
Frankfurt am Main (stellv. Vors.)

Dr. Markus Elsédsser, Hennef
Aufsichtsratsvorsitzender
Kaufmann

Mitglied im Aufsichtsrat folgender

Gesellschaften:

B netlPO AG, Wiesbaden (Vors.)

B TMAC Telemedia Holding AG,
Dusseldorf (Vors.)

B Birkert Wertpapierhandelshaus AG,
Frankfurt am Main (stellv. Vors.)

B Fiducia Treuhand AG, Bonn (stellv. Vors.)

B MedCon Health Contents AG, Kln
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Thomas Zours, Heidelberg
stellv. Aufsichtsratsvorsitzender
Kaufmann

Dipl.-Kfm. Philip Andreas Hornig, Mannheim
Wirtschaftspriifer

Mitglied im Aufsichtsrat folgender
Gesellschaften:

B VWV Beteiligungen AG, Heidelberg (Vors.)
B ComerstoneCapital AG, Frankfurt am Main

Im Berichtsjahr wurden neben dem Vorstand
drei Mitarbeiter beschftigt.

Zum Bilanzstichtag waren die Wertpapierdepots
der Banken in bankiblichem Umfang
verpfédndet (davon EUR 0,00 zu Gunsten
verbundener Unternehmen).
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Weiterhin bestehen sonstige finanzielle
Verpflichtungen in Hohe von TEUR 26, wovon
TEUR 20 innerhalb eines Jahres und TEUR 6
innerhalb von zwei bis funf Jahren fallig sind.
Weitergehende, aus dem Jahresabschluss
nicht erkennbare Haftungsverhaltnisse

und finanzielle Verpflichtungen bestanden zum
Bilanzstichtag nicht.
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V. Anteilsbesitz gemaB § 285 Nr. 11 HGB

Name und Sitz der Gesellschaft Stamm- Eigen- Jahres- Anteil
kapital kapital ergebnis
TEUR TEUR TEUR
Birkert Wertpapierhandelshaus AG 11.340 16511 29 55%
Frankfurt am Main
ComerstoneCapital AG 6.050 33.346 -5.585 99%
Frankfurt am Main
Hungagent Rt. 1.707 2.997 464 89%
Pomaz

(Stammkapital 448 MHUF)

net.IPO AG 5.250 6.866 1.010 87%
Wiesbaden

Novotrade Rt. 3.801 5.262 -69 28%
Budapest
(Stammkapital 998 MHUF)

SchmitterGroup AG 2.800 11.154 -1.257 25%
Thiingen

Beta Systems AG 10.279 31.710 3510 16%
Berlin

Spltz AG 14.061 61.632 19.625 11%
Dusseldorf

Anmerkung:

Die Angaben werden in Tausend Euro (= TEUR) per 31.12.2003 gemacht. Angaben

zu ausléndischen Gesellschaften sind unter Berticksichtigung des am Bilanzstichtag von der
Européischen Zentralbank festgelegten Referenzkurses in Euro angeben.
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Gewinnverwendungsvorschlag

Der Vorstand schlégt vor, den Bilanzgewinn
in Hohe von EUR 8.153.049,73 auf neue
Rechnung vorzutragen.

V1. Zusdtzliche Angaben nach § 160 AktG

Gezeichnetes Kapital

Das Gezeichnete Kapital der Gesellschaft
betrdgt EUR 15.500.000,00. Es ist eingeteilt
in 15.500.000 Inhaber-Stammaktien im
Nennbetrag zu je EUR 1,00.

Das Grundkapital wurde im November 2003
durch Einziehung von insgesamt 1.563.665
Aktien von EUR 17.063.665,00 auf

EUR 15.500.000,00 herabgesetzt. Die
Einziehung erfolgte zu Lasten des Bilanz-
gewinns. Mit der Einziehung der Aktien erhohte
sich die Kapitalrticklage um den Nennbetrag
der eingezogenen Aktien (1.563.665,00 EUR).
Fur die Einziehung wurden die zuvor durch

die Gesellschaft erworbenen eigenen Aktien
verwendet. Die Hauptversammlungen vom

16. August 2002 und 29. August 2003 hatten
den Vorstand im Rahmen der von ihr erteilten
Erméchtigungen zum Erwerb von jeweils bis
zu 10% eigener Aktien ermédchtigt, erworbene
eigene Aktien ohne weiteren Beschluss der
Hauptversammlung einzuziehen.
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Eigene Aktien

Die Hauptversammlung vom 16. August 2002
hat den Vorstand gemé&R § 71 Abs. 1 Nr. 8
AktG erméchtigt, bis zum 31. Januar 2004
eigene Aktien der Gesellschaft auRer zum
Zwecke des Handels mit eigenen Aktien

zu kaufen und zu verkaufen. Unter Aufhebung
dieser Ermachtigung fur die Zukunft hat die
Hauptversammlung vom 29. August 2003

den Vorstand gemal § 71 Abs. 1 Nr. 8 AktG
erméchtigt, bis zum 28. Februar 2005 eigene
Aktien der Gesellschaft auBer zum Zwecke des
Handels mit eigenen Aktien zu kaufen und

zu verkaufen. In allen Féllen darf der Erwerb
und die VerdulRerung nur zu Preisen, die den
durchschnittlichen Schlusskurs der Aktie an
der Frankfurter Wertpapierborse an den jeweils
drei vorangegangenen Borsentagen nicht um
mehr als 10% Ubersteigen oder unterschreiten,
erfolgen. Die zeitlichen Befristungen gelten nur
fur den Erwerb, nicht fiir das Halten der Aktien.
Der Bestand der zu diesen Zwecken erworbe-
nen Aktien darf zehn v. H. des Grundkapitals
der Gesellschaft nicht tbersteigen. AuRerdem
ist der Vorstand erméchtigt, die erworbenen
Aktien ohne weiteren Beschluss der Hauptver-
sammlung einzuziehen.

Zum Beginn des Berichtszeitraums hielt die
Gesellschaft 227.514 eigene Aktien mit einem
Gesamtnennbetrag von 227.514,00 EUR. Dies
entsprach einem Anteil am Grundkapital von
1,33%. Aufgrund der erteilten Erméchtigungen
hat der Vorstand Im Berichtszeitraum insgesamt



2.847.983 eigene Aktien erworben. Hiervon
wurden 1.412.834 Aktien zu einem durch-
schnittlichen Kaufpreis von 3,51 EUR je Aktie
vor der im November 2003 erfolgten
Einziehung von 1.563.665 eigenen Aktien
erworben. Die weiteren eigenen Aktien wurden
zu einem durchschnittlichen Kaufpreis von
3,99 EUR je Aktie erworben. Zum Bilanzstich-
tag halt die Gesellschaft insgesamt 1.511.832
eigene Aktien mit einem Gesamtnennbetrag
von EUR 1.511.832,00. Dies entspricht einem
Anteil am Grundkapital in Héhe von 9,75%.

Durch den Ruckkauf eigener Aktien verringert
sich die im Markt befindliche Aktienanzahl. Der
Vorstand hat am 23. Januar 2004 mit Zustim-
mung des Aufsichtsrats beschlossen, von den
insgesamt 1.511.832 eigenen Aktien insgesamt
1.500.000 eigene Aktien einzuziehen und so
das Grundkapital von EUR 15.500.000,00 auf
EUR 14.000.000,00 herabzusetzen. Die Kapital-
herabsetzung wurde durchgefiihrt und am

23. Mérz 2004 im Handelsregister eingetragen.

Genehmigtes Kapital

Der Vorstand ist erméchtigt, mit Zustimmung
des Aufsichtsrats das Grundkapital bis zum
28.10.2004 durch Ausgabe neuer, auf den
Inhaber lautender Stammaktien im Nennbetrag
von jeweils EUR 1,00 — gegen Bareinlagen
und/oder Sacheinlagen einmal oder
mehrmals, insgesamt jedoch um hochstens
EUR 8.531.832,00 — zu erhéhen

(Genehmigtes Kapital gem. §§ 202 ff. AktG).
Grundsétzlich ist den Aktiondren ein Bezugs-
recht einzurdumen. Das Bezugsrecht darf
nur in folgenden Fallen ganz oder teilweise
ausgeschlossen werden:

1. flr Spitzenbetrége;
2. soweit erforderlich, um den Inhabern von

Optionsscheinen ein Optionsrecht in dem

Umfang einzurdumen, wie es ihnen nach
Austibung des Optionsrechts als Aktionér
zustehen wirde;

3. wenn ein Dritter, der nicht Kreditinstitut ist,
die neuen Aktien zeichnet und sichergestellt

ist, dass den Aktiondren ein mittelbares
Bezugsrecht eingerdumt wird;

4. soweit der Nennbetrag der neuen Aktien,
fur die das Bezugsrecht ausgeschlossen
wird, weder insgesamt 10% des im Zeit-
punkt der Ausgabe der neuen Aktien vor-
handenen Grundkapitals nicht Gbersteigt
und der Ausgabebetrag der neuen Aktien

den Borsenpreis nicht wesentlich im Sinne
der §§ 203 Abs. 1 und 2, 186 Abs. 3 Satz 4

AktG unterschreitet;

5. sofern die Kapitalerhdhung gegen
Sacheinlage zum Zweck des Erwerbs von
Unternehmen oder von Beteiligungen an
Unternehmen erfolgen.

Der Vorstand ist erméchtigt, mit Zustimmung
des Aufsichtsrats tiber den Ausschluss
des Bezugsrechts zu entscheiden und

die weiteren Einzelheiten der Kapitalerhohung

festzulegen.

Deutsche Balaton

Aktiengesellschaft

Anhang 25



Bedingtes Kapital |

Im Berichtsjahr wurden aus dem bisherigen
bedingten Kapital keine Optionsrechte
begeben. Auf der Hauptversammlung am
29.10.1999 wurde das Grundkapital der Gesell-
schaft um EUR 4.362.225,00 bedingt erhoht.
Der Vorstand ist ermdchtigt, mit Zustimmung
des Aufsichtsrats bis zum 28.10.2004 Options-
scheine ohne Schuldverschreibung auf
Stammaktien der Deutsche Balaton AG im
Nennbetrag von je EUR 1,00 zu begeben.

Die bedingte Erhchung ist nur insoweit durch-
zufhren, als Inhaber von Optionsscheinen
ohne Schuldverschreibung, zu deren Ausgabe
durch die Hauptversammlung am 29.10.1999
der Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrats
erméchtigt wurde, von ihrem Optionsrecht auf
Aktien der Deutsche Balaton AG Gebrauch
machen. Die neuen Aktien nehmen vom
Beginn des Geschéftsjahres, in dem sie durch
Ausiibung von Optionsrechten entstehen, am
Gewinn teil. Der Vorstand ist erméchtigt, mit
Zustimmung des Aufsichtsrats, die weiteren
Einzelheiten der Durchfihrung der bedingten
Kapitalerh6hung festzulegen.

Bedingtes Kapital 11

Auf der Hauptversammlung am 7.11.2000
wurde das Grundkapital um weitere

EUR 3.569.607,00 eingeteilt in bis

zu 3.569.607 Stiick auf Inhaber lautende
Stammaktien im Nennbetrag von je

EUR 1,00 bedingt erhtht. Die bedingte Kapital-
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erhéhung wird nur insoweit durchgefthrt,

wie die Inhaber von Optionsrechten aus
Optionsschuldverschreibungen, von Options-
scheinen ohne Schuldverschreibungen, von
Genussscheinen mit angefiigten Options-
scheinen oder von Wandlungsrechten aus
Wandelschuldverschreibungen oder Genuss-
scheinen, die von der Deutsche Balaton AG
bis zum 6.11.2005 aufgrund des Erméchti-
gungsbeschlusses der Hauptversammlung vom
7.11.2000 ausgegeben werden, von ihrem
Options- beziehungsweise Wandlungsrecht
Gebrauch machen, oder wie zur Wandlung
verpflichtete Inhaber von Wandelschuldver-
schreibungen, die aufgrund des Erméchtigungs-
beschlusses der Hauptversammlung vom
7.11.2000 von der Deutsche Balaton AG bis
zum 6.11.2005 begeben werden, ihre Pflicht
zur Wandlung erfllen. Die neuen Aktien
nehmen vom Beginn des Geschéftsjahres an,
in dem sie aufgrund der Austibung von Wand-
lungs- bzw. Optionsrechten oder durch
Erfillung von Wandlungspflichten entstehen,
am Gewinn teil. Im Berichtszeitraum wurden
keine diesbezliglichen Schuldtitel ausgegeben.

Bedingtes Kapital Ill

Auf der Hauptversammlung am 7.11.2000
wurde das Grundkapital der Gesellschaft um
bis zu EUR 600.000,00 bedingt erhoht. Die
bedingte Kapitalerhthung wird nur durch
Ausgabe von bis zu 600.000 neuen, auf den
Inhaber lautende Aktien mit einem Nennwert
von EUR 1,00 und mit Gewinnberechtigung ab



Beginn des Geschéftsjahres der Ausgabe und
nur zur Einlésung von Bezugsrechten (im
Folgenden auch ,Aktienoptionen”) durch-
gefthrt, die im Rahmen des auf der Haupt-
versammlung der Deutsche Balaton AG am
7.11.2000 beschlossenen Aktienoptionsplans
der Deutsche Balaton Aktiengesellschaft
(,Aktienoptionsplan”) gewéhrt werden. Der
Ausgabepreis der neuen Aktien entspricht
mindestens dem durchschnittlichen Schluss-
kurs der Aktie der Deutsche Balaton Aktienge-
sellschaft an der Frankfurter Wertpapierborse
wahrend der zehn Handelstage, die dem
Ausgabetag der Aktienoption vorangehen,
mindestens aber dem auf eine Aktie der
Deutsche Balaton Aktiengesellschaft entfallen-
den anteiligen Betrag des Grundkapitals. Der
Aufsichtsrat kann bei Ausgabe der Aktienoption
einen hoheren Ausgabepreis festlegen. Die
bedingte Kapitalerhdhung ist nur insoweit
durchzuftihren, wie im Rahmen des Aktien-
optionsplans aus dem bedingten Kapital
Aktienoptionen ausgegeben werden und

die Inhaber dieser Aktienoptionen hiervon
Gebrauch machen.

Nach dem Aktienoptionsplan sind Mitglieder
des Vorstands der Deutsche Balaton AG

und Mitglieder der Geschéftsfihrung von
Konzern-Unternehmen sowie Mitarbeiter der
Deutsche Balaton AG bezugsberechtigt.

Von dem durch die Hauptversammlung

am 7.11.2000 beschlossenen Mitarbeiteraktien-
optionsplan wurden im Berichtszeitraum keine
Optionen gewdhrt.
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VII. Deutscher Corporate Governance Kodex

Die nachfolgend wiedergegebene Ent-
sprechenserkldarung zum Deutschen

Corporate Governance Kodex geméR § 161
AktG wurde im Geschéftsjahr 2003 abgegeben
und im Internet unter www.dbbh.de zugénglich
gemacht:

,Entsprechenserkldrung geméR § 161 AktG

Vorstand und Aufsichtsrat haben die vom
Bundesministerium der Justiz im amtlichen Teil
des elektronischen Bundesanzeigers bekannt
gemachten Empfehlungen der ,Regierungs-
kommission Deutscher Corporate Governance
Kodex" bisher nicht angewendet und werden
diese bis auf weiteres nicht anwenden.

Der Vorstand sieht die Empfehlungen des
Corporate Governance Kodex auf groRRe
Publikumsgesellschaften mit den entsprechend
komplexen Strukturen zugeschnitten. Eine
ordnungsgemédle Unternehmensfihrung ist
nach Auffassung des Vorstands auch ohne
Anwendung der Empfehlungen des Corporate
Governance Kodex durch die Beachtung

der gesetzlichen Bestimmungen maoglich.

Heidelberg, im Dezember 2003
Deutsche Balaton AG
Vorstand und Aufsichtsrat”

Heidelberg, im April 2004

Der Vorstand

Jurgen Dickemann Dr. Dirk Schellenberger
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Entwicklung des Anlagevermdgens
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Sachanlagevermégen
1. Betriebs- und Geschaftsausstattung

Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen
2. Wertpapiere des Anlagevermdogens

Summe Finanzanlagen

Sachanlagevermégen
1. Betriebs- und Geschéftsausstattung

Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen

2. Wertpapiere des Anlagevermagens

Summe Finanzanlagen

01.01.2003 Zugdnge
EUR EUR

96.681,92 2.643,00
99.547.360,37 3.982.460,25
14.005.319,87 21.740.645,40
113.552.680,24 25.723.105,65
113.649.362,16 25.725.748,65
01.01.2003 Zugédnge
EUR EUR

61.808,92 17.666,40
48.556.360,03 5.585.440,76
0,00 1.279.724,79
48.556.360,03 £.865.165,55
48.618.168,95 6.882.831,95
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Bestatigungsvermerk

Wir haben den Jahresabschluss unter Einbe-
ziehung der Buchfiihrung und den Lagebericht
der Deutsche Balaton Aktiengesellschaft fir
das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis zum

31. Dezember 2003 geprdift. Die Buchfuihrung
und die Aufstellung von Jahresabschluss und
Lagebericht nach den deutschen handelsrecht-
lichen Vorschriften liegen in der Verantwortung
der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft.
Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage

der von uns durchgefuhrten Prifung eine
Beurteilung Gber den Jahresabschluss unter
Einbeziehung der Buchfuihrung und Gber den
Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlussprifung
nach § 317 HGB unter Beachtung der vom
Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestell-
ten deutschen Grundsétze ordnungsméRiger
Abschlussprifung vorgenommen. Danach ist
die Prifung so zu planen und durchzufihren,
dass Unrichtigkeiten und Verstol3e, die sich auf
die Darstellung des durch den Jahresabschluss
unter Beachtung der Grundsatze ordnungs-
maRiger Buchftihrung und durch den
Lagebericht vermittelten Bildes der Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken,
mit hinreichender Sicherheit erkannt werden.
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Bei der Festlegung der Prifungshandlungen
werden die Kenntnisse tber die Geschéfts-
tatigkeit und Uber das wirtschaftliche und
rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie die
Erwartungen tber mogliche Fehler bertick-
sichtigt. Im Rahmen der Prifung werden die
Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen
internen Kontrollsystems sowie Nachweise fiir
die Angaben in Buchfiihrung, Jahresabschluss
und Lagebericht Giberwiegend auf der Basis von
Stichproben beurteilt. Die Prifung umfasst

die Beurteilung der angewandten Bilanzierungs-
grundsétze und der wesentlichen Einschét-
zungen des Vorstands sowie die Wirdigung

der Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses
und des Lageberichts. Wir sind der Auffassung,
dass unsere Prifung eine hinreichend sichere
Grundlage fur unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen
gefuhrt.
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Nach unserer Uberzeugung vermittelt der
Jahresabschluss unter Beachtung der
Grundsatze ordnungsmaliiger Buchfiihrung ein
den tatsachlichen Verhéltnissen entsprechen-
des Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertrags-
lage der Gesellschaft. Der Lagebericht gibt
insgesamt eine zutreffende Vorstellung von der
Lage der Gesellschaft und stellt die Risiken der
kiinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Pfungstadt, den 30. April 2004

Consult & Concept GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Torsten Hammann
Wirtschaftsprufer

Bei Verdffentlichungen oder Weitergabe

des Jahresabschlusses und/oder des Lageberichts

in einer von der bestatigten Fassung

abweichenden Form (einschlieBlich der Ubersetzung
in andere Sprachen) bedarf es zuvor unserer
erneuten Stellungnahme, sofern hierbei

der Bestétigungsvermerk zitiert oder auf unsere
Prafung hingewiesen wird; wir verweisen
insbesondere auf § 328 HGB.

Bestatigungsvermerk 31
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Konzernlagebericht
fiir das Geschaftsjahr 2003

Der fur 2003 von der Bundesregierung
angekundigte Wirtschaftsaufschwung blieb

in dem erhofften Umfang aus. Dennoch
konnte sich der Aktienmarkt erholen;

der DAX legte in 2003 um rund 28% zu
und verfehlte zum Jahresende nur knapp die
Marke von 4000 Punkten.

Umsatz- und Ertragsentwicklung im Konzern

Im letzten Geschéftsjahr erzielten wir Umsatz-
erlose in Hohe von EUR 118,4 Mio. Der daraus
entstandene Rohertrag betrug EUR 6,8 Mio.
Der Erl6s aus dem Verkauf von Finanzanlagen
betrug EUR 4,9 Mio. und ist in den sonstigen
betrieblichen Ertrégen enthalten. Die Wertauf-
holungen im Finanzanlagevermogen betrugen
EUR 0,9 Mio., die Abschreibungen auf Anteile
im Finanzanlagevermdgen EUR 2,2 Mio.

Aus der gesellschaftsrechtlichen Umstrukturie-
rung in der Cornerstone-Gruppe und der damit
verbundenen Léschung zweier Beteiligungs-
gesellschaften entstand ein aullerordentlicher
Verlust aus der Ubernahme der Verlustvortrage
und Jahresverluste dieser Gesellschaften von
EUR 3,9 Mio.

Der erwirtschaftete Jahrestiberschuss betrug
EUR 2,1 Mio.

Vermodgens- und Finanzlage

Das Eigenkapital im Konzern betrug zum
31.12.2003 EUR 82,9 Mio. Darin enthalten ist
der Bilanzgewinn in Hohe von EUR 7,0 Mio.

Im Vergleich zum Vorjahr haben sich die
Investitionen im Finanzanlagevermdgen um
EUR 12,8 Mio., die eigenen Anteile um

EUR 4,6 Mio., die Verbindlichkeiten gegentber
Kreditinstituten um EUR 5,7 Mio. erhoht.

Zentrale Geschéftsfelder

Die Konzerngesellschaften haben im
Berichtszeitraum die Entwicklung ihrer zentralen
Geschéftsfelder

B Private Equity

B Corporate Investments (Beteiligungen
an borsennotierten Gesellschaften)

B Proprietary Trading (Eigenhandel)

weiter fortgesetzt.

Deutsche Balaton
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Private Equity

Die Private Equity-Aktivitdten in Deutschland
blieben im Jahr 2003 mit einem Investitions-
volumen von EUR 2,6 Mrd. nahezu konstant.
Wéhrend der Buy-out-Markt vor allem von
groRen Transaktionen lebt, scheint im Venture
Capital-Markt und hier vor allem im Early-stage-
Bereich der Tiefpunkt im Investitionsgeschehen
durchschritten zu sein.

Fur das Jahr 2004 wird eine Belebung des
Private Equity-Marktes prognostiziert, wenn
auch mit unterschiedlicher Ausprégung in den
einzelnen Marktsegmenten. Der Buy-out-Markt
wird weiterhin durch sehr grolle Transaktionen
dominiert werden. Innerhalb des Venture
Capital-Marktes ist davon auszugehen, dass das
Later-stage-Segment an Volumen zunimmt und
das Early-stage-Segment sich weiter verhalten
entwickelt. Dem Kapitaltiberhang auf der Seite
der Buy-out-Fonds steht insbesondere im
Early-stage-Segment eher Kapitalknappheit
gegeniber.

34

CornerstoneCapital AG

Die CornerstoneCapital AG, Frankfurt am Main,
ist Spezialist fur kleinere und mittlere
Technologie- und technologieorientierte Unter-
nehmen in Deutschland und in der Schweiz.
Der Investmentfokus liegt auf Unternehmen,
die Wachstumskapital suchen oder einen
Management-Buy-Out (MBO) durchfthren.

Die CornerstoneCapital AG hat im Geschafts-
jahr 2003 drei neue Investments getdtigt und
den Verkauf einer Beteiligung vollzogen. Ins-
gesamt schloss die CornerstoneCapital AG das
Geschéftsjahr 2003 mit einem Jahresfehlbetrag
von EUR 5,6 Mio. ab.

Dieser Verlauf der Ergebnisentwicklung ist fur
Private Equity-Gesellschaften nicht untypisch. In
den ersten Jahren stehen den Verwaltungskos-
ten und Wertberichtigungen auf Beteiligungen
keine oder nur geringe Erlése aus dem Verkauf
von Beteiligungen gegenuber, weil die tblichen
Investitionszyklen bei etwa 3—6 Jahren liegen.

Die CornerstoneCapital AG war in 2003 Kom-
plementdrin, ohne einen Kapitalanteil zu halten
und Treugeberin des einzigen Kommanditisten
der I. CornerstoneCapital Institutionals AG &
Co. KG und der CornerstoneCapital Network
AG & Co. KG. Da zum Jahresende 2003 der
Komplementér aus diesen Gesellschaften aus-
schied, wuchsen der CornerstoneCapital AG
als einziger verbleibender Gesellschafterin
samtliche Gesellschaftsanteile an. Somit waren
alle Vermogensgegenstande und Verbindlich-



keiten der vorgenannten AG & Co. KGs in die
Bilanz der CornerstoneCapital AG aufzu-
nehmen. Die bislang nur mittelbar gehaltenen
Beteiligungen werden daher jetzt unmittelbar
von der CornerstoneCapital AG gehalten. Die
bestehenden Verlustvortrage als auch die
Jahresfehlbetrdge 2003 der beiden genannten
Gesellschaften wurden in die Gewinn- und
Verlustrechnung 2003 der CornerstoneCapital
AG aufgenommen. Die Ergebnisse dieser Toch-
tergesellschaften enthalten Abschreibungen auf
Finanzanlagen von EUR 5,5 Mio. sowie einen
Ertrag aus der Stornierung der Vorjahres-
abschreibung von EUR 1,5 Mio. Die Verlust-
tbernahme ist im aul3erordentlichen Aufwand
ausgewiesen.

Das Portfolio der CornerstoneCapital AG
umfasst per 31.03.2004 insgesamt 12 Unter-
nehmen.

Weitere Informationen stellt die Cornerstone-
Capital AG regelmallig auf ihrer Internetprasenz
unter www.cornerstonecapital.de zur Verfigung.

Die CornerstoneCapital AG, Frankfurt, verfugt
per 31.12.2003 Uber ein Eigenkapital in der AG
von rd. EUR 33,3 Mio.

Die CornerstoneCapital erwartet in 2004 erst-
mals ein positives Jahresergebnis.

Deutsche Balaton
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Corporate Investments

Nach den umfangreichen Beteiligungs-
verkdufen in 2002 war der Bereich
bdrsennotierter Beteiligungen in 2003 gepragt
vom weiteren Ausbau unseres Portfolios.

Im Berichtszeitraum haben wir unseren Anteil
an der Beta Systems Software AG, Berlin, auf
mehr als 15% erhoht. Das Software-Unterneh-
men konnte im Geschéftsjahr 2003 mit einem
Umsatz von rd. EUR 55,8 Mio. und einem Jah-
resiiberschuss in Hohe von EUR 3,5 Mio. das
beste Ergebnis der Firmengeschichte erzielen.
Der Hauptversammlung wird vorgeschlagen,
eine Dividendenausschittung in Hohe von
EUR 0,25 pro Aktie zuzlglich einer Sonder-
dividende in Hohe von EUR 0,25 pro Aktie fur
das abgelaufene Geschéftsjahr zu beschlieRen.

Weiter halten wir eine Beteiligung von mehr als
10% an dem ehemaligen Wertpapierhandels-
haus Sputz AG, Dusseldorf. Auch diese Gesell-
schaft konnte in 2003 ein hervorragendes
Jahresergebnis erzielen. Der Jahresiber-
schuss fur das Geschéftsjahr 2003 liegt bei

rd. 19,6 Mio. EUR und das Eigenkapital zum
31.12.2003 bei rd. EUR 61,6 Mio. Die dies-
jéhrige Hauptversammlung hat am 20.04.2004
die Ausschittung einer Dividende in Hohe von
EUR 4,65 je Aktie beschlossen.

In 2003 haben wir eine rd. 0,3%-ige Beteili-
gung an der Buderus AG, Wetzlar, sukzessive
Uber die Bdrse erworben.

Die Dividendeneinnahmen im Berichtszeitraum
belaufen sich auf rd. EUR 2,1 Mio.

Konzernlagebericht
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Sonstige Beteiligungen Eigene Aktien

Die Birkert Wertpapierhandelshaus AG, Zum 31.12.2003 betrug der Bestand an
Frankfurt am Main, erzielte in ihrem Rumpf- eigenen Aktien 1.511.832 (entspricht rd.
geschéftsjahr (01.09.-31.12.2003) einen 9,75% des Grundkapitals). Im November 2003
Jahrestiberschuss in Hohe von rd. TEUR 29 waren bereits 1.563.665 eigene Aktien zu
(1.9.-31.08.2003: TEUR 310). Das Jahres- Lasten des Bilanzgewinns eingezogen worden.
ergebnis fur den Zeitraum vom 1. Januar bis Das Grundkapital hat sich durch die Einziehung
31. Dezember 2003 betrug EUR 0,4 Mio. von EUR 17,1 Mio. auf EUR 15,5 Mio.

Im November 2003 wurde die von der Haupt-  verringert. Einzelheiten hierzu sind im Anhang
versammlung im August 2002 beschlossene zum Jahresabschluss aufgefhrt.
Kapitalerhhung in Hohe von 6.552 TEUR

durchgefihrt, an der die Deutsche Balaton AG

vollumfénglich teilgenommen und neue

Aktien aus der Kapitalerhohung im Wert von

rd. EUR 3,6 Mio. ibernommen hat. Die

Deutsche Balaton AG hatte sich im Vorfeld

der Beschlussfassung verpflichtet, alle nicht

bezogenen Aktien zu erwerben.

Der Vorstand der Birkert Wertpapierhandels-

haus AG rechnet fir das Geschéftsjahr 2004

mit einem positiven Jahresergebnis und

weiteren Schritten auf dem Weg zu einer

angemessenen Kapitalrendite.

Die net.IPO AG, Wiesbaden, erzielte im
Geschéftsjahr einen Jahresiiberschuss in Hohe
von rd. 1,0 Mio. EUR. Das Ergebnis resultiert
im Wesentlichen aus dem Verkauf von
307.031 Aktien der Boursorama S.A., Paris,
wodurch ein Gewinnbeitrag von rund

600 TEUR beigesteuert wurde.

Der Vorstand der net.IPO AG rechnet auch

im Geschéftsjahr 2004 mit einem positiven
Ergebnis.
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Risikobericht

Der Vorstand beobachtet gemaR seinem
gesetzlichen Auftrag mogliche, ,den Fort-
bestand der Gesellschaft geféhrdende Entwick-
lungen” (§ 91 Abs. 2 AktG). Wie jedes andere
Unternehmen ist die Deutsche Balaton AG
einer Vielzahl von Risiken ausgesetzt. Fr das
Unternehmen ist dabei der bewusste Umgang
mit risikorelevanten Geschéftsvorféllen ent-
scheidend. Durch kurze Entscheidungswege ist
sichergestellt, dass risikorelevante Geschéfts-
vorfélle frihzeitig erkannt werden. Risikoma-
nagement ist fir eine Beteiligungsgesellschaft
wie die Deutsche Balaton AG integraler
Bestandteil ihrer Tatigkeit in der Erwerbs-,
Beteiligungs- und Ver&uBerungsphase sowie
bei der Finanzierung. Der Vorstand sieht bei
der Deutsche Balaton AG derzeit keine

,den Fortbestand der Gesellschaft geféhrdende
Entwicklungen”.

Deutsche Balaton
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Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Im Méarz 2004 haben wir mit unserer Betei-
ligung an der W.E.T. Automotive Systems AG,
Odelzhausen, die 5%-Schwelle Uberschritten.
Der Bestand an eigenen Aktien betrdgt zum
31. Mérz 2004 insgesamt 11.832 Aktien
(entspricht rd. 0,08% des Grundkapitals).
1.500.000 Aktien sind im Mérz 2004
eingezogen worden. Hierdurch hat sich

das Grundkapital von EUR 15,5 Mio. auf
EUR 14,0 Mio. verringert.

Im April 2004 hat die Hauptversammlung der
Birkert Wertpapierhandelshaus AG, Frankfurt
am Main, beschlossen, das Grundkapital um rd.
EUR 7,6 Mio. herabzusetzen und so EUR 2,00
je Aktie an die Aktiondre auszuschtten. Die
Auszahlung soll nach Ablauf der gesetzlichen
Wartefrist von sechs Monaten erfolgen.

Aus unserer Beteiligung an der SPUTZ AG,
Dusseldorf, haben wir im April 2004

eine Bruttodividende von insgesamt rd.
EUR 2,9 Mio. bezogen.

Im Mai 2004 soll die Hauptversammlung

der Buderus AG, Wetzlar, tber den Squeeze-
Out entscheiden. Fir den Fall der
Durchftihrung erwarten wir die Realisierung
unserer Beteiligung im laufenden Geschéftsjahr.

Konzernlagebericht
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Ausblick

Inwieweit die Erholung an den Finanzméarkten
im Jahr 2003 von Dauer sein wird ist ange-
sichts der externen Einflisse auf den Kapital-
markt fraglich. Zuletzt die Terroranschldge in
Madrid haben gezeigt, dass nach wie vor
externe Schocks Hoffnungen auf steigende
Aktienkurse kurzfristig zerstoren kdnnen. Auch
die nach wie vor in Deutschland vorherr-
schende Situation hoher Haushaltsdefizite
des Staates und nach wie vor konstant hohe
Arbeitslosenquote darf bei der Beurteilung der
wirtschaftlichen Aussichten keinesfalls aul3er
Acht gelassen werden.

An dem angekindigten Ziel, mittelfristig eine
Eigenkapitalrendite von 15% p.a. zu erzielen,
halten wir fest. Wir weisen jedoch emeut aus-
dricklich darauf hin, dass die Ertrége wie bisher
je nach Realisierung bei Beteiligungsverkdufen
nicht gleichverteilt anfallen und die Verkaufs-
zeitpunkte nicht oder nur schlecht planbar sind.

Unter dem Vorbehalt einer Stabilisierung der
Wirtschaftslage und dem Ausbleiben

externer Schocks erwarten wir fir das laufende
Geschéftsjahr wieder einen Jahrestiberschuss,
der je nach Realisierungsmoglichkeiten unserer
Investitionen und bei positiver Entwicklung

der Konzerunternehmen auch deutlich héher
als im Vorjahr ausfallen kann.

Heidelberg, den 30. April 2004

Der Vorstand

Jurgen Dickemann
Dr. Dirk Schellenberger

Zukunftsgerichtete Aussagen enthalten Risiken

Der vorliegende Geschéftsbericht enthélt verschiedene Aussagen,
die die zukiinftige Entwicklung der Deutschen Balaton AG betref-
fen. Diese Aussagen beruhen sowohl auf Annahmen als auch auf
Schétzungen. Obwohl wir davon iberzeugt sind, dass diese voraus-
schauenden Aussagen realistisch sind, konnen wir hierfar nicht
garantieren; denn unsere Annahmen bergen Risiken und Unsicher-
heiten, die dazu fuhren konnen, dass die tatséchlichen Ergebnisse
wesentlich von den enwarteten abweichen. Griinde hierfar konnen
unter anderem die Schwankungen der Kapitalmarkte, Wechselkurse
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und Zinsen oder grundsétzliche Verdnderungen im wirtschaftlichen
Umfeld sein. Vor dem Hintergrund dieser Ungewissheiten raten
wir dem Leser davon ab, sich zu sehr auf derartige in die Zukunft
gerichtete Aussagen zu verlassen. Wir tbernehmen keinerlei
Verpflichtung, solche zukunftsgerichteten Aussagen fortzuschreiben
oder an zukiinftige Ereignisse oder Entwicklungen anzupassen.



Konzerngewinn- und
Verlustrechnung 2003

IR

20.
21.

22.

23.

Umsatzerlose

sonstige betriebliche Ertrége
Materialaufwand
Personalaufwand

a) Loéhne und Gehalter

b) soziale Abgaben und und Aufwendungen
fiir Altersversorgung

Abschreibungen

a) auf immaterielle Vermogensgegenstande
des Anlagevermégens und Sachanlagen

b) auf Vermdgensgegensténde des Umlaufvermdgens,
soweit diese die in der Kapitalgesellschaft Giblichen
Abschreibungen tberschreiten

Sonstige betriebliche Aufwendungen
Sonstige Zinsen und &hnliche Ertrage
Abschreibungen auf Finanzanlagen und
auf Wertpapiere des Umlaufvermogens
Zinsen und &hnliche Aufwendungen

. Ergebnis der gewohnlichen Geschéftstdtigkeit
. AuBerordentlicher Aufwand

. AuRerordentliches Ergebnis

. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

. Sonstige Steuern

. Jahrestiberschuss

. Gewinnvortrag
. Ertrag aus der Kapitalherabsetzung
. Einstellung in die Kapitalrticklage nach den Vor-

schriften tiber die vereinfachte Kapitalherabsetzung

. Entnahmen aus Gewinnriicklagen

in die Ruicklage fir eigene Aktien

Verlust aus der Einziehung eigener Aktien
Einstellungen in Gewinnriicklagen

a) in die Riicklage fur eigene Aktien
Anderen Gesellschaftern zustehender Gewinn

Bilanzgewinn

2003
Euro

118.434.331,15
6.118.698,65
-111.577.745,23

2002
Euro

44.344.480,88
9.055.999,00
-36.764.451,49

-3.666217,14 -318.742,49
-349.958,63 -16.771,95
-542.640,36 -18.873,28
-433.121,96 -292.224,49

-2.663.461,73 -408.462,39

2.993.003,41 5.491.893,20

-2.200.639,29 -3.813.819,12

-96.422,05 -693.397,35
6.015.826,82 16.565.630,52

-4.022.891,88 0,00

-4,022.891,88 0,00

123.000,00 46.835,41
-1.596,10 -570,29

2.114.338,84

16.611.895,64

15.238.950,43 0,00
1.563.665,00 0,00
-1.563.665,00 0,00
592.566,15 0,00
-5.472.82750 0,00
-5220.377.15 -1372.945.21
-276.221,00 0,00
6.976.429,77 15.238.950,43
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Konzernbilanz zum 31. Dezember 2003

Aktiva 31.12.2003 31.12.2002
Euro Euro
A. Anlagevermogen 46.130.552,18 33.372.878,29
. Immaterielle Vermogensgegenstande
1. Software 15.541,00 35.858,85
2. Firmenwert 823.358,18 1.286.760,00
838.899,18 1.322.618,85
Il Sachanlagen
1. Andere Anlagen, Betriebs-
und Geschéftsausstattung 456.282,78 655.931,07
IIl. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 1.668.383,25 1.730.513,01
2. Beteiligungen 4.178.813,90 3.445.940,72
3. Ausleihungen an Unternehmen mit denen ein 315.743,05 12.212.552,77
Beteiligungsverhaltnis besteht
4. Wertpapiere des Anlagevermégens 38.672.430,02 14.005.321,87
44.835.370,22 31.394.32837
B. Umlaufvermégen 45.051.419,46 53.567.490,20
. Forderungen und
sonstige Vlermogensgegenstande
1. Forderungen aus Lieferung und Leistungen 53.704,73 0,00
2. Sonstige Vermogensgegenstande 5.123.203,67 7.865.638,37
5.176.908,40 7.865.638,37
Il. Wertpapiere
1. Eigene Anteile 6.000.756,21 1.372.945,21
2. Sonstige Wertpapiere 14.998.098,71 13.454.104,77
20.998.854,92 14.827.049,98

[Il. Kassenbestand und
Guthaben bei Kreditinstituten

C. Rechnungsabgrenzungsposten

18.875.656,14
25.138,32

30.874.801,85
21.572,67

Bilanzsumme

91.207.109,96

86.961.941,16
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Passiva

A. Eigenkapital
. Gezeichnetes Kapital
(bedingtes Kapital 8.531.832,00 Euro)
Il. Kapitalricklage
IIl. Gewinnriicklagen
1. Rucklage fur eigene Anteile
IV. Bilanzgewinn
V. Ausgleichsposten fur Anteile fremder Gesellschafter

VI. Unterschiedsbetrag aus der Kapitalkonsolidierung

B. Korrekturposten zum Eigenkapital

C. Riickstellungen

1. Sonstige Rckstellungen

D. Verbindlichkeiten

1. Verbindlichkeiten gegentber
Kreditinstituten

2. Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen

3. Verbindlichkeiten gegentiber
verbundenen Unternehmen

4. Sonstige Verbindlichkeiten

Bilanzsumme
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Konzernanhang

zum Jahresabschluss auf den 31.12.2003

I.  Anwendung der Vorschriften

Der Jahresabschluss fir das Geschaftsjahr vom
1. Januar bis zum 31. Dezember 2003 der
Deutsche Balaton Aktiengesellschaft, der
Konzernabschluss und die Jahresabschlisse
der in den Konzernabschluss einbezogenen
Konzerngesellschaften wurden nach den
Vorschriften des HGB und des AktG aufgestellt.
Die Gliederung der Bilanz und der Gewinn-
und Verlustrechnung fur das Geschéftsjahr
2003 entspricht grundsétzlich den Vorschriften
der §§ 266 Abs. 2 und Abs. 3 und 275 HGB.
Mogliche Zusammenfassungen nach § 265
Abs. 7 HGB wurden nicht vorgenommen.

Da fur das Geschéftsjahr eine Verschieden-
artigkeit der Geschéftsbereiche in der Deutsche
Balaton Aktiengesellschaft hinsichtlich der
Produkte nicht besteht, ist eine Unterscheidung
wirtschaftlicher Teilbereiche (Segmente) nicht
gegeben.

Il. Konsolidierungskreis

Der Konsolidierungskreis umfasst die Deutsche
Balaton Aktiengesellschaft, Wiesbaden, die
net.IPO Aktiengesellschaft, Wiesbaden, die
Birkert Wertpapierhandelshaus AG, Frankfurt
am Main und die CornerstoneCapital AG,
Frankfurt am Main. Der in den Konzern-
abschluss einbezogene Abschluss der Birkert
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Wertpapierhandelshaus AG, Frankfurt am Main
umfasst den Zeitraum Januar bis Dezember
2003. Die Birkert Wertpapierhandelshaus AG,
Frankfurt am Main hat ihren Bilanzstichtag vom
31. August auf den 31. Dezember verlegt,
wodurch ein Rumpfgeschéftsjahr, das den
Zeitraum vom 1. September bis 31. Dezember
2003 umfasst, entstand.

Die Hungagent Rt,, Budapest, Ungamn, und die
indirekten Beteiligungen G7 Leasing GmbH,
Heidelberg, CornerstoneCapital Management
GmbH, CornerstoneCapital Beteiligungen
GmbH, II. CornerstoneCapital Institutionals

AG & Co. KG, alle Frankfurt am Main, und die
BNS Software AG, Meerbusch wurden geméR
§ 296 (2) HGB nicht in den Konzernabschluss
mit einbezogen.

Eine anteilsméRige Konsolidierung nach § 310
HGB bzw. eine Konsolidierung assoziierter
Unternehmen nach § 311 HGB war wegen
Unwesentlichkeit der Beteiligungen auf

die Vermogen-, Finanz- und Ertragslage nicht

vorzunehmen.

lll. Konsolidierungsgrundsatze

Die Kapitalkonsolidierung wird bei allen
Gesellschaften nach der Buchwertmethode
vorgenommen. Dabei werden die Buch-

werte der Beteiligungen mit dem Konzernanteil



am Eigenkapital zum Zeitpunkt der Erst-
konsolidierung verrechnet. Ein sich
ergebender Unterschiedsbetrag wird den
Vermagensgegenstanden und Schulden
insoweit zugerechnet, als deren Zeitwert vom
Buchwert abweicht. Ein verbleibender aktivi-
scher Unterschiedsbetrag wird als Firmenwert
ausgewiesen und Uber die voraussichtliche
Nutzungsdauer planmalig abgeschrieben.
Passivische Unterschiedsbetrége werden

je nach ihrem Charakter in den Ricklagen oder
in den Ruckstellungen ausgewiesen.

Durch den Vergleich des Eigenkapitals des
Tochterunternehmens Birkert Wertpapier-
handelshaus AG mit dem Ansatz der
Beteiligung bei der Deutsche Balaton
Aktiengesellschaft entstand ein aktivischer
Unterschiedsbetrag mit Firmenwertcharakter
von TEUR 1.287. Dieser wird ab dem Jahr
2003 Uber den Zeitraum einer voraussicht-
lichen Nutzung von vier Jahren abgeschrieben.

Durch den Vergleich des Eigenkapitals des
Tochterunternehmens net.IPO AG, Frankfurt,
mit dem Ansatz der Beteiligung bei der
Deutsche Balaton Aktiengesellschaft entstand
ein passivischer Unterschiedsbetrag aus der
Kapitalkonsolidierung, der innerhalb des Eigen-
kapitals gesondert ausgewiesen wird.

Die nicht dem Mutterunternehmen Deutsche
Balaton Aktiengesellschaft zustehenden An-
teile am Eigenkapital der Tochterunternehmen

Deutsche Balaton
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werden in dem ,Ausgleichsposten flr Anteile
anderer Gesellschafter” innerhalb des Eigen-
kapitals ausgewiesen.

Durch die Einziehung eigener Aktien bei
der Deutsche Balaton Aktiengesellschaft waren
andere Gewinnrticklagen zu bilden.

Wechselseitige Forderungen und Verbindlich-
keiten zwischen den in den Konzernabschluss
einbezogenen Unternehmen wurden gegen-
einander aufgerechnet. Der sich dabei
ergebende Unterschiedsbetrag wird in der
Position ,Korrekturposten zum Eigenkapital”
ausgewiesen.

Die Gewinn- und Verlustrechnung wird nach
dem Gesamtkostenverfahren aufgestellt. Um
den Besonderheiten des Wertpapierhandels-
geschéftes Rechnung zu tragen, haben wir

die Posten ,Einsatz von Wertpapieren” und
,Provisionen” wie ,Materialaufwand” eingestellt.

IV. Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Die Jahresabschlisse der in den Konzern-
abschluss einbezogenen Unternehmen
werden nach einheitlichen Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden aufgestellt.

Die Sachanlagen werden mit den Anschaf-
fungskosten abzlglich planméRiger linearer
Abschreibungen unter Berticksichtigung von
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§ 253 Abs. 2 Satz 3 HGB bewertet. Von den
Verglinstigungsvorschriften des Abschnittes

44 Abs. 2 EStR wird Gebrauch gemacht. Die
geringwertigen Wirtschaftsgiiter werden
grundsatzlich im Zugangsjahr im Bruttoanlagen-
spiegel als Abgang ausgewiesen.

Finanzanlagen sind mit den Anschaffungskos-
ten unter Anwendung des Niederstwertprinzips
bilanziert, wie es fur Kapitalgesellschaften vor-
geschrieben ist. Beztiglich des Wertaufholungs-
gebotes fir Abschreibungen gemal} § 253
Abs. 2 Satz 3 HGB bei Vermdogensgegen-
standen des Anlagevermdogens, deren Griinde
inzwischen entfallen sind, wurden teilweise
Wertaufholungen vorgenommen. Unnotierte
Beteiligungen, deren beizulegender Wert

unter den Anschaffungskosten lag, wurden auf
diesen Wert abgeschrieben.

Forderungen und sonstige Vermogensgegen-
stande werden mit dem Nennwert oder dem
am Bilanzstichtag niedrigeren beizulegenden
Wert bewertet.

Wertpapiere des Umlaufvermdgens, die auch
die eigenen Anteile umfassen, werden nach
der steuerlichen Durchschnittswertmethode
(inkl. Nebenkosten) unter Beachtung des
strengen Niederstwertprinzips bilanziert;
maligeblich ist der Marktpreis am Bilanz-
stichtag. Analog zum Finanzanlagevermogen
wurde auch bei den Wertpapieren des
Umlaufvermdgens teilweise eine Wertauf-

44

holung vorgenommen. Unnotierte Beteili-
gungen, deren beizulegender Wert am
Abschlussstichtag unter den Anschaffungskos-
ten lag, wurden auf diesen Wert abgeschrieben.

Unter den Gewinnriicklagen wird eine Ruicklage
fur die erworbenen eigene Anteile ausge-
wiesen, die dem Bilanzwert der unter den
Wertpapieren des Umlaufvermogens aus-
gewiesenen eigenen Anteilen entspricht.

Die sonstigen Ruickstellungen werden in Hohe
des Betrages angesetzt, der nach verninftiger
kaufménnischer Beurteilung notwendig ist.

Verbindlichkeiten werden mit dem Riick-
zahlungsbetrag angesetzt.

Fremdwahrungsforderungen und -verbindlich-
keiten sind zum Kurs am Transaktionstag in
Euro bewertet; zum Bilanzstichtag wurde das
Niederst- bzw. Hochstwertprinzip beachtet.

V. Angaben zur Bilanz
und zur Gewinn- und Verlustrechnung

Die Aufgliederung der einzelnen Posten
des Anlagevermdgens ist in der Anlage zum
Anhang dargestellt.

Zum Bilanzstichtag bestehen Darlehensfor-
derungen in Héhe von insgesamt TEUR 290
gegentber den beiden Vorsténden, deren



Laufzeit auf die Dauer des Anstellungsvertrages

befristet ist. Es bestehen keine Forderungen
und sonstigen Vermogensgegenstdnde mit
einer Laufzeit von mehr als funf Jahren.
Bestehende Einzelrisiken bei Forderungen
wurden durch Abwertungen beriicksichtigt.

In die Kapitalriicklage wurde im Berichtszeit-
raum gem. § 237 Abs. 5 AktG ein Betrag

in Hohe des aus der Aktieneinziehung
resultierenden Kapitalherabsetzungsbetrages
(EUR 1.563.665,00) eingestellt.

Die sonstigen Ruckstellungen enthalten im

Wesentlichen Ruickstellungen fur ausstehenden
Urlaub, Rechts- und Beratungskosten, Aufsichts-

ratsverglitungen sowie Kosten fur Erstellung
und Prifung des Jahresabschlusses.

Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten
bestehen in einem Umfang von TEUR 6.999
(Vorjahr TEUR 1.260).

Samtliche Verbindlichkeiten haben eine
Restlaufzeit bis zu einem Jahr.
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V1. Anteilsbesitz gemaB § 285 Nr. 11 HGB
Beteiligungen, bei denen eine Anteilsquote von mindestens 20% besteht:

Name und Sitz der Gesellschaft Stamm- Eigen- Jahres- Anteil
kapital kapital ergebnis
TEUR TEUR TEUR
at. Umwelttechnik GmbH 25 -74 -1.041 43%
Saarlouis
Betty Holding AG 100 265 -29 20%
Zug, Schweiz
BNS Software AG 111 395 -2.064 85%
Meerbusch
CornerstoneCapital Management GmbH 25 22 0 100%
Frankfurt am Main
CornerstoneCapital Beteiligungen GmbH 25 50 1.572 100%
Frankfurt am Main
Fast Video Security AG 552 1.286 127 26%
Huenenberg, Schweiz
G7 Leasing GmbH 25 33 -9 100%
Heidelberg
Hungagent Rt. 1.707 2.997 464 89%

Poméz (Stammkapital 448 MHUF)

Index.hu 492 777 -1.061 25%
Budapest (Stammkapital 116.291 THUF)

interActive Systems Gesellschaft fur 69 434 74 20%
interaktive Medien mbH, Marburg/Lahn

Nanofilm Technologie GmbH 81 945 -810 30%
Géttingen

Novotrade Rt Budapest, 3.801 5.262 -69 28%
Ungarn (Stammkapital 998 MHUF)

SchmitterGroup AG 2.800 11.154 -1.257 25%
Thiingen
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Beteiligungen an borsennotierten Gesellschaften, bei denen eine Anteilsquote
von mindestens 5% besteht:

Name und Sitz der Gesellschaft

Beta Systems AG

Berlin

Spttz AG

Dusseldorf

Utimaco Safeware AG
Oberursel

PC Spezialist Franchise AG
Bielefeld

Anmerkung:

« Die Angaben des Eigenkapitals und des letzten Jahres- « Die in den Konzermabschluss einbezogene Tochter-
ergebnisses bei den borsennotierten Gesellschaften sind gesellschaft CornerstoneCapital AG, Frankfurt am Main, ist
Konzernangaben. Die Abschlisse der Utimaco Safeware verwaltende Komplementarin ohne Kapitaleinlage an der
AG und der PC Spezialist Franchise AG wurden nach Il. CornerstoneCapital Institutionals AG & Co. KG, Frankfurt
den Vorschriften des International Accounting Standards am Main. Die Kommanditanteile in Hohe von TEUR 50
Board (IASB), London erstellt. werden jeweils treuhdnderisch fiir die CornerstoneCapital

+ Das Stammkapital der Utimaco Safeware AG bezieht AG gehalten. Der Jahresfehlbetrag dieser Personengesell-
sich auf den 31.12.2003, die Angaben zum Eigenkapital schaft betrug TEUR 42.
und zum Jahresergebnis auf den Bilanzstichtag des + Die Angaben bei Indexhu beziehen sich auf das Vorjahr.
Konzerns vom 30. Juni 2003. Die Beteiligung wurde in 2004 verkauft.

+ Angaben zu ausléndischen Gesellschaften sind
unter Berticksichtigung des am Bilanzstichtag aktuellen
Umrechnungskurs in Euro angeben.
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VI. Sonstige Angaben Hohe von insgesamt TEUR 471 zu einem Zins-
satz von anfanglich 5,5% gewahrt, der jahrlich

Die Bezlige des Vorstandes der Deutsche abhéngig dem EURIBOR angepasst wird. Im
Balaton AG betrugen im Geschéftsjahr 2003 abgelaufenen Geschéftsjahr wurden die beiden
TEUR 202 und die des Aufsichtsrats der Darlehen in Hohe von insgesamt TEUR 100
Deutsche Balaton AG TEUR 17. teilweise getilgt und belaufen sich zum Bilanz-
Den Vorsténden der Deutsche Balaton AG stichtag auf TEUR 290.

wurden im Jahr 2001 langfristige Darlehen in

Mitglieder der Organe Deutsche Balaton AG im Geschéftsjahr 2003 waren:

Vorstand der Deutsche Balaton Aktiengesellschaft

Jiirgen Dickemann, Heidelberg Mitglied im Aufsichtsrat folgender Gesellschaften:
Vorstand der net.IPO AG, Wiesbaden B Birkert Wertpapierhandelshaus AG,
Frankfurt am Main (Vors.)
B CornerstoneCapital AG, Frankfurt am Main
(stellv. Vors.)
Dr. Dirk Schellenberger, Aschaffenburg
Vorstand der Birkert Wertpapierhandelshaus AG,
Frankfurt am Main

Aufsichtsrat der Deutsche Balaton Aktiengesellschaft

Dr. Markus Elsésser, Hennef Mitglied im Aufsichtsrat folgender Gesellschaften:
Aufsichtsratsvorsitzender B netIPO AG, Wiesbaden (Vors.)
Kaufmann B Birkert Wertpapierhandelshaus AG (stellv. Vors.)
B TMAC Telemedia Holding AG, Dissseldorf
(Vors.)

B Fiducia Treuhand AG, Bonn (stellv. Vors.)
M MedCon Health Contents AG, KéIn
Thomas Zours, Heidelberg
stellv. Aufsichtsratsvorsitzender

Kaufmann
Dipl.-Kfm. Philip Andreas Hornig, Mannheim Mitglied im Aufsichtsrat folgender Gesellschaften:
Wirtschaftspriifer B vV Beteiligungen AG, Heidelberg (Vors.)

B CornerstoneCapital AG, Frankfurt am Main



Im Berichtsjahr wurden im Konzern neben dem
Vorstand 35 (im Vj. 36) Mitarbeiter beschéftigt.

Zum Bilanzstichtag waren die Wertpapier-
depots den Banken in bankiblichem Umfang
verpfandet.

Weiterhin bestehen sonstige finanzielle
Verpflichtungen aus Mietvertrdgen in Hohe von
insgesamt TEUR 1.878.

Bei der CornerstoneCapital AG bestehen

zum Bilanzstichtag aul3erdem Einzahlungsver-
pflichtungen bei verbundenen Unternehmen
in Hohe von TEUR 50 aus ihrer Stellung als
Treuhédnderin eines KG-Anteils sowie bedingte
Einzahlungsverpflichtungen bei Portfolio-Unter-
nehmen aus einem bestehenden Rahmen-
vertrag in Hohe von insgesamt TCHF 1.530
(rd. TEUR 986), die in Abhéngigkeit von
vereinbarten Milestones in 2004 féllig werden
kénnen. Durch eine im Mérz 2004 erfolgte
Abéanderung des Rahmenvertrages erhéhte
sich diese Gesamteinzahlungsverpflichtung auf
rd. TEUR 994.

Sémtliche von der CornerstoneCapital AG bis-
lang in der I. CornerstoneCapital Institutionals
AG & Co. KG und der CornerstoneCapital
Network AG & Co. KG. mittelbar gehaltenen
Beteiligungen wurden im Verlauf des Berichts-
zeitraumes in unmittelbare Beteiligungen
Ubergefiihrt. Hierzu ibernahm die Cornerstone-
Capital AG alle Vermogensgegensténde und

Verbindlichkeiten dieser Gesellschaften. Die

bei diesen Gesellschaften bestehenden Verlust-
vortrage und Jahresfehlbetrage 2003 sind

im aulerordentlichen Aufwand von insgesamt
EUR 4,0 Mio. mit EUR 3,9 Mio. enthalten.

Das Gezeichnete Kapital der Gesellschaft
betrégt EUR 15.500.000,00. Es ist eingeteilt
in 15.500.000 Inhaber-Stammaktien im
Nennbetrag zu je EUR 1,00.

Das Grundkapital wurde im November 2003
durch Einziehung von insgesamt 1.563.665
Aktien von EUR 17.063.665,00 auf

EUR 15.500.000,00 herabgesetzt. Die Ein-
ziehung erfolgte zu Lasten des Bilanzgewinns.
Mit der Einziehung der Aktien erhohte sich
die Kapitalricklage um den Nennbetrag der
eingezogenen Aktien (1.563.665,00 EUR).

Deutscher Corporate Governance Kodex

Fur die Deutsche Balaton AG wurde die Ent-
sprechenserklarung zum Deutschen Corporate
Governance Kodex gemall § 161 AktG im
Geschéftsjahr 2003 abgegeben und im Internet
unter www.dbbh.de zugénglich gemacht.

Heidelberg, 30. April 2004

Der Vorstand

Jurgen Dickemann Dr. Dirk Schellenberger
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Entwicklung des Anlagevermdgens im Konzern

Historische Anschaffungskosten

. Immaterielle Vermogensgegenstande
1. Software
2. Geschafts- oder Firmenwert

Il. Sachanlagevermédgen
1. Betriebs- und Geschéftsausstattung
2. Technische Anlagen und Maschinen

Ill. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen
2. Beteiligungen
3. Ausleihungen
4. Wertpapiere des Anlagevermagens

Summe Finanzanlagen

01.01.2003 Zuginge
EUR EUR
77.354,44 0,00
1.286.760,00 0,00
1364.114,44 0,00
1.889.481,29 70.393 44
0,00 47.685,26
1.889.481,29 118.078,70
50.286.873,04 37.870,25
15.222.352,67 502.923,50
12212.552,77 0,00
14.843.060,99 28.564.074,87
92.564.839,47 29.104.868,62
95.818.435,20 29.222.94732

01.01.2003 Zugdnge Zugédnge aus
EUR EUR Anwachsung
. Immaterielle Vermdgensgegenstiande
1. Software 41.495,59 20.317,85 0,00
2. Geschéfts- oder Firmenwert 0,00 274.45272 0,00
41.495,59 294.770,57 0,00
Il. Sachanlagevermégen
1. Betriebs- und Geschaftsausstattung 1.233.550,22 247.869,79 0,00
2. Technische Anlagen und Maschinen 0,00 4.769,26 0,00
1.233.550,22 252.639,05 0,00
lll. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 48.556.360,03 0,00 0,00
2. Beteiligungen 11.776.411,95 920.490,50 7.191.015,00
3. Ausleihungen 0,00 0,00 0,00
4. \Wertpapiere des Anlagevermogens 837.739,12 1.279.724,79 0,00
Summe Finanzanlagen 61.170.511,10 2.200.215,29 7.191.015,00
62.445.556,91 2.747.624,91 7.191.015,00
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Konzern-Eigenkapitalspiegel zum 31. Dezember 2003

Stand 31. Dezember 2002

Kapitalherabsetzung DBBH
Erwerb eigener Anteile

Verdulerung eigener Anteile
durch Tochterunternehmen

Zukauf von Anteilen an Tochterunternehmen

VerduBerung von Anteilen
an Tochterunternehmen

Verlust aus der Einziehung eigener Aktien
- bei dem Mutterunternehmen

Kapitalherabsetzung bei Tochterunternehmen

Kapitalerhohung bei Tochterunternehmen
- Zugang zum gezeichneten Kapital
- Zugang zur Kapitalriicklage

Konzem-Jahresergebnis

Mutterunternehmen

Kapital-
riicklage

Stamm-
aktien

EUR EUR

17.063.665 44.698.724

-1.563.665 1.563.665

Stand 31. Dezember 2003

15.500.000 46.262.389
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Unterschieds- . : eigene Anteile, kumuliertes
Bilanzgewinn o . L
SEHelE emdl oerily Eigenkapital i o Eigenkapital Eigenkapital
der Kapital- 8¢ Einziehung genkap heitenkapital Konzern- gentap gentap
: Konzernbilanz : . :
konsoliderung bestimmt sind ergebnis
EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR
531.344 15.238.950 1.372.945 78.905.628 4.559.282 0 4.559.282 83.464.910
0 0 0 0 0 0 0 0
0 -5.220.377 5.220.377 0 0 0 0 0
0 592.566 -592.566 0 0 0 0 0
0 0 0 0 -1.033.465 0 -1.033.465 -1.033.465
0 0 0 0 890.167 0 890.167 890.167
0 -5.472.828 0 -5.472.828 0 0 0 -5.472.828
0 0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 2.254.506 0 2.254.506 2.254.506
0 0 0 0 676.352 0 676.352 676.352
0 1.838.119 0 1.838.119 276.221 0 276.221 2.114.340
531.344 6.976.430 6.000.756 75.270.919 1.623.064 0 1.623.064 82.893.982
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Konzern-Kapitalflussrechnung

Konzern-Jahresiiberschuss

Abschreibungen des Anlagevermégens

Abschreibungen des Sachanlagevermogens und der immateriellen
Vermogensgegensténde

Abnahme bzw. Zunahme der Aktiva
Abnahme der Forderungen, der sonstigen Vermogens-

gegenstande und des Rechnungsabgrenzungspostens

Zunahme des Bestands Wertpapiere
Zunahme des Bestands eigener Aktien

Zunahme bzw. Abnahme der Passiva
Erh6hung der Riickstellungen
Verminderung der Verbindlichkeiten gegentiber verbundenen Unterehmen
Verminderung der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
Verminderung der tbrigen Verbindlichkeiten

Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit

Investitionen in das Sachanlagevermagen
Investitionen in das Finanzanlagevermagen
Zugdnge aus Anwachsungen
Wertaufholungen im Finanzanlagevermagen
Buchwertabgénge Finanzanlagevermégen
Buchwertabgénge Sachanlagevermégen und
immaterielle Vermogensgegensténde

Cashflow aus Investitionstatigkeit

Verminderung der Verbindlichkeiten ggi. Kreditinstituten
Erhohung der Riicklage fiir Eigene Aktien
Mittelverénderung aus sonstigem Kapital

Cashflow aus Finanzierungstatigkeit

Summe

Finanzmittelbestand am Anfang der Periode
Finanzmittelbestand am Ende der Periode

Summe
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2003
TEUR

2.114

2.200

548

2.685
-1.544
-4.628

175
-100
-770
-228

452

-118
-29.105
-3.822
-943
18.229

254
-15.505

5.739
-5.473
2.788

3.054

-11.999

30.875
18.876




Bestatigungsvermerk

Wir haben den von der Deutsche Balaton
Aktiengesellschaft aufgestellten Konzern-
abschluss und ihren Bericht tber die Lage

des Konzerns fir das Geschéftsjahr vom

1. Januar bis zum 31. Dezember 2003 geprift.
Die Buchfiihrung und die Aufstellung des
Konzernabschlusses sowie des Berichts tiber
die Lage des Konzerns nach den deutschen
handelsrechtlichen Vorschriften liegen in der
Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der
Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der
Grundlage der von uns durchgefthrten Prifung
eine Beurteilung Uber den Konzernabschluss
unter Einbeziehung der Buchftihrung und

Uber den Bericht tber die Lage des Konzerns
abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlusspriifung
nach § 317 HGB unter Beachtung der vom
Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestell-
ten deutschen Grundsétze ordnungsméRiger
Abschlusspriifung vorgenommen. Danach ist
die Prufung so zu planen und durchzufiihren,
dass Unrichtigkeiten und Versté(3e, die sich auf
die Darstellung des durch den Konzern-
abschluss unter Beachtung der Grundséatze
ordnungsmalSiger Buchftihrung und durch
den Bericht Uber die Lage des Konzerns
vermittelten Bildes der Vermogens-, Finanz-
und Ertragslage wesentlich auswirken,

mit hinreichender Sicherheit erkannt werden.

Bei der Festlegung der Prifungshandlungen
werden die Kenntnisse tber die Geschéfts-
tatigkeit und Uber das wirtschaftliche und
rechtliche Umfeld des Konzerns sowie die
Erwartungen tber mogliche Fehler bertck-
sichtigt. Im Rahmen der Priifung werden die
Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen
internen Kontrollsystems sowie Nachweise fur
die Angaben in Buchfiihrung und Konzermn-
abschluss und in dem Bericht tber die Lage
des Konzerns iberwiegend auf der Basis von
Stichproben beurteilt. Die Priifung umfasst die
Beurteilung der angewandten Bilanzierungs-
und Konsolidierungsgrundsétze und der wesent-
lichen Einschatzungen des Vorstands sowie
die Wurdigung der Gesamtdarstellung des
Konzernabschlusses und des Berichts tber die
Lage des Konzerns. Wir sind der Auffassung,
dass unsere Prifung eine hinreichend sichere
Grundlage fur unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen
gefthrt.
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Nach unserer Uberzeugung vermittelt der
Konzernabschluss unter Beachtung der Grund-
satze ordnungsmaéRiger Buchfihrung ein den
tatséchlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild
der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des
Konzerns. Der Bericht Uber die Lage des
Konzerns gibt insgesamt eine zutreffende
Vorstellung von der Lage des Konzerns und
stellt die Risiken der kiinftigen Entwicklung
zutreffend dar.

Pfungstadt, den 7. Mai 2004

Consult & Concept GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Torsten Hammann
Wirtschaftsprufer

Bei Veroffentlichungen oder Weitergabe

des Jahresabschlusses und/oder des Lageberichts

in einer von der bestétigten Fassung

abweichenden Form (einschlieBlich der Ubersetzung
in andere Sprachen) bedarf es zuvor unserer
erneuten Stellungnahme, sofern hierbei

der Bestétigungsvermerk zitiert oder auf unsere
Priifung hingewiesen wird; wir verweisen
insbesondere auf § 328 HGB.
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Bericht des Aufsichtsrats

Der Aufsichtsrat hat wahrend des Geschéfts-
jahres 2003 die Entwicklung der Deutsche
Balaton AG aktiv begleitet und untersttzt.
Er wurde hierzu vom Vorstand laufend

tber den aktuellen Stand und die Lage der
Gesellschaft unterrichtet.

Der Aufsichtsrat hat im Geschaftsjahr 2003
insgesamt zwolf Sitzungen abgehalten. Dabei
bildete, wie in den Vorjahren, die Geschéfts-
politik des Vorstands und die Kontrolle der
Geschéftsfihrungsmalnahmen den Schwer-
punkt der Beratungen. In Informations- und
Beratungsgesprachen zwischen den Mitgliedern
von Vorstand und Aufsichtsrat fand auch auRer-
halb der Sitzungen laufend ein Informations-
austausch statt.

Der Vorstand hat entsprechend seiner gesetz-
lichen Aufgabe den Jahresabschluss zum
31.12.2003 nebst Lagebericht aufgestellt und
dem Aufsichtsrat vorgelegt. Aullerdem hat der
Vorstand zum 31.12.2003 den Konzernab-
schluss nebst Konzernlagebericht aufgestellt.
Mit der Prifung des Jahresabschlusses fuir
das vom 01.01. bis 31.12.2003 dauernde
Geschéftsjahr hat der Aufsichtsrat die von der
Hauptversammlung am 29.08.2003 fur das
Geschéftsjahr 2003 zum Wirtschaftsprifer
gewdhlte Consult & Concept GmbH, Wirt-
schaftsprifungsgesellschaft, Pfungstadt,
beauftragt. Da die Hauptversammlung fur

die Prufung des Konzernabschlusses keinen

Deutsche Balaton

Aktiengesellschaft

anderen Priifer bestellt hat, hat der Aufsichtsrat
aufgrund der Regelung des § 318 Abs. 2

Satz 1 HGB die Consult & Concept Wirtschafts-
prifungsgesellschaft GmbH, Pfungstadt,

auch mit der Prifung des Konzernabschlusses
fur das Geschéftsjahr 2003 beauftragt.

Die Consult & Concept GmbH, Wirtschafts-
prifungsgesellschaft, Pfungstadt, hat den
Jahresabschluss sowie den Konzernabschluss
zum 31.12.2003 nebst den dazugehdorigen
Lageberichten geprift und mit dem uneinge-
schrankten Bestatigungsvermerk versehen.

Den Aufsichtsratsmitgliedern wurden die
Jahresabschlussunterlagen, die Konzern-
abschlussunterlagen und Prifberichte ausge-
handigt. Der Aufsichtsrat hat in seiner Sitzung
vom 07.05.2004 den Jahresabschluss nebst
Lagebericht, den Vorschlag des Vorstands tber
die Verwendung des Bilanzgewinns und den
Konzernabschluss nebst Lagebericht fur die
Deutsche Balaton AG jeweils unter Einbezie-
hung der Buchfthrung erértert und gepruft. Der
Abschlusspriifer nahm an dieser Sitzung des
Aufsichtsrats teil und berichtete dem Aufsichts-
rat iber die wesentlichen Ergebnisse seiner
Prifung.

Bericht des Aufsichtsrat
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Die Prufung des Jahresabschlusses, des
Konzernabschlusses sowie der Lageberichte
fur die Gesellschaft und den Konzern, hat zu
keinen Einwendungen gefthrt. Der Aufsichtsrat
hat den gepriften Jahresabschluss sowie den
Konzernabschluss einschlieBlich der jeweiligen
Lageberichte der Deutsche Balaton AG in
seiner Sitzung vom 07.05.2004 gebilligt. Damit
ist der Jahresabschluss der Deutsche Balaton
AG festgestellt. Dem Vorschlag des Vorstands,
den Bilanzgewinn auf neue Rechnung vorzu-
tragen, stimmen wir zu.

Heidelberg, den 07. Mai 2004

Dr. Markus Elsésser
Vorsitzender des Aufsichtsrats
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Deutsche Balaton AG

WeberstraRe 1, 69120 Heidelberg

Telefon  +49 (0) 6221 64924-0

Telefax  +49 (0) 6221 64924-24
Internet  hitp://www.deutsche-balaton.de
eMail  info@deutsche-balaton.de
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Borsenkiirzel BBH
Bérsennotiz Frankfurt (Geregelter Markt), Berlin,
Dusseldorf, Hamburg, Miinchen, Stuttgart

Reuters ,BBHG.F", ,BBHG.BE", ,BBHC.D,
,BBHG.HA", ,.BBHG.MU", ,BBHGC.SG"

Bloomberg ,BBH GR"
Samtliche Unternehmensinformationen der
Deutsche Balaton AG stehen lhnen zeitnah

im Internet zur Verfligung:

B http://www.deutsche-balaton.de
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