Bericht des Aufsichtsrats an die Hauptversammlung

.Sehr geehrte Aktionare der Deutsche Balaton Aktiengesellschaft,

der Aufsichtsrat hat im Geschéftsjahr 2010 die ihm nach Gesetz und Satzung obliegenden Pflichten und
Aufgaben wahrgenommen und sich wihrend des Geschaftsjahres 2010 mit der wirtschaftlichen und
finanziellen Lage der Gesellschaft befasst. Er hat den Vorstand auRerdem bei der Geschaftsfihrung
Uberwacht und beraten. Der Vorstand hat den Aufsichtsrat gemdls § 90 AktG Uber die wesentlichen Aspekte
der Geschiftsentwicklung sowie die wirtschaftliche Lage der Gesellschaft und des Konzerns informiert.
Hierzu gehorte insbesondere die Entwicklung des Beteiligungsportfolios sowie der Konzernunternehmen der

Deutsche Balaton Aktiengesellschaft.

Der Vorstand hat die strategische Ausrichtung der Gesellschaft im Geschéftsjahr 2010 mit dem Aufsichtsrat
abgestimmt. Der Aufsichtsrat war in wesentliche Entscheidungen mit grundlegender Bedeutung fiir die
Deutsche Balaton Aktiengesellschaft eingebunden und hat die nach Gesetz und Satzung erforderlichen

Beschllsse gefasst.

Aufsichtsrat und Ausschiisse

Alle Themen der Aufsichtsratstatigkeit wurden im Geschéftsjahr 2010 vom Gesamtaufsichtsrat behandelt.
Ausschlsse wurden im Geschaftsjahr 2010 nicht gebildet. BeschlieRende Ausschiisse waren stets mit dem

Gesamtaufsichtsrat identisch.

Insgesamt fanden im Geschaftsjahr 2010 fiinf Prasenz- sowie neun telefonische Sitzungen statt. AuBerdem
hat sich der Aufsichtsrat in sieben Umlaufverfahren auBerhalb von Sitzungen mit den Berichten und
Vorlagen des Vorstands befasst. An allen Sitzungen und Beschlussfassungen haben jeweils simtliche

Aufsichtsratsmitglieder teilgenommen.

Beratungen im Aufsichtsrat

Die Lage der Gesellschaft, insbesondere die Ergebnisentwicklung sowie die Finanz- und Wirtschaftslage der
Gesellschaft, waren Gegenstand der Berichterstattungen des Vorstands an den Aufsichtsrat. In den
Sitzungen des Aufsichtsrats wurden im Geschaftsjahr 2010 unter anderem die nachfolgenden Themen

behandelt:

- Beratung Uber die vom Vorstand erstatteten Berichte Uber den Gang der Geschafte und die aktuelle
Lage und Entwicklung der Gesellschaft

- Berichterstattung und Beratung Uber den Jahres- und Konzernabschluss zum 31. Dezember 2009
im Beisein der Wirtschaftsprifer

- Beteiligungsangelegenheiten und die Liquidititsplanung der Gesellschaft

- Katalog zustimmungspflichtiger Geschafte

- Erwerb eigener Aktien

- Entsprechenserkldrung zum Deutsche Corporate Governance Kodex gemaR § 161 Aktiengesetz

- Beauftragung des Abschlusspriifers
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- Berichterstattung Uber den Verlauf des Jahresabschlussprozesses durch den Vorstand

- Vorstandsbestellung
Deutscher Corporate Governance Kodex

Uber die Anwendung der Empfehlungen des Deutsche Corporate Governance Kodex (DCGK) und die
Aktualisierung der Entsprechenserklarung nach § 161 Aktiengesetz hat der Aufsichtsrat am 0%5.11.2010

Beschluss gefasst. Der Aufsichtsrat hat die Anwendung der Kodex-Empfehlungen erneut abgelehnt.

Weiterhin halten wir die Empfehlungen des DCGK auf groBe Publikumsgesellschaften zugeschnitten, die
eine entsprechend komplexe Struktur aufweisen. Der Aufsichtsrat geht davon aus, dass eine
ordnungsgemdBe Unternehmensfithrung bei der Deutsche Balaton Aktiengesellschaft auch durch die
Beachtung der durch Gesetz und Satzung vorgegebenen Bestimmungen ohne ausdriickliche Verpflichtung
zur Einhaltung der DCGK-Empfehlungen maéglich ist. Auch wenn viele Empfehlungen sinnvoll erscheinen und
vom Aufsichtsrat auf freiwilliger Basis angewendet werden, kénnen andere Empfehlungen (z. B. die Bildung
von Aufsichtsratsausschlssen) nicht oder nicht verninftig umgesetzt werden. Damit der Aufsichtsrat nicht
fortlaufend die Anwendung bzw. Nichtanwendung einzelner Empfehlungen verfolgen und tiberpriifen muss,

hat er sich formal fir eine umfassende Nichtanwendung der Empfehlungen des DCGK entschieden.
Prifung des Jahresabschlusses der Deutsche Balaton Aktiengesellschaft und des Konzerns

Die Hauptversammlung der Deutsche Balaton Aktiengesellschaft hat am 31. August 2010 die PKF
Deutschland ~ GmbH  Wirtschaftsprifungsgesellschaft, ~ Hamburg,  zum  Abschlusspriifer  und
Konzernabschlussprufer fir das Geschaftsjahr 2010 gewdhlt. Der Aufsichtsrat hat der PKF Deutschland
GmbH  Wirtschaftsprufungsgesellschaft den Auftrag fir die Prifung des Jahresabschlusses und des

Konzernabschlusses der Deutsche Balaton Aktiengesellschaft flr das Geschiftsjahr 2010 erteilt.

Gegenstande der Abschlusspriifung waren der vom Vorstand vorgelegte und nach den nationalen
Rechnungslegungsregelungen des Handelsgesetzbuchs (HGB) zum 31. Dezember 2010 aufgestellte
Jahresabschluss der Deutsche Balaton Aktiengesellschaft und der Konzernabschluss, der nach den
International Financial Reporting Standards (IFRS) und den erganzend nach § 315a Abs. 1 HGB
anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften aufgestellt wurde, einschlieRlich der jeweiligen Anhinge
und Lageberichte fir die Deutsche Balaton Aktiengesellschaft und den Konzern. Die Priifungen erfolgten
jeweils unter Beachtung von Prifungsschwerpunkten und unter Finbeziehung der Buchfiihrung und haben

zu keinen Einwendungen geflihrt, weshalb jeweils ein uneingeschrankter Bestatigungsvermerk erteilt wurde.

Prifungsberichte bzw. Entwurfe der Priifungsberichte nebst Abschlussunterlagen standen samtlichen
Aufsichtsratsmitgliedern vor bzw. in der Bilanzsitzung des Aufsichtsrats am 30. April 2011, in der auch der
Konzernabschluss flr das Geschéftsjahr 2010 gepruft wurde, zur Verfigung. An der Sitzung nahmen auch

die Wirtschaftsprifer teil.
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Der Abschlussprifer berichtete in der Bilanzsitzung am 30. April 2011 dem Aufsichtsrat Gber die
wesentlichen Ergebnisse seiner Priffungen des Jahresabschlusses und stand fiir Fragen zur Verflgung. Auch
der Aufsichtsrat prifte den Jahresabschluss einschlieRlich Anhang und Lagebericht fiir die Deutsche Balaton
Aktiengeselischaft. Nach dem abschlieBenden Ergebnis der Prifungen durch den Aufsichtsrat bestehen
keine Einwendungen. Der Aufsichtsrat hat sich dem Prifungsergebnis der PKF Deutschland GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft angeschlossen und den vom Vorstand zum  31. Dezember 2010
aufgestellten Jahresabschluss gebilligt. Mit der Billigung des Jahresabschlusses ist dieser gemaR § 172 Satz 1

AktG zugleich festgestelit.

Aulerdem hat der Aufsichtsrat in der Bilanzsitzung den Konzernabschluss einschlieBlich Konzernanhang und
Konzernlagebericht im Beisein der Wirtschaftsprifer behandelt. Der Aufsichtsrat hat den Konzernabschluss
zum 31. Dezember 2010 sowie den hierzu erstellten Prafungsbericht des Abschlusspriifers gepriift. Nach
dem abschlieBenden Ergebnis der Priifung durch den Aufsichtsrat bestehen keine Einwendungen. Der
Aufsichtsrat hat sich dem Priifungsergebnis der PKF Deutschland GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft

angeschlossen und den vom Vorstand zum 31. Dezember 2010 aufgestellten Konzernabschluss gebilligt.

Aufserdem hat der Aufsichtsrat in seiner Bilanzsitzung am 30. April 2011 den Vorschlag des Vorstands (ber
die Verwendung des Bilanzgewinns geprift. Der Vorstand schlégt der Hauptversammlung der Deutsche
Balaton Aktiengesellschaft vor, den Bilanzgewinn des Geschaftsjahres 2010 in Hohe von 21.227.440,46
Euro  vollstandig auf neue Rechnung vorzutragen. Der  Aufsichtsrat hat  sich  dem
Gewinnverwendungsvorschlag des Vorstands nicht angeschlossen und wird der Hauptversammlung
vorschlagen, den Bilanzgewinn des Geschéftsjahres 2010 in Héhe von 21.227.440,46 Euro vollstandig in die
anderen Gewinnriicklagen gemaf § 266 Abs. 3 A. Il Nr. 4 HGB einzustellen.

Mitglieder des Aufsichtsrats im Geschaftsjahr 2010

Im Geschéftsjahr 2010 gehorten dem  Aufsichtsrat ununterbrochen die Herren

Dipl.-Kfm. Philip Andreas Hornig, Dr. Burkhard Schafer und Wilhelm Konrad Thomas Zours an.
Veranderungen im Vorstand

Im Oktober 2010 hat der Aufsichtsrat Herrn Jens Juttner mit Wirkung zum 01. Mai 2011 zum weiteren

Vorstandsmitglied der Deutsche Balaton Aktiengesellschaft bestellt.

Am 25. Februar 2011 hat der Aufsichtsrat mit sofortiger Wirkung Herrn Rolf Birkert zum Vorstandsmitglied
bestellt.

Am 2. Marz 2011 hat der Aufsichtsrat das Vorstandsmitglied Jérg Janich aus wichtigem Grund mit sofortiger
Wirkung aus dem Vorstand abberufen.
Herr Janich hat mittlerweile eine Klage auf Auszahlung seiner Beziige fir die Restlaufzeit seines

Dienstvertrages Uber 467.500,-- Euro eingereicht, gegen die die Gesellschaft sich verteidigen wird.
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Unternehmensstrategie

Die letzten drei Jahre waren sowohl fiir unsere Gesellschaft als auch in Weltwirtschaft und Politik sehr
ereignisreich und mittelfristig sind weitere erhebliche Herausforderungen in Sicht.

Die jahrelange sanktionslose Tolerierung der Verletzung der Maastrichtkriterien durch viele europaische
Staaten und die politisch gewollte, durch die mit staatlichen Garantien versehenen Fannie Mae und Freddie
Mac beglnstigte lockere Kreditvergabe in USA an Hausbesitzer hat sich in vorher undenkbaren

Entwicklungen niedergeschlagen.

Hierzu schreibt Jens Lemke (www.council.uni-hayreuth.de) unter dem Titel

«Eine Krise der Politik , nicht des Marktes - Ein Essay Uber Schuld und Verantwortung”:

«Nicht neoliberale Doktrin und ungezigelter Laissez-faire-Kapitalismus, sondern verheerende staatliche
Eingriffe in Markte haben die derzeitige globale Finanz- und Wirtschaftskrise verursacht. Wer das
tatsachliche Ursachenblndel nicht erkennt oder wahrhaben will, kann weder die Folgen der Krise mildern,
noch das Wiederholen von Fehlern in der Zukunft verhindern.(...)

Fannie Mae und Freddie Mac sind politisch gewollte und kontrollierte Institutionen, sie nutzten staatlich
zugeteilte Privilegien wie niedrige Steuerbelastung, eingeschriankte Meldepflichten gegentber der SEC und
die staatliche Garantie, von der man, wie wir heute wissen, sicher ausgehen konnte, um der Konkurrenz das
Geschaft zu erschweren.

International wurden nur zu gerne Titel gekauft, die der amerikanische Staat garantierte und fur die die
gesetzlich vorgeschriebene Eigenkapitaldeckung geringer ausfiel. Sie wurden zum Transmissionsriemen fiir
die globale Ausdehnung der amerikanischen Immobilienkrise. Weltweit erfreuten sich Verbriefungen einer
beachtlichen politischen Beliebtheit, erméglichten sie doch die Ausweitung der Kreditvolumina und damit
die Finanzierung von Investitionen ber den traditionellen Kreditmarkt hinaus. Noch Ende 2006 rihmte man
sich im Bundesfinanzministerium der Schaffung eines erweiterten Marktes fir Verbriefungen in Deutschland.
Bis in die 1990er Jahre hinein fielen Fannie Mae und Freddie Mac kaum ins Gewicht. Erst danach wuchsen
sie in die Rolle, die zur Katastrophe flihrte. Doch die ersten politischen Brandsitze waren gelegt. Diese

wurden nun flankiert durch weitere staatliche MaRBnahmen, die dann zum Brandbeschleuniger wurden.”

Noch vor drei Jahren waren SoFFin, EFSF, ESM und MaRnahmen wie Anleihekaufe durch die EZB,
Rettungspakete fur europdische Staaten, unbegrenzte Liquiditit fiir 1% Zins p.a. flr Banken etc. nicht
existent.

Deutschland soll allein durch das geplante ESM mit rund 200.000.000.000 Euro (in Worten: zweihundert
Milliarden Euro) fiir Staatsschulden anderer Lander haften.

In deutschen Tageszeitungen wird aus vertraulichen Gutachten des wissenschaftlichen Dienstes des

Bundestages zitiert, dass die aktuell geplante Ausgestaltung des ESM verfassungswidrig sein kénnte.
Angesichts der demographischen Entwicklung in Deutschland und anderen europiischen Landern ware es

dringend erforderlich, dass die breite Bevolkerung privates Vorsorgekapital direkt und indirekt zum Erwerb

von Sachwerten als Schutz gegen die drohende Inflation investiert.
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Stattdessen wird eine fatale staatliche Lenkung verordnet. Versicherungen mussen Aktienanlagen mit 39%
Eigenkapital unterlegen, wohingegen européische Euro-Staatsanleihen (auch z.B. griechische, irische oder
portugiesische Anleihen) mit 0% Eigenkapital (da angeblich risikolos) gehalten werden kénnen.

Die jetzt bereits hohe Staatsverschuldung, die demographische Entwicklung, die zukinftigen zusitzlichen
Belastungen durch die Rettungsmafnahmen fir andere Linder mit zu hoher Staatsverschuldung, die
historisch belegbare Unfahigkeit der Politiker zur Beschriankung der Ausgaben auf die Hohe der erzielten
Einnahmen (seit (ber 50 Jahren mit teilweise erheblichen Haushaltsdefiziten und ansteigender

Staatsverschuldung) und die z.B. unter www.nein-zur-transferunion-fuer-stabiles-geld.de zuganglichen

Informationen zur Verfassungsklage der Professoren Starbatty, Hankel, Nélling, Schachtschneider und
Spethmann lassen eine Entwertung der Forderungen gegen tiberschuldete Staaten erwarten.
Die Behauptung der Regierung, ihre Politik sei ,alternativios”, entbehrt jeder Grundlage und soll nur von der

Verfassungswidrigkeit der sogenannten , RettungsmaBnahmen” ablenken.

Aufgrund der skizzierten Politik der Bundesregierung und dem auch u.E. verfassungswidrigen Weg in die

Transferunion erwarten wir deutlich hohere Inflationsraten, spiter Umschuldungen oder Schuldenschnitt,

Wir werden deshalb bei langfristigen Anlagen im Auge behalten, wie sich der Wert in einem
Inflationsszenario verandern wird, also z.B. keine 10-jahrigen Bundesanleihen mit einer Rendite um 3% p.a.
erwerben.

Hochverschuldete Staaten mit alternder Bevélkerung werden méglicherweise der Versuchung erliegen, sich
durch enteignungsahnliche Besteuerungen, moglicherweise auch durch Einschriankungen oder Enteignung

der Privatvermogens moglichst lange , iber Wasser” zu halten.

Wir werden uns deshalb auch z.B. mit Investitionsméglichkeiten auRerhalb der Euro-Zone und in gesunde

Volkswirtschaften mit Bevolkerungswachstum beschéftigen mussen.
Diversifikation im Portfolio durch Anlage in gesunde Unternehmen verschiedener Branchen mit Sitz in
verschiedenen Landern, in Immobilien, Agrarland, in Rohstoffe oder Emerging Market-Anleihen und —Aktien

schutzt am Besten vor irrationalen Entscheidungen der Politik (z.B. Atomkraftmoratorium) und Inflations-

oder Deflationsszenarien.

Der Aufsichtsrat dankt den Mitarbeitern der Deutsche Balaton Aktiengesellschaft fiir ihren personlichen

Einsatz und die erbrachte Leistung im Geschéftsjahr 2010.

Heidelberg, im Mai 2011"

Der Vorsitzende des Aufsichtsrats
Thomas Zours
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