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Deutsche Balaton Aktiengesellschaft
Konzernbilanz

Anhang 31.12.2011 31.12.2010
T€ T€
VERMOGENSWERTE (Aktiva)
Langfristige Vermdgenswerte
Immaterielle Vermdgenswerte und Firmenwerte (20) 4.570 3.230
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien (20) 7.372 7.828
Sachanlagen (20) 8.870 7.159
Anteile an assoziierten Unternehmen (21) 33.123 27.418
Zur VeraulRRerung verfigbare finanzielle Vermégenswerte (22) 79.895 59.703
Sonstige Forderungen (23) 308 331
Latente Steueranspriiche (24) 2.742 1.208
136.881 106.878
Kurzfristige Vermdgenswerte
Vorrate (25) 16.368 14.468
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen (26) 5.161 4.242
Laufende Steuererstattungsanspriiche (24) 3.013 1.948
Sonstige Vermdgenswerte 27) 8.773 6.536
Zu Handelszwecken gehaltene Wertpapiere (28) 21.413 28.695
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente (29) 14.519 8.767
69.248 64.655
206.129 171.533
EIGENKAPITAL UND SCHULDEN (Passiva)
Eigenkapital
Gezeichnetes Kapital (30) 11.640 11.640
Kapitalriicklage (30) 47.322 47.322
Eigene Anteile (30) -3.059 -1.715
Ubrige Riicklagen (30) 24,786 26.721
Gewinnricklage (30) 36.344 30.471
Eigenkapitalanteil der Anteilseigner des Mutterunternehmens 117.033 114.439
Anteile nicht beherrschender Gesellschafter (31) 7.020 6.764
124.053 121.203
Langfristige Schulden
Sonstiges von den Gesellschaftern langfristig zur Verfigung
gestelltes Kapital (32) 2.005 463
Leistungen an Arbeithehmer (33) 1.507 1.554
Finanzielle Schulden (32) 14.304 16.727
Sonstige langfristige Verbindlichkeiten (32) 903 0
Latente Steuerschulden (24) 1.352 2.196
20.072 20.940
Kurzfristige Schulden
Finanzielle Schulden (34) 48.427 18.160
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen (35) 3.998 3.865
Laufende Steuerschulden (24) 1.365 1.672
Sonstige Schulden (36) 8.214 5.693
62.004 29.390

206.129 171.533




Deutsche Balaton Aktiengesellschaft

Konzern-Gesamtergebnisrechnung fiir die Zeit vom 1.

Januar bis 31. Dezember 2011

01.01. - 31.12. 01.01. - 31.12.
Anhang 2011 2010
T€ T€

Umsatzerlose ) 80.102 69.962
Bestandsveranderungen fertige und unfertige Erzeugnisse (8) 309 2.595
sonstige betriebliche Ertrage 9) 16.007 17.385
Aufwendungen fur Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe (10) -49.196 -40.841
Zuwendungen an Arbeitnehmer (11) -18.894 -16.729
Abschreibungen auf immaterielle Vermogenswerte
und Sachanlagen (12) -2.469 -1.928
sonstige betriebliche Aufwendungen (13) -16.519 -13.756
Finanzertrage (14) 5.599 4.756
Finanzierungsaufwendungen (15) -9.351 -7.373
Gewinn- und Verlustanteile an assoziierten Unternehmen (16) 45 1.206
Ergebnis vor Ertragsteuern 5.633 15.278
Ertragsteuern a7) 501 -872
Ergebnis aus fortgefuhrter Geschaftstatigkeit nach Ertragsteuern 6.134 14.405
Ergebnis aus zur VeraufRerung gehaltenen langfristigen Vermdgenswerten (18) 0 5.413
Periodenergebnis 6.134 19.818
Ubriges Ergebnis
Anderungen des beizulegenden Zeitwertes von zur VerauRerung

verfugbaren Finanzinstrumenten -2.280 11.472

Neutrale Veréanderungen nach IAS 28 (assozierte Unternehmen) 0 -103

Ertragsteuern auf Ubriges Gesamtergebnis 346 -587
Ubriges Ergebnis der Periode (nach Steuern) (19) -1.934 10.782
Summe Gesamtergebnis der Periode 4.199 30.600
Zurechnung des Ergebnisses der Periode:
Auf die Anteilseigner des Mutterunternehmens entfallende Gewinne 5.873 17.830
Gewinne, die auf Anteile nicht beherrschender Gesellschafter entfallen 260 1.989
Ergebnis der Periode 6.134 19.818
Zurechnung des Gesamtergebnisses der Periode:
Auf die Anteilseigner als Mutterunternehmen entfallende Gewinne 3.938 28.895
Gewinne, die auf Anteile nicht beherrschender Gesellschafter entfallen 261 1.705
Summe Gesamtergebnis der Periode 4.199 30.600
Ergebnis je Aktie
Unverwassertes Ergebnis je Aktie (in EUR) (41) 0,52 1,54
Verwéassertes Ergebnis je Aktie (in EUR) 0,52 1,54




Deutsche Balaton AG
Konzern-Kapitalflussrechnung 2011

Cashflow aus betrieblicher Geschéftstatigkeit
Auf die Anteilseigner des Mutterunternehmens entfallende Gewinne (Vj. Verluste)
Gewinne (i. Vj. Verluste), die auf Anteile nicht beherrschender Gesellschafter entfallen
Zinsertrag
Zinsaufwand
Dividendenertrage
Abschreibungen (+)/Zuschreibungen (-) auf Sachanlagen
und immaterielle Vermdgenswerte sowie als Finanzinvestition gehaltene Immobilien
Abschreibungen (+)/Zuschreibungen (-) auf sonstige finanzielle Vermdgenswerte
Ergebnis durch Abgang von Tochterunternehmen, assoziierten Unternehmen
und sonstige langfristige Vermdgenswerte
Sonstige nicht zahlungswirksame Ergebnisanteile
Erhaltene Zinsen
Gezahlte Zinsen
Dividendenertrage
Laufende Steuern
Latente Steuern
Gezabhlte (-) / Erhaltene Ertragsteuern (+)
Zunahme (-)/Abnahme (+) der Vorrate, der Forderungen
aus Lieferungen und Leistungen sowie anderer Aktiva, die nicht
der Investitions- oder Finanzierungstatigkeit zuzuordnen ist
Zunahme (+)/Abnahme (-) der Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen sowie anderer Passiva, die nicht der Investitions-
oder Finanzierungstéatigkeit zuzuordnen ist

Cashflow aus betrieblicher Geschaftstatigkeit

Cashflow aus der Investitionstatigkeit
Einzahlungen aus Abgangen von immateriellen Vermdgenswerten und Sachanlagen
Auszahlungen fir die Investitionen in immaterielle Vermégenswerte und Sachanlagen
Einzahlungen aus Abgéangen von als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien,
assoziierten Unternehmen, sonstigen finanziellen Vermdgenswerten
aus zu Handelszwecken gehaltenen Wertpapieren
Auszahlungen fir die als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien
assoziierten Unternehmen, sonstigen finanziellen Vermoégenswerten
aus zu Handelszwecken gehaltenen Wertpapieren
Auszahlungen fur Unternehmenserwerbe

Cashflow aus aufgegebenen Geschaftsbereichen
Cashflow aus der Investitionstéatigkeit

Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit

Einzahlungen aus langfristigen Finanzschulden/Darlehen

Tilgung von langfristigen Finanzschulden/Darlehen

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

Cashflow aus der Finanzierungstéatigkeit

Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente am End e der Periode

Zahlungswirksame Veranderung

der Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente (Zwischensummen 1. - 3.)

Veranderungen der Zahlungsmittel aus Wechselkurs- und konsolidierungskreisbedingten Anderungen

Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente am Anfang der Periode
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente am Ende der Periode

2011 2010

T€ T€
5.873 17.830
261 1.989
-3.601 -2.493
2.268 3.128
-1.998 -2.263
2.469 1.928
6.966 -3.004
-10.966 -11.592
1.065 -1.206
3.558 2.493
-2.023 -3.128
1.998 2.263
1.667 1.290
-2.168 -418
-3.039 -1.441
5.368 -15.015
-2.747 3.247
4.951 -6.392
83 274
-2.968 -2.280
23.588 12.534
-47.279 -7.729
548 0
0 6.223
-26.028 9.022
1.149 -842
-2.044 -3.333
29.059 2.941
-1.350 -2.560
26.814 -3.794
5.737 -1.164
15 0
8.767 9.931
14.519 8.767




Anlage 1

Deutsche Balaton Aktiengesellschaft
Konzern-Eigenkapitalspiegel

Mutterunternehmen Konzern
Anteile
Gezeichnetes Kapital Ubrige Riicklagen nicht
Kapital- Eigene Gewinn- Eigen- beherrschender | Summe Eigen-
riicklage Anteile | Rcklage aus Bewertung | Versicherungs- | Wahrungsumrech- |  riicklage kapitalanteil Gesellschafter kapital
Stamm- von Finanzi ung [ der Anteilseigner
aktien zum T des Mutterunternehmens
Zeitwert
Te Te Te Te Te Te Te Te Te Te
Stand 1. Januar 2010 11.640) 47.322 0 15.601] 53 1 11.306] 85.924) 7.238] 93.162]
Ergebnisneutrale Veranderungen nach IAS 39 1) 0 0 0 11.759) o| 0 0 11.759) -287 11.472]
latente Steuern auf ergebnisneutrale Veranderungen 0 0 0 -583] o| -4 0 587 o| 587
nach IAS 39
Ergebnisneutrale Veranderungen nach IAS 28 0 0 0 o| -565| 458 0 -107 4 -103
‘Summe der direkt im Eigenkapital erfassten 0| 0| 0| 11.176] -565| 454 0| 11.065] -283)] 10.782]
Aufwendungen und Ertrage
Konzern-Periodenergebnis 1) 0 0 0 0| 0| 0 17.830) 17.830) 1.989 19.819)
Summe und direkt im 0 0 0 11176} -565| 454 17.830) 28.895| 1.706 30.600)
erfassten Aufwendungen und Ertrage
Veranderungen im Konsolidierungskreis 0 0 0 ol o| 0 0 o| -413] -413
- Zu- und Verkauf oder Kapitalherabsetzung
von Anteilen von Tochterunternehmen
Erwerb eigener Aktien 0 0 -1.715| o| o| 0 0 -1.715] ol -1.715]
Umgliederung 0 0 0 o| o| 0 1335 1.335 -1.335| 0
Anteil an Ausschilttungen 0 0 0 ol o| 0 0 o| -431 -431
Stand 31. Dezember 2010 11.640| 47.322 -1.715 26.777] -512 455 30.471 114.439, 6.765] 121.203
Stand 1. Januar 2011 11.640| 47.322| -1.715 26.777, -512 455 30.471] 114.438] 6.765) 121.203]
Ergebnisneutrale Veranderungen nach IAS 39 0 0 0 2281 o| 0 0 -2.281] 1 -2.280)
latente Steuern auf ergebnisneutrale Veranderungen 0 0 0 346 o| 0 0 346 o| 346
nach IAS 39
Ergebnisneutrale Veranderungen nach IAS 28 0 0 0 o| o| 0 0 o| o| 0
‘Summe der direkt im Eigenkapital erfassten 0| 0| 0| -1.935] 0| 0| 0| -1.935] 1 -1.934]
Aufwendungen und Ertrage
Konzern-Periodenergebnis 0 0 0 0| 0| 0 5873 5.873] 260 6.134
Summe und direkt im 0 0 0 -1.935| o| 0 5873 3.938] 261 4.199)
erfassten Aufwendungen und Ertrage
Veranderungen im Konsolidierungskreis 0 0 0 ol o| 0 0 o| 144 144
- Zu- und Verkauf oder Kapitalherabsetzung
von Anteilen von Tochterunternehmen
Erwerb eigener Aktien 0 0 -1.344] ol o| 0 0 -1.343] ol -1.343]
Umgliederung 0 0 0 o| ol 0 0 o| o| 0
Anteil an Ausschittungen 0 0 0 o| o| 0 0 o| -150| -150
Stand 31. Dezember 2011 11.640) 47.322 -3.059) 24.842 512 455 36.344] 117.033 7.020) 124.053




Deutsche Balaton Aktiengesellschaft, Heidelberg

Konzernanhang
fur das Geschaftsjahr 2011

Allgemeine Angaben

1. Geschiftstitigkeit des Konzerns

Die Deutsche Balaton Aktiengesellschaft (im Folgenden auch ,Deutsche Balaton AG* oder ,Deutsche
Balaton“ genannt) ist ein bérsennotierter Investmentspezialist mit dem Fokus auf Beteiligungen an

Unternehmen. AuBerdem investiert der Konzern in Immobilien und sonstige Anlagen.

Ziel ist es, durch einen langfristigen Vermdgensaufbau eine angemessene Kapitalverzinsung fur unse-
re Aktionare zu erwirtschaften. Die Ertrage werden Uberwiegend durch Wertsteigerungen bei den In-

vestments erzielt.

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

2. Grundlagen des Konzernabschlusses

Ubereinstimmungserkldrung

Der Konzernabschluss der Deutsche Balaton AG wurde in Ubereinstimmung mit den vom Inter-
national Accounting Standards Board (IASB) herausgegebenen International Financial Reporting
Standards (IFRS) und den Interpretationen des International Financial Reporting Interpretations
Committee (IFRIC), wie sie in der Europaischen Union anzuwenden sind, aufgestellt. Dabei werden
die erganzend nach § 315 a Abs. 1 HGB zu beachtenden handelsrechtlichen Vorschriften beachtet.

Der Vorstand der Deutsche Balaton AG hat den Konzernabschluss fir das Geschéaftsjahr 2011 am
27. April 2012 zur Weitergabe an den Aufsichtsrat freigegeben. Die Billigung des Konzernabschlusses
erfolgt voraussichtlich auf der Bilanzsitzung des Aufsichtsrats am 30. April 2012. Der Aufsichtsrat hat
die Aufgabe, den Konzernabschluss der Gesellschaft zu prufen und durch seine Billigung zu be-
statigen.



Funktionale Wahrung

Die Gewinn- und Verlustrechnung wurde nach dem Gesamtkostenverfahren gegliedert. Der Konzern-
abschluss ist in Euro aufgestellt. Soweit nichts anderes vermerkt ist, werden alle Betrage auf volle
Tausend Euro kaufmannisch gerundet angegeben. Bei der Summierung gerundeter Betrage und Pro-

zentangaben kénnen durch Verwendung automatischer Rechenhilfen Rundungsdifferenzen auftreten.

Verwendung von rechnungslegungsbezogenen Schétzungen und Ermessensentscheidungen

Bei der Erstellung des Konzernabschlusses nach den Vorschriften der IFRS muss der Vorstand
Schatzungen vornehmen und Annahmen treffen, die die ausgewiesenen Betrage der Aktiva und Pas-
siva und die Angabe bedingter Betrage am Tag des Konzernabschlusses sowie die ausgewiesenen
Ertrags- und Aufwandsbetrage wahrend des Berichtszeitraums betreffen. Die spater tatsachlich ein-
tretenden Ergebnisse kénnen von diesen Schatzungen abweichen. Es liegt im Rahmen des Mog-
lichen, dass innerhalb des nachsten Geschaftsjahres von den Annahmen abgewichen werden kénnte,
sodass eine Anpassung der Buchwerte von Vermdgensgegenstéanden und Schulden erforderlich sein
kénnte.

Schatzungen und deren zugrunde liegende Annahmen werden fortlaufend geprift. Veranderungen an
rechnungslegungsbezogenen Schatzungen werden in der Gewinn- und Verlustrechnung in der Be-
richtsperiode gebucht, in der die Anderungen vorgenommen wurden sowie in den nachfolgenden Be-

richtsperioden.

Wesentliche zukunftsbezogene Annahmen sowie Art und Buchwerte von Vermégenswerten, bei de-

nen Schatzungsrisiken bestehen, sind in der Ermessensausubung des Vorstands erfolgt.

Folgende Bilanzposten beinhalten wesentliche Schatzungen und Ermessensausiibungen:

e  Unternehmenszusammenschlisse (Angabe 4)
e Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien (Angabe 20)
e  Zur VerauBerung verfugbare finanzielle Vermégenswerte (Angabe 22)
e  Sonstige Forderungen (Angabe 23)
e Latente Steueranspriiche (Angabe 24)
e  Forderungen aus Lieferungen und Leistungen (Angabe 26)
e  Sonstige Vermdgenswerte (Angabe 27)
e Leistungen an Arbeithehmer (Angabe 33)
e  Sonstige Schulden (Angabe 36)

Im Berichtsjahr 2011 wurden erstmalig latente Steuern auf die Verlustvortréage der Cornerstone Capi-
tal AG in Hohe von 250 T€ aktiviert. Die Nutzung der steuerlichen Verlustvortrage wird aufgrund der
Anderung der Geschaftstatigkeit als wahrscheinlich eingestuft.



3. Angewandte IFRS-Vorschriften

Der Konzernabschluss zum 31. Dezember 2011 wurde auf Grundlage aller fur das Geschaftsjahr
2011 verbindlichen Standards und Interpretationen, wie sie in der Européischen Union anzuwenden

sind, aufgestellt.

Die Anderungen bestehender IAS sowie neuer IFRS- und IFRIC—Interpretationen, wie sie in der Euro-
paischen Union anzuwenden sind, wurden bei der Aufstellung des Konzernabschlusses beachtet.
Einzelne Vorjahresangaben wurden angepasst.

Auf die freiwillige vorzeitige Anwendung von nachfolgend angefiihrten Standards oder Inter-
pretationen, die zum 31. Dezember 2011 nicht verpflichtend anzuwenden sind, wurde verzichtet. Die
Auswirkungen sind aufgrund fehlender Informationen nicht verlasslich abschatzbar. Eine erstmalige
Anwendung erfolgt grundsatzlich zum Zeitpunkt der verpflichtenden Anwendung.

Im laufenden Geschiftsjahr erstmals verpflichtend anzuwendende Standards und Inter-

pretationen

Im Geschéftsjahr 2011 fanden die folgenden Rechnungslegungsstandards und Interpretationen

erstmals Anwendung:

Auswirkungen auf Ver-
. mdgens-, Finanz-, Ertrags-
Norm Bezeichnung lage oder das Ergebnis je
Aktie im GJ
. Ausnahme von Vergleichsangaben nach IFRS 7 .
IFRS 1 (revised 2010) “Finanzinstrumente Angaben* keine
. Angaben lber Beziehungen zu nahestehenden .
IAS 24 (revised 2009) Unternehmen und Personen keine
IAS 32 (revised 2010) Einstufung von Bezugsrechten unwesentlich
. Vorauszahlungen im Rahmen von Mindestdotierungsver- .
IFRIC 14 (verabschiedet 2009) pflichtungen keine
IFRIC 19 (verabschiedet 2009) Tilgung finanzieller Verblndllchkelten durch Eigenkapital- keine
instrumente
Annual Improvement Project 2010:
IFRS 1 Erstmalige Anwendung der IFRS
IFRS 3 Unternehmenszusammenschliisse
IFRS 7 JFinanzinstrumente“: Anhangsangaben .
IAS 1 Darstellung des Abschlusses unwesentlich
IAS 27 Konzern- und separate Einzelabschliisse
IAS 34 Zwischenberichterstattung
IFRIC 13 Kundenbindungsprogramme




Anderungen zu IFRS 1

Durch die Anderung wird es erstmalig IFRS-Anwendern erméglicht, die Ubergangsbestimmungen des
IFRS 7, fur die im Marz 2009 neu aufgenommenen Angabepflichten anzuwenden. Somit entfallt auch
fur IFRS-Erstanwender die Verpflichtung, Vergleichswerte fur die neuen Angabepflichten des IFRS 7
fur Vergleichsperioden, die vor dem 31. Dezember 2009 enden, offenzulegen.

Anderungen zu IAS 24

Mit der Anderung wurde insbesondere die Definition von nahestehenden Unternehmen und Personen
(Related Party) grundlegend Uberarbeitet. Ein weiterer wesentlicher Schwerpunkt der Uberarbeitung
bildete auRerdem die Einfuhrung einer Erleichterungsvorschrift fur Unternehmen, die unter der
Beherrschung, der gemeinschaftlichen Fiuhrung oder dem mafgeblichen Einfluss der offentlichen
Hand stehen (sogenannte Government-related Entities).

Anderungen zu IAS 32

Der IASB entschied, IAS 32 dahingehend zu erganzen, dass Bezugsrechte sowie Optionen und
Optionsscheine auf eine feste Anzahl eigener Anteile gegen einen festen Betrag in einer beliebigen
Wahrung als Eigenkapitalinstrument auszuweisen sind, solange diese anteilig allen bestehenden

Anteilseignern derselben Klasse gewahrt werden.

IFRIC 14

Im Vergleich zu den bestehenden Vorschriffen wird der wirtschaftiche Nutzen aus
Beitragsvorauszahlungen des Unternehmens, die kinftige Beitragszahlungen aufgrund der

Mindestdotierungsverpflichtung vermindern, als Vermogenswert aktiviert.

IFRIC 19

IFRIC 19 regelt die Bilanzierung beim Schuldner, wenn neu verhandelte Vertragsbedingungen einer
finanziellen Verbindlichkeit es diesem erlauben, die finanzielle Verbindlichkeit ganz oder teilweise
durch die Ausgabe eigener Eigenkapitalinstrumente zu tilgen (sogenannte Debt for Equity Swaps) und
es sich beim Glaubiger um einen unabhangigen Dritten handelt.

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

Die sich fur Ausweis- und Angabepflichten ergebenden Anderungen wurden im Konzernabschluss

berlcksichtigt.



Veréffentlichte Standards und Interpretationen, die noch nicht angewendet werden

Auf die freiwillige vorzeitige Anwendung von

nachfolgend angefuhrten

Standards oder

Interpretationen, die zum 31. Dezember 2011 nicht verpflichtend anzuwenden sind, wurde verzichtet.

Die Auswirkungen sind aufgrund fehlender Informationen nicht verlasslich abschatzbar. Eine

erstmalige Anwendung erfolgt grundsatzlich zum Zeitpunkt der verpflichtenden Anwendung.

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

vorliegenden Abschluss noch nicht angewandt:

Verpflichtend fiir Mégliche Aus-
Norm Bezeichnung Geschaftsjahre Al;w:a:lﬂuanbg wirkungen auf
beginnend ab gep kiinftige Abschliisse
Darstellung einzelner Posten des sonstigen .
IAS 1 Ergebnisses 01.01.2013 01.01.2013 unwesentlich
IAS 12 Ertragssteuern: latente Steuern 01.01.2012 01.01.2012 unbestimmt
IAS 19 Leistungen an Arbeitnehmer 01.01.2013 01.01.2013 unwesentlich
IAS 27* Einzelabschliisse 01.01.2013 01.01.2013 unwesentlich
IAS 28* Anteilg an assoziierten Unternehmen und 01.01.2013 01.01.2013 unbestimmt
Gemeinschaftsunternehmen
Saldierung von finanziellen Vermdégenswerten .
IAS 32 und finanziellen Schulden 01.01.2014 01.01.2014 unbestimmt
Schwerwiegende Hochinflation und Be-
IFRS 1 seitigung fester Anwendungszeitpunkte fiir 01.07.2011 01.01.2012 unwesentlich
erstmalige Anwender
Finanzinstrumente: Angaben — Saldierung
IFRS 7 von finanziellen Vermégenswerten und finan- 01.07.2011 01.01.2012 unbestimmt
ziellen Schulden
IFRS 9* Finanzinstrumente 01.01.2013 01.01.2013 unbestimmt
IFRS 10* | Konzernabschlisse 01.01.2013 01.01.2013 unbestimmt
IFRS 11* | Gemeinschaftliche Vereinbarungen 01.01.2013 01.01.2013 unwesentlich
IFRS 12* | Angaben zu Anteilen an Unternehmen 01.01.2013 01.01.2013 unwesentlich
IFRS 13* | Bewertung zum beizulegenden Zeitwert 01.01.2013 01.01.2013 unbestimmt

* Diese Standards wurden noch nicht von der EU Gbernommen.




4. Konsolidierungskreis

In den Konzernabschluss werden neben der Deutsche Balaton Aktiengesellschaft als Muttergesell-

schaft die Gesellschaften durch Vollkonsolidierung einbezogen, bei denen die Muttergesellschaft die

Méglichkeit hat, beherrschenden Einfluss (Control-Verhaltnis) im Sinne des IAS 27 auszuliben. Die

Einbeziehung erfolgt zu dem Zeitpunkt, zu dem das Control-Verhéltnis vorliegt. Soweit Anteile von

Tochterunternehmen von untergeordneter Bedeutung sind, werden sie nicht einbezogen.

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

einbezogen:
Name Sitz Anteil am Eigenkapital
ABC Beteiligungen AG Heidelberg 100 %
Heidelberger Beteiligungsholding AG Heidelberg 79 %
Fidelitas Deutsche Industrie Holding AG Heidelberg 70 %
Fortuna Maschinenbau Holding AG Bad Staffelstein 100 %
Fortuna Technologies GmbH Krems-Donau (Osterreich) 100 %
PL Industrie-Verwaltungs-GmbH Kappelrodeck 66 %
PL Verwaltungs-GmbH Kappelrodeck 66 %
Papierwerke Lenk AG Kappelrodeck 66 %
STRATEC Grundbesitz AG Mannheim 70 %
STRATEC Rheinallee GmbH Mannheim 94 %
STRATEC Projektgesellschaft mbH Mannheim 100 %
CornerstoneCapital Verwaltungs AG Heidelberg 100 %
CornerstoneCapital Il AG & Co. KG Heidelberg 90 %
CornerstoneCapital AG Frankfurt/Main 100 %
CornerstoneCapital Beteiligungen GmbH Frankfurt/Main 100 %
EppsteinFoils Holding GmbH Eppstein / Taunus 70 %
EppsteinFoils GmbH & Co. KG Eppstein / Taunus 100 %
Eppstein Technologies GmbH Eppstein / Taunus 100 %
Verwaltungsgesellschaft EppsteinFoils mbH Eppstein / Taunus 100 %
ConBrio Beteiligungen AG Heidelberg 100 %
Marcato Beteiligungen AG Heidelberg 100 %
Eltec Elektronik AG Mainz 56 %




Data Management Invest AG Baar (Schweiz) 70 %
SP Verwaltungs GmbH Titisee-Neustadt 100 %
SP Service GmbH Titisee-Neustadt 100 %
SP Schwarzwald Papierwerke AG Kappelrodeck 100 %
Schwarzwald Papierwerke AG Titisee-Neustadt 100 %
CARUS AG Heidelberg 54 %

Die angegebenen Prozentsatze (gerundet) entsprechen den Beteiligungsquoten zum Bilanzstichtag.
Die CornerstoneCapital MTAG GmbH, Frankfurt/Main wurde in 2011 geléscht.

Folgende Tochterunternehmen werden aufgrund untergeordneter Bedeutung nicht konsolidiert und als

“Zur VerauRerung verfugbare finanzielle Vermégenswerte* ausgewiesen:

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

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

Vermégens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns.

Beteiligungen ab einer Beteiligungsquote von 20 % gelten grundsatzlich als assoziierte Unternehmen,

d. h. das Beteiligungsverhaltnis fuhrt zu einem malfigeblichen Einfluss. Folgende assoziierte Unter-

nehmen werden nach der Equity-Methode im Konzernabschluss erfasst und bewertet:

Name Sitz Anteil am Eigenkapital
Beta Systems Software AG Berlin 40 %
Mistral Media AG Kéln 30 %
Human Solutions GmbH Kaiserslautern 42 %

Qualification Star GmbH

Bad Soden am Taunus

50 %




vwd Vereinigte Wirtschaftsdienste AG Frankfurt / Main 36 %
capFlow AG Munchen 25 %
Hyrican Informationssysteme AG Kindelbruck 41 %
Meravest Capital AG Karlsruhe 22 %
Scintec AG Rottenburg am Neckar 25 %

Die angegebenen Beteiligungsquoten entsprechen dem Kapitalanteil des Konzerns an den assoziier-

ten Unternehmen unter Berticksichtigung von Stimmrechtsvereinbarungen.

Folgende Beteiligungen werden wegen untergeordneter Bedeutung fur den Konzern nicht unter An-
wendung der Equity-Methode konsolidiert. Stattdessen erfolgt die Bewertung als Beteiligung geman
der konzerneinheitlichen Bewertungsrichtlinie fur langfristige finanzielle Vermdgenswerte, wie sie in

Tz. 6 bei den Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden angegeben ist:

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

Veranderungen im Konsolidierungskreis gegeniiber dem Vorjahr

Angaben Uber Art und finanzielle Auswirkungen von Unternehmenszusammenschliissen:

Uber die Tochtergesellschaften der Fidelitas Deutsche Industrie Holding AG, die SP Verwaltungs-
GmbH, die SP Service-GmbH und die Schwarzwald Papierwerke AG wurden im Rahmen eines
sogenannten Asset-Deals von der Technocell Dekor GmbH & Co. KG am Standort Titisee-Neustadt
insbesondere Immobilien sowie Maschinen und Anlagen erworben. Erwerbszeitpunkt war der 1. Juli
2011. Der Erwerb dient insbesondere der Ausweitung des Papierbereichs in der Fidelitas-Gruppe
hinsichtlich Kapazitaten und Produktpalette sowie der Nutzung von Synergien. Insofern sind im
Rahmen des Produktionsstarts Anlaufkosten entstanden. Aus diesem Grund ist eine Angabe des
Gewinns oder Verlustes, wenn das Unternehmen bereits zum 01.01.2011 zum Konzern gehért hatte,
nicht moéglich.

Die wesentlichen Vermogenswerte sowie die vorgenommene Kaufpreisaufteilung stellen sich zum
Erstkonsolidierungszeitpunkt kumuliert fur die drei Erwerbergesellschaften wie folgt dar:



Buchwerte nach
Kaufpreisaufteilung

in TE

Langfristiges Vermdgen 1.255,2
davon

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

Seit dem Erwerb am 1. Juli 2011 konnte aus den drei Erwerbergesellschaften ein Konzernergebnis-

beitrag von -1.633 T€ erzielt werden, der sich wie folgt aufteilt:

in TE

Erwirtschaftetes Ergebnis vor Effekten aus der Kaufpreisaufteilung -1.569
Abschreibungen auf Vermdgenswerte aus der Kaufpreisaufteilung -47
Anpassung der latenten Steuer 1
Wertminderung auf den Goodwill 0
Auswirkungen auf die Gewinn- und Verlustrechnung des Konzerns -1.616

Mit Kaufvertrag vom 15./20. September 2011 hat die Deutsche Balaton AG 4,5 % der Anteile an der
Carus AG erworben. Mit diesem Kauf hat sich der Anteil der Deutsche Balaton AG auf 54 % an der
Carus AG erhoht, womit die Aktienmehrheit an der Gesellschaft und damit ein beherrschender
Einfluss erreicht wurde. Die Carus AG ist eine bisher at-equity bewertete Gesellschaft, die sich auf
den An- und Verkauf von Immobilien, insbesondere hierbei den Ankauf aus Zwangsversteigerungen,

spezialisiert hat.

Zum Erwerbszeitpunkt stellte sich die Vermdgenssituation der Carus AG wie folgt dar (auf Basis 100

% Anteilsbesitz):

Anpassung Buchwerte

Buchwerte 4 1ch Kauf-  nach Kauf-
vor Kaufpreis- . .
aufteilung preis- preis-

. aufteilung aufteilung

in TE

Langfristiges Vermdgen 372,8 372,8

davon

-Immaterielle Vermdgenswerte ohne Geschéfts- und Firmenwerte 372,8 372,8

-Geschafts- und Firmenwerte

-Sachanlagen

-Sonstige

Kurzfristiges Vermégen 2.304,8 630,0 2.934,8

davon

-Vorréate 1.558.,8 543,2 2.102,0



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

-Guthaben bei Kreditinstituten 2317 231,7
-Sonstige 277.,8 86,8 364,6
- Rechnungsabgrenzungsposten 7,5 7,5
Langfristige Schulden und Riickstellungen 2.486,2 2.486,2
davon

-Finanzschulden 4477 4477
-Finanzschulden Deutsche Balaton AG 2.038,5 2.038,5
-Latente Steuerschulden

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

,-Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 95,3 95,3
,-Riickstellungen 420,9 420,9
,-Sonstige 12,0 39,8 51,8
Nettovermdgenswerte -709,6 963,0 253,4

Bei den bestehenden Forderungen entspricht der Buchwert dem Zeitwert.

Bei den im Rahmen der Kaufpreisaufteilung aufgedeckten stillen Reserven und Lasten handelt es sich
bei den Vorraten um eine Anpassung der Bewertung der Immobilien auf Basis vorhandener
Gutachten fur die wesentlichen Immobilien. Bei den Anpassungen bei den sonstigen
Vermoégenswerten und sonstigen Schulden handelt es sich um die Bewertung von aktiven bzw.
passiven Rechtsstreitigkeiten.

Die Beteiligung an der Carus AG war schon zum 31. Dezember 2010 vollstandig abgeschrieben. Der
Geschafts- und Firmenwert ergibt sich daher aus der Differenz aus Nettovermégenswerten exklusive
Geschéfts- und Firmenwert und Zeitwert der Carus AG.

Zum Bilanzstichtag werden 46 % der Anteile an der Gesellschaft Carus AG von
Minderheitsgesellschaftern gehalten. Der Anteil der Minderheiten, der auf das Eigenkapital der
Gesellschaft entfallt belauft sich auf -374 T€. Im Rahmen der Kaufpreisallokation wurde fur den
Minderheitenanteil 271 T€ stille Reserven aber kein Goodwill fur die Minderheiten aufgedeckt.

Die Gesellschaft Carus AG generierte im Zeitraum 01.01.2011-31.12.2011 Umsatzerlése in Hohe von
474 T€ und schloss das Geschéftsjahr unter Berticksichtigung der Impairmentaufwendungen mit ei-
nem Fehlbetrag von 985 T€ ab.

Seit dem Erwerb hat sich auf Basis von 54 % Anteilsbesitz ein Konzernergebnisbeitrag zum Stichtag
31. Dezember 2011 von -642 T€ ergeben, der sich wie folgt darstellt:

in TE

Erwirtschaftetes Ergebnis vor Effekten aus der Kaufpreisaufteilung -45
Abschreibungen auf immaterielle Vermdgenswerte aus der Kaufpreisaufteilung 0
Anpassung der latenten Steuer 0
Wertminderung auf den Goodwill und weitere Vermdgenswerte -597

Auswirkungen auf die Gewinn- und Verlustrechnung des Konzerns -642



Mit Vertrag vom 8./14. Juli 2011 hat die Cornerstone Capital Il AG & Co. KG eine Vereinbarung zur
Zeichnung von insgesamt 227.566 Aktien der Eltec AG abgeschlossen. Die in diesem
Zusammenhang durchgefuhrte Kapitalerhéhung der Eltec AG wurde am 5. Dezember 2011 bekannt
gemacht. Mit der Zeichnung der Aktien aus der Kapitalerhdhung halt die Cornerstone Capital Il AG &
Co. KG 56,25 % an der Eltec AG.

Die Eltec AG entwickelt Produkte fur die Mikroelektronik und vertreibt Embedded Computer
Technologie insbesondere fiur die Automatisierungs- und Medizintechnik. Die Zeichnung der Anteile
an der Eltec AG durch die Cornerstone Capital Il AG & Co. KG erfolgte im Rahmen eines
Insolvenzplanverfahrens. Das Insolvenzverfahren wurde am 6. Dezember 2011 abgeschlossen und

stellt damit den Erwerbszeitpunkt dar.

Buchwerte Anpassung Buchwerte

vor Kauf- durch nach Kauf-

preis- Kaufpreis- preis-
in Te aufteilung aufteilung aufteilung
Langfristiges Vermégen 249,9 1.100,5 1.350,4
davon
-Immaterielle Vermdgenswerte ohne Geschéfts- und Firmenwerte 154,5 1.055,0 1.209,5
-Geschafts- und Firmenwerte 90,1 90,1
-Sachanlagen 84,0 -44.6 39,4
-Beteiligungen 11,4 0,0 11,4
-Sonstige 0,0
Kurzfristiges Vermégen 3.275,1 -499,3 2.775,8
davon
-Vorrate 1.321,2 -499,3 821,9
-Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 129,0 129,0
-Guthaben bei Kreditinstituten 1.728 .1 1.728,1
-Sonstige 96,8 96,8
Langfristige Schulden und Riickstellungen 1.018,8 153,0 1.171,8
davon
-Finanzschulden 1.018,8 1.018,8
-Latente Steuerschulden 153,0 153,0
Kurzfristige Schulden und Riickstellungen 883,0 0,0 883,0
davon
-Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 578.,4 578,4
-Ruckstellungen 156,0 156,0
-Sonstige 148,6 148,6
Nettovermdgenswerte 1.623,2 448,2 2.071,4

Bei den bestehenden Forderungen entspricht der Buchwert dem Zeitwert.

Der Geschafts- und Firmenwert resultiert aus den zukinftigen Erwartungen an die Entwicklung der
Gesellschaft.



Zum Bilanzstichtag werden 43,75% der Anteile an der Gesellschaft Eltec AG von
Minderheitsgesellschaftern gehalten. Der Anteil der Minderheiten, der auf das Eigenkapital der
Gesellschaft entfallt, belauft sich auf 866 T€. Im Rahmen der Kaufpreisallokation wurden fur den
Minderheitenanteil 224 T€ stille Reserven, jedoch kein Goodwill fur die Minderheiten aufgedeckt.

Die Gesellschaft Eltec AG generierte im Zeitraum 01.01.2011-31.12.2011 Umsatzerlése in H6he von
6.913 T€ und schloss das Geschéftsjahr mit einem Fehlbetrag von 8.837 T€ ab.

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

in TE

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

Ende Dezember 2011 wurden 70 % der Datamanagement Invest AG durch die Cornerstone Capital Il
AG & Co. KG erworben. Die Gesellschaft hatte zum Erwerbszeitpunkt weder Vermdgensgegensténde

noch Verbindlichkeiten oder Eigenkapital.
Zum 1. Januar 2012 hat die 70 % Tochtergesellschaft der Cornerstone Capital Il AG & Co. KG, die

Datamanagement Invest AG, 100 % der Anteile an der Infoniga SQL AG (Schweiz) erworben. Die
Infoniga SQL AG ist der fihrende Systemintegrator fir Symantec Sicherheitsldsungen in der Schweiz.

Buchwerte @ Anpassung Buchwerte Buchwerte

vor Kauf- durch Kauf- nach Kauf- nach Kauf-
preis- auf-  preis- preis- preis-
teilung aufteilung aufteilung  aufteilung
. (CHF) (CHF) (CHF) (EUR)
in TE / TCHF
Langfristiges Vermdgen 749,3 9.043,4 9.792,7 8.055,9
davon
-Immaterielle Vermégenswerte ohne
Geschéfts- und Firmenwerte 5.106,0 5.106,0 4.200,4
-Geschéfts- und Firmenwerte 638,8 3.937,4 4.576,2 3.764,6
-Sachanlagen 110,5 110,5 90,9
-Sonstige
Kurzfristiges Vermégen 10.281,0 -50,6 10.230,4 8.411,8
davon
-Vorrate 168,6 -50,6 118,0 97,1
-Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 6.966,9 6.966,9 5.731,2
-Rechnungsabgrenzungsposten 2.146,6 2.146,6 1.765,9
-Sonstige 4495 4495 369,8
-Liquide Mittel 5494 549 4 452
Langfristige Schulden und Riickstellungen 1641 764,2 928,3 763,7

davon



-Finanzschulden

-Pensionsverpflichtungen 10,0 10,0 8,2
-Latente Steuerschulden 164,1 754,2 918,3 755,4
Kurzfristige Schulden und Riickstellungen 9.116,3 -621,4 8.494,9 6.988,2
davon

-Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 3.999,3 3.999,3 3.290,0
-Rechnungsabgrenzungsposten 5.117,0 -621,4 4.495,6 3.698,3
-Sonstige

Nettovermdgenswerte 1.749,9 8.850,0 10.599,9 8.719,9

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

Bei den bestehenden Forderungen entspricht der Buchwert dem Zeitwert und diese fihren

voraussichtlich zu vollen Zahlungseingéngen.

Der Geschafts- und Firmenwert resultiert aus den zukinftigen Erwartungen an die Entwicklung der

Gesellschaft.

Der Erwerb der Infoniga SQL AG erfolgte zum 1. Januar 2012 und hatte daher noch keine
Auswirkungen auf das Geschéftsjahr 2011. Die Kaufpreisallokation steht zum Abschlussstichtag 31.
Dezember 2011 unter dem Vorbehalt weiterer Anpassungen.

5. Konsolidierungsgrundsitze und -methoden

Die in den Konzernabschluss einbezogenen Jahresabschliisse der Muttergesellschaft und der Toch-
tergesellschaften werden nach einheitlichen Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden aufgestellt. Der
Abschlussstichtag samtlicher in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen ist der
31. Dezember 2011.

Bei den nach der Equity-Methode bilanzierten Gesellschaften werden die wesentlichen Bewertungs-
abweichungen, die bekannt sind, angepasst. Die Abschlusse auslandischer Tochtergesellschaften
werden von der funktionalen Wahrung in die Berichtswahrung umgerechnet und entsprechend ein-
bezogen. Die Umrechnung geman IAS 21 erfolgt bei Vermégen und Schulden zu Stichtagskursen und
bei Aufwendungen und Ertragen zu Jahresdurchschnittskursen. Das Eigenkapital wird zu historischen
Kursen der Erstkonsolidierung umgerechnet. Sich hieraus ergebende Wahrungsdifferenzen werden
ergebnisneutral gesondert im Eigenkapital ausgewiesen.

Konzerninterne Ertrage und Aufwendungen, Forderungen und Schulden, Zwischengewinne und Divi-

dendenausschittungen werden eliminiert.



Die Periodenergebnisse der nach der Equity-Methode einbezogenen Beteiligungen wurden, sofern
vollstandige Abschlusse der Gesellschaften nicht vorlagen, auf Grundlage der zur Verfugung stehen-

den vorlaufigen bzw. der zuletzt veréffentlichten Finanzdaten der Gesellschaften einbezogen.

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

6. Allgemeine Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

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

und Bewertungsmethoden ergeben sich keine Unterschiede.

Basis fur die Bewertung der Vermdgenswerte sind grundsatzlich die historischen Anschaffungs- oder
Herstellungskosten. Der beizulegende Zeitwert wird angesetzt fur:

e  Zur VerauBerung verfugbare finanzielle Vermégenswerte
e  Zu Handelszwecken gehaltene Wertpapiere

o  Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Vermégenswerte

Die Buchwerte entsprechen grundséatzlich den beizulegenden Zeitwerten.

Bei einzelnen assoziierten Unternehmen ergeben sich Abweichungen zwischen Buchwert und beizu-
legenden Zeitwert.

vwd Vereinigte Wirtschaftsdienste AG, Frankfurt/Main

In Tsd. € 2011 2010
Buchwert 7.499 8.352
Beizulegender Zeitwert (anhand Borsenkurs) 18.625 27.787
Mistral Media AG, KéIn

In Tsd. € 2011 2010
Buchwert 88 0
Beizulegender Zeitwert (anhand Bérsenkurs) 508 0

Meravest Capital AG, Karlsruhe

In Tsd. € 2011 2010
Buchwert 14 0
Beizulegender Zeitwert (anhand Borsenkurs) 35 0



Hyrican Informationssysteme AG, Kindelbriick

In Tsd. € 2011 2010
Buchwert 10.398 0
Beizulegender Zeitwert (anhand Bérsenkurs) 9.072 0

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

Ertrags- und Umsatzrealisierung

Umsatzerlése aus Verkaufen von Gutern werden entsprechend den Kriterien des IAS 18 mit der Uber-
tragung der mafigeblichen Chancen und Risiken erfasst, wenn ein Preis vereinbart oder bestimmbar
ist und von dessen Bezahlung verlasslich ausgegangen werden kann. Im Rahmen des Verkaufs von
Gutern ist dies regelmaRig der Zeitpunkt, wenn die Lieferung erfolgt ist und die Gefahr auf den Kun-
den Ubergegangen ist. AuRerdem muss der Konzern die Hohe des Umsatzes verlasslich ermitteln und
von der Einbringlichkeit der Forderung ausgehen kénnen. Vor Lieferung werden Umsatzerlése erfasst,
wenn das Produkt auf Verlangen des Kunden noch nicht ausgeliefert wird, dieser die Rechnungs-
stellung akzeptiert, die Lieferung wahrscheinlich ist, die gewdhnlichen Zahlungsbedingungen An-
wendung finden sowie das rechtliche Eigentum auf den Kunden ubergeht. Umsatzerlése fur die Er-
bringung von Dienstleistungen werden erfasst, wenn die Dienstleistungen erbracht worden sind. In
den Umsatzerlésen werden die den Kunden berechneten Entgelte fur Lieferungen und Leistungen —

vermindert um Erlésschmalerungen, Konventionalstrafen und Skonti — ausgewiesen.

Zeitabhangige Vergutungen wie Mietertrage werden zeitanteilig vereinnahmt.

Kéaufe und Verkaufe zu marktiblichen Konditionen werden am Handelstag, dass heif3t an dem Tag, an
dem das Verpflichtungsgeschaft entsteht, bilanziert. Eine Bilanzierung der Rechtsgeschafte erst zum

Erfullungstag erfolgt nicht.

Sonstige Ertrage / sonstige Aufwendungen

Die sonstigen Ertrage umfassen Gewinne aus dem Abgang von Sachanlagen und aus dem Verkauf
von Wertpapieren. Die Ertrage werden in der Rechnungsperiode ihres Anfallens ergebniswirksam
erfasst.



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

Gewinne und Verluste aus Wechselkursanderungen werden nicht saldiert dargestellit.

Finanzertrdge und Finanzierungsaufwendungen

Die Finanzertrage umfassen Dividendenertrage sowie Zinsertrage von kurzfristigen und langfristigen
Forderungen. Die Dividendenertrage werden im Jahr der Beschlussfassung der Hauptversammiung

ergebniswirksam erfasst. Die Zinsertrage werden zeitanteilig ergebniswirksam erfasst.

Die Finanzierungsaufwendungen umfassen Zinsaufwendungen fur kurzfristige und langfristige Schul-
den gegeniber Kreditinstituten und sonstigen Fremdkapitalgebern. Alle Fremdkapitalzinsen werden in
der Rechnungsperiode ihres Anfallens als Aufwand erfasst. Zusatzlich sind Wertminderungen auf

kurzfristige und langfristige finanzielle Vermégenswerte als Finanzierungsaufwendungen erfasst.

Laufende Ertragsteuern

Die laufenden Ertragsteuern ergeben sich aus dem Betrag der geschuldeten bzw. erstattungsfahigen
Ertragsteuern, aus dem fur die einzelnen Gesellschaften zu versteuernden Einkommen bzw. dem
steuerlichen Verlust der laufenden und friheren Berichtsperioden. Sie sind unter Anwendung der zum
Abschlussstichtag gultigen Steuervorschriften und -satze mit dem Betrag bewertet, der als Steuer-
zahlung oder Steuerruckerstattung zu erwarten ist. Da der Ausgleich auf Nettobasis vorzunehmen ist,
wurden tatsachliche Steuerschulden und tatsachliche Steuererstattungsanspriiche gegenuber der-

selben Finanzbehorde saldiert.

Latente Steuern

Nach IFRS sind latente Steuern auf temporare Differenzen zwischen dem Steuerbilanzwert und dem
IFRS-Bilanzwert eines Vermogenswertes oder einer Schuld anzusetzen (bilanzorientierter Ansatz).
Als temporare Differenzen werden nach IFRS alle Differenzen eingeordnet, die nicht permanent sind.
Nach IFRS besteht bei Vorliegen der Ansatzkriterien sowohl fur aktive als auch fur passive latente

Steuern eine Ansatzpflicht.

Daruber hinaus sind nach IFRS zu erwartende Steuerminderungen aus Verlustvortragen zu aktivieren,
wenn in absehbarer Zukunft wahrscheinlich in ausreichendem Umfang zu versteuerndes Einkommen
erzielt wird, womit die noch nicht genutzten steuerlichen Verlustvortrage verrechnet werden kénnen.

Far die Bewertung wird der im Nutzungszeitpunkt voraussichtlich gultige Steuersatz herangezogen.



Anderungen von latenten Steuern werden grundsatzlich erfolgswirksam erfasst, soweit die ihnen zu-
grunde liegenden Sachverhalte auch erfolgswirksam behandelt und nicht erfolgsneutral mit dem Ei-

genkapital verrechnet werden.

Far die Bewertung der latenten Steuern ist, wie im Vorjahr, im Konzernabschluss zum 31. Dezember
2011 nach IAS 12 ein zusammengefasster Gesamtsteuersatz von 29,83 % zugrunde gelegt worden,
welcher sich aus einem Koérperschaftsteuersatz von 15,0 %, einem Solidaritatszuschlag in Hohe von
0,83 %-Punkten und einer durchschnittlichen Gewerbesteuer von 14,0 %-Punkten errechnet.

Fur die Schwarzwald Papierwerke AG wurde ein Gewerbesteuersatz von 11,9 % berucksichtigt.

Ergebnis je Aktie

Das unverwasserte Ergebnis je Aktie wird durch Division des den Stammaktionaren des Mutterunter-
nehmens zurechenbaren Ergebnisses mit dem gewichteten Durchschnitt der Anzahl der wahrend des
Geschéftsjahres im Umlauf befindlichen Aktien ermittelt.

Das verwasserte Ergebnis je Aktie wird aus dem den bisherigen und den mdéglichen neuen Stamm-
aktionaren zustehenden Ergebnis, dividiert durch den gewichteten Durchschnitt der Anzahl der
wahrend des Geschéftsjahres im Umlauf befindlichen Aktien, unter Berlicksichtigung der Effekte aller

verwassernden potenziellen Aktien, berechnet.

Immaterielle Vermégenswerte

Immaterielle Vermogenswerte werden zu Anschaffungskosten unter Beriicksichtigung von linearen,
planmaBigen Abschreibungen uUber die Nutzungsdauer bewertet. Immaterielle Vermdgenswerte wer-
den im Falle einer Wertminderung auRerplanmafig abgeschrieben. Die Nutzungsdauer bei den im-

materiellen Anlagewerten betragt zwischen drei und zehn Jahren. Die Nutzung ist zeitlich begrenzt.

Firmenwerte

Firmenwertbilanzierung erfolgt nach dem sogenannten ,impairment-only-approach®, der als einzig
mdgliche Firmenwertbehandlung zugelassen ist. Der Firmenwert ist somit nicht regular abzu-

schreiben, sondern regelmaigen Wertminderungstests (Impairmenttest) nach IAS 36 zu unterziehen.

Ein Firmenwert entsteht bei einem Unternehmenszusammenschluss und stellt den positiven Saldo der
Anschaffungskosten des Unternehmenszusammenschlusses uber den von der Gesellschaft an-
gesetzten Anteil an den beizulegenden Nettozeitwerten der identifizierten Vermdgenswerte und
Schulden des Verkaufers dar. Die Abschreibungen werden in der Gewinn- und Verlustrechnung im

Posten ,Abschreibungen auf immaterielle Vermégenswerte und Sachanlagen® ausgewiesen.



Die aktivierten Firmenwerte wurden im Jahr 2011 gemaR IFRS 3 und IAS 36 einem
Wertminderungstest (Impairmenttest) unterzogen. Dabei werden die Firmenwerte den betreffenden
Zahlungsmittel generierenden Einheiten (Cash Generating Units = CGU) zugeordnet. Die zum
Bewertungsstichtag erzielbaren Betrage der CGUs entsprechen dem héheren der beiden Betrage aus
beizulegendem Zeitwert abzuglich der Verkaufskosten und dem jeweiligen Nutzungswert der
Zahlungsmittel generierenden Einheit. Der beizulegende Zeitwert der CGU wird nur dann bestimmt,
wenn der Buchwert der CGU den Nutzungswert Ubersteigt und die CGU auf einem aktiven Markt
gehandelt wird und damit eine Grundlage fur eine verlassliche Schatzung des beizulegenden
Zeitwertes besteht.

Die jahrlich vorzunehmenden Wertminderungstests fur Firmenwerte werden mittels anerkannter Dis-
counted-Cashflow-Methoden durchgefihrt. Dabei ergeben sich die Nutzungswerte der CGU aus den
zukunftig zu erwartenden Cashflows aus der jungsten Managementplanung, die mit langfristigen Um-
satzwachstumsraten sowie Annahmen uber die Margenentwicklung fortgeschrieben und mit den Kapi-
talkosten der Unternehmenseinheit abgezinst werden. Neben den Annahmen Uber die Entwicklung in
den Branchen, in denen die CGUs tatig sind, wurden auch die makroékonomischen Rahmen-
bedingungen beriicksichtigt. Bei der Bestimmung der Diskontierungsfaktoren werden Kapitalkosten
einer Gruppe von vergleichbaren Unternehmen herangezogen. Getestet wird auf der Ebene der

Zahlungsmittel generierenden Einheit.

Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien

Unter dem Posten ,Als Finanzinvestitionen gehaltene Immobilien* sind fremd zu vermietende und in

der Bundesrepublik Deutschland gelegene Immobilien ausgewiesen.

Nach IFRS besteht ein Wahlrecht, als Finanzinvestitionen gehaltene Immobilien entweder zum Fair
Value oder zu fortgefuhrten Anschaffungskosten zu bewerten. Die Gesellschaft hat sich entschlossen,
das Anschaffungskostenmodell nach IAS 40.56 anzuwenden. Die Bewertung der Immobilien erfolgt
somit zu fortgefuhrten Anschaffungskosten, die bei Bedarf auRerplanmafig abgeschrieben werden.
Die planmaRigen Abschreibungen werden linear uber eine Nutzungsdauer von 40 bis 50 Jahren be-
rechnet. Die Abschreibungen werden in der Gewinn- und Verlustrechnung im Posten ,Abschreibungen

auf immaterielle Vermégenswerte und Sachanlagen* ausgewiesen.

Sachanlagen

Sachanlagen werden zu Anschaffungskosten unter Berucksichtigung von linearen, planmagigen Ab-
schreibungen Uber die voraussichtliche Nutzungsdauer bewertet. Bei Sachanlagen reicht die Nut-
zungsdauer grundsatzlich von drei bis 13 Jahren. Bei Gebauden betragt die Nutzungsdauer zehn bis

50 Jahre. Die Nutzung ist zeitlich begrenzt. Zugange werden zeitanteilig ab dem Monat der An-



schaffung abgeschrieben. Die Abschreibungen werden in der Gewinn- und Verlustrechnung im Posten

»2Abschreibungen auf immaterielle Vermdégenswerte und Sachanlagen® ausgewiesen.

Daruber hinaus werden Sachanlagen auf Wertminderungsbedarf geprift, wenn entsprechende Ereig-
nisse beziehungsweise Anderungen der Umsténde anzeigen, dass der Buchwert nicht mehr erzielbar
ist. Ein Wertminderungsverlust wird in der H6he des den erzielbaren Betrag Ubersteigenden Buch-
werts erfasst. Der erzielbare Betrag ist der Héhere aus dem Zeitwert (abzuglich VerauRerungskosten)

und dem Nutzungswert.

Gewinne und Verluste aus dem Abgang von Sachanlagen werden aus der Gegenuberstellung der
Einzahlung und dem Buchwert der Anlage ermittelt und jeweils im Posten ,Sonstige betriebliche Er-
trage“ beziehungsweise ,Sonstige betriebliche Aufwendungen® in der Gewinn- und Verlustrechnung

erfasst.

Anteile an assoziierten Unternehmen

Bei Anteilen an Beteiligungen mit maRigeblichem Einfluss (assoziierte Unternehmen) wird die nach
IAS 28 vorgeschriebene Equity-Methode angewendet.

Ein maRgeblicher Einfluss wird grundsatzlich unterstellt, wenn aufgrund der Beteiligungshéhe von
Uber 20 % die Méglichkeit der Mitwirkung an finanz- und geschaftspolitischen Entscheidungen des Be-
teiligungsunternehmens bestehen soll. Ein mafigeblicher Einfluss wird weiterhin vermutet, wenn eine
Zugehorigkeit zu Geschaftsfiihrungs- und/oder Aufsichtsorganen an Beteiligungsunternehmen besteht
und die Teilnahme an Entscheidungsprozessen, ein Austausch von Fuhrungspersonal sowie die Be-

reitstellung von bedeutenden technischen Informationen méglich sind.

In den Folgeperioden werden die Buchwerte jahrlich um die auf den Deutsche Balaton Konzern ent-
fallenden Veranderungen des Eigenkapitals des assoziierten Unternehmens erhéht bzw. vermindert.
Auf die erstmalige Bewertung eines in dem Beteiligungsansatz enthaltenen Unterschiedsbetrags
zwischen den Anschaffungskosten der Beteiligung und dem anteiligen Eigenkapital der Gesellschaft
werden die fur die Vollkonsolidierung geltenden Grundsatze der Kaufpreisallokation entsprechend
angewendet. Ein Wertminderungstest wird fir den gesamten at-equity Beteiligungsansatz nur durch-
gefuhrt, sofern ein Hinweis auf eine mogliche Wertminderung des gesamten Beteiligungsansatzes
vorliegt. Zwischengewinne und -verluste aus Verkaufen zwischen Konzerngesellschaften und nach
der Equity Methode bewerteten Gesellschaften werden in H6he des Beteiligungsprozentsatzes elimi-

niert.

Zur VerauRerung verfugbare finanzielle Vermégenswerte

Die zur VeraufRerung verfugbaren finanziellen Vermdgenswerte sind - soweit sie nicht als assoziierte

Unternehmen nach der Equity-Methode zu bilanzieren sind - der Bewertungskategorie ,Zur Ver-



auBerung verfugbare finanzielle Vermodgenswerte® zugeordnet. Sie sind in den langfristigen
finanziellen Vermoégenswerten enthalten. Das unrealisierte Bewertungsergebnis (Fair-Value-
Anderungen) wird dabei erfolgsneutral im Posten ,Ricklage aus der Bewertung von Finanz-
instrumenten zum beizulegenden Zeitwert” innerhalb des Eigenkapitals ausgewiesen. Bei Wertmin-
derung werden die Wertminderungen auf den Zeitwert erfolgswirksam in den Finanzierungsauf-

wendungen erfasst.

Anteile an bérsennotierten Gesellschaften, fur die ein aktiver und liquider Markt besteht, werden mit
ihrem Bérsenkurs zum Bewertungsstichtag oder dem Bérsenkurs am letzten Handelstag vor diesem
Datum bewertet. Bei Anteilen an Beteiligungen mit maRgeblichem Einfluss wird die nach IAS 28 vor-
geschriebene Equity-Methode angewendet. Alle Ubrigen Anteile an nicht bérsennotierten Gesell-
schaften oder bérsennotierten Gesellschaften, fur die kein aktiver und liquider Markt besteht und fur
die sich ein Fair Value nicht verlasslich ermitteln Iasst, werden zu Anschaffungskosten bewertet. Fur
nicht bérsennotierte Anteile kénnen sich Anzeichen fur Wertminderungen z. B. aus aktuellen
Finanzierungsrunden der jeweiligen Investoren oder aus Verkaufsverhandlungen ergeben, die einen
unter den Anschaffungskosten liegenden Preis signalisieren. In diesen Fallen wird die jeweilige Be-
teiligung anhand sonstiger Frihwarnindikatoren und anhand der aktuellen sowie der zukunftig er-
warteten wirtschaftlichen Situation der Beteiligung bewertet. Als Bewertungsmethoden finden
Standardbewertungsverfahren wie die Discounted-Cashflow-Methode und Multiplikatorenverfahren

Anwendung.

Sonstige Forderungen

Der Posten ,Sonstige langfristige Forderungen“ umfasst langfristige Darlehen und Forderungen mit
fester Laufzeit und ohne eingebettetes Derivat. Darlehen und Forderungen werden entsprechend der
IAS 39-Kategorisierung ,Kredite und Forderungen® zu fortgefuhrten Anschaffungskosten bilanziert. Es
wird regelmafig Uberpruft, ob objektive Hinweise darauf schlieRen lassen, dass eine Wertminderung

vorliegt. Sofern dies der Fall ist, wird die Wertminderung geman |AS 39 ermittelt.

Vorréate

Die Vorrate werden zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten bei Anwendung der Durchschnitts-
methode oder dem niedrigeren NettoverauRerungswert bewertet. Die Herstellungskosten enthalten
die direkten Einzelkosten von Material und Fertigung sowie die zurechenbaren Gemeinkosten.
Finanzierungskosten sind nicht enthalten. Der NettoverauRerungswert ist der geschatzte erzielbare
Verkaufserlds des Endproduktes abzuglich der Kosten fir die Fertigstellung und den Vertrieb. In der
Ermittlung des NettoverauRerungswertes sind Bestandsrisiken, die sich aus der Lagerdauer, Uber-
bestdanden und ungéngiger und beschadigter Ware des Vorratsvermégens ergeben, durch ent-

sprechende Wertminderungskorrekturen beriicksichtigt.






Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen werden zu Anschaffungskosten abzuglich Wert-
minderungen fur erwartete uneinbringliche oder zweifelhafte Betrage bilanziert. Die Buchwerte dieser
innerhalb der nachsten zwélf Monate zur Zahlung fallig werdenden Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen entsprechen aufgrund ihrer kurzen Laufzeit annédhernd ihren beizulegenden Zeitwerten.
Der Konzern nutzt auch das Finanzierungsinstrument Factoring und bucht bei Abtretung der
Forderungen den Buchwert der abgetretenen Forderung aus. Forderungen gegen die Factoring-
gesellschaft werden unter den ,Sonstigen Vermdgenswerten* ausgewiesen.

Der Buchwert des Vermégenswerts wird unter Verwendung eines Wertberichtigungskontos reduziert
und der Wertminderungsverlust erfolgswirksam erfasst. Wertminderungen werden erst erfasst, wenn
damit gerechnet wird, dass Schuldner nicht in der Lage sein werden, ihre Zahlungsverpflichtungen in
der Zukunft zu erfullen. Forderungen werden einschlieBlich der damit verbundenen Wertberichtigung
ausgebucht, wenn sie als uneinbringlich eingestuft werden und sémtliche Sicherheiten in Anspruch
genommen und verwertet wurden. Erhéht oder verringert sich die Héhe eines geschatzten Wert-
minderungsaufwands in einer folgenden Berichtsperiode aufgrund eines Ereignisses, das nach der
Erfassung der Wertminderung eintrat, wird der friher erfasste Wertminderungsaufwand durch An-

passung des Wertberichtigungskontos erfolgswirksam erhéht oder verringert.

Sonstige Vermbgenswerte

Sonstige Vermoégenswerte beinhalten kurzfristige Forderungen mit einer Laufzeit von weniger als

zwolf Monaten. Auerdem fallen hierunter Vorauszahlungen.

Zu Handelszwecken gehaltene Wertpapiere

Zu Handelszwecken gehaltene Wertpapiere betreffen Eigenkapitalinstrumente sowie verzinsliche
Wertpapiere, die mit der Absicht und dem Zweck einer kurzfristigen Gewinnrealisierung innerhalb von
zwolf Monaten erworben wurden. Entsprechend werden die zu Handelszwecken gehaltenen Wert-
papiere unter kurzfristigem Vermégen ausgewiesen. In dieser Kategorie erfasst der Konzern Anleihen,
Genussscheine und Aktien. Der Ansatz und die Bewertung erfolgt in Ubereinstimmung mit IAS 39 zum
beizulegenden Zeitwert. Als Zeitwert wird der Bdrsenkurs herangezogen. Die Fair-Value Bewertung
erfolgt ergebniswirksam. Ertrage aus dem Verkauf und der Bewertung von zu Handelszwecken ge-
haltenen Wertpapieren werden ergebniswirksam im Posten ,Sonstige betriebliche Ertrage* erfasst.
Aufwendungen aus dem Verkauf von Wertpapieren werden im Posten ,Sonstige betriebliche Auf-
wendungen® berlcksichtigt. Bei Wertminderung werden die Wertminderungen auf den Zeitwert

erfolgswirksam in den Finanzierungsaufwendungen erfasst.



Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente

Dieser Bilanzposten beinhaltet Barmittel und jederzeit fallige Sichteinlagen bei Kreditinstituten.

Eigenkapital

Ausgegebene Aktien der Deutsche Balaton AG werden als Eigenkapital klassifiziert. Mehrkosten, wel-
che der Ausgabe von Aktien direkt zugeordnet werden kdnnen, werden direkt im Eigenkapital in der
Kapitalricklage erfasst. Mit jeder Aktie ist fir den Anteilseigner ein Stimmrecht verbunden. Wenn als
Eigenkapital klassifizierte Aktien zurtickgekauft werden, werden die zurickgekauften Aktien als Eige-

ne Aktien klassifiziert und zu Anschaffungskosten im Eigenkapital in Abzug gebracht.

Anteile nicht beherrschender Gesellschafter

Der Anteil Dritter am Konzerneigenkapital wird im Posten ,Anteile nicht beherrschender Ge-
sellschafter* ausgewiesen. Der Anteil Dritter an Konzerngesellschaften in der Rechtsform einer
deutschen Personengesellschaft wird im langfristigen Konzernfremdkapital unter dem Posten

»oonstiges von den Gesellschaftern langfristig zur Verfugung gestelltes Fremdkapital* ausgewiesen.

Langfristige finanzielle Schulden

Langfristige finanzielle Schulden werden in Héhe des tatsachlichen zugeflossenen Betrags abzuglich
Transaktionskosten erfasst. Ein Unterschied zwischen dem erhaltenen Betrag und dem Ruck-

zahlungsbetrag wird Uber die Laufzeit der Finanzierung verteilt und im Finanzergebnis erfasst.

Leistungen an Arbeithehmer

Aufgrund von Betriebsvereinbarungen und Vertragen besteht die Verpflichtung, an Mitarbeiter unter
bestimmten Voraussetzungen nach deren Eintreten in den Ruhestand Pensionszahlungen zu leisten.
Diesen leistungsorientierten Verpflichtungen stehen teilweise fur diesen Zweck Ruckdeckungsver-

sicherungen in Form von Rentenversicherungen gegenuber.

Ruckstellungen fur Pensionen werden geman IAS 19.64 anhand des Anwartschaftsbarwertverfahrens
(Projected Unit Credit Method) ermittelt. Bei diesem Verfahren werden nicht nur die am Bilanzstichtag
bekannten Renten und erworbenen Anwartschaften, sondern auch kinftig zu erwartende Steigerun-

gen von Renten und Gehaltern unter Einschétzung der relevanten EinflussgréRen bericksichtigt.

Nach IFRS werden versicherungsmathematische Gewinne und Verluste, die aulRerhalb einer Band-
breite von zehn Prozent des héheren Betrages aus Verpflichtungsumfang und Fair Value des Plan-

vermdgens liegen, Uber die durchschnittliche Restdienstzeit verteilt (Korridorverfahren).



Der Dienstaufwand wird im Posten ,Zuwendungen an Arbeitnehmer‘ ausgewiesen, der Netto-

Zinsanteil der Ruckstellungszufiihrung im Zinsaufwand.

Kurzfristige finanzielle Schulden

Kurzfristige finanzielle Schulden sind mit den fortgefiihrten Anschaffungskosten unter Anwendung der
Effektivzinsmethode bewertet.

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sind unter Anwendung der Effektivzinsmethode mit
den fortgefuhrten Anschaffungskosten bewertet. Die Buchwerte dieser innerhalb der nachsten zwolf
Monate zur Zahlung féallig werdenden Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen entsprechen

aufgrund ihrer kurzen Laufzeiten annahernd ihren beizulegenden Zeitwerten.

Sonstige Schulden

Sonstige Schulden sind mit den Buchwerten, die dem Erfullungsbetrag entsprechen, oder mit den
beizulegenden Zeitwerten bewertet. Wenn fur die Deutsche Balaton rechtliche oder tatsachliche Ver-
pflichtungen gegenuber Dritten aufgrund vergangener Ereignisse vorliegen und es wahrscheinlich ist,
dass diese Verpflichtungen zu Mittelabflissen fuhren, werden diese mit jenem Wert angesetzt, der
zum Zeitpunkt der Erstellung des Konzernabschlusses nach bestmoéglicher Schatzung ermittelt wer-

den kann.

Fremdwahrungsumrechnung

Fremdwahrungsforderungen und -verbindlichkeiten werden nach IFRS mit dem Stichtagskurs erfolgs-
wirksam bewertet. Der Konzern ist Wechselkursschwankungen und somit Fremdwa&hrungsrisiken
ausgesetzt. Diese resultieren nicht nur aus Fremdwahrungsforderungen und -verbindlichkeiten, son-
dern auch aus Bankguthaben und -verbindlichkeiten in Fremdwéahrung sowie Wahrungsdifferenzen

bei assoziierten Unternehmen.

Leasing

Die Klassifizierung von Leasingverhaltnissen als Finanzierungs-Leasing beziehungsweise Operating-
Leasing richtet sich nach dem wirtschaftlichen Gehalt der Vereinbarungen gemaR IAS 17.8. Gehen
bei gemieteten Vermégenswerten alle wesentlichen Risiken und Chancen aus diesem Gegenstand
auf den Leasingnehmer Uber, so wird die Vereinbarung als Finanzierungs-Leasingverhaltnis klassi-

fiziert.



Beim Finanzierungsleasing wird der Leasinggegenstand im Anlagevermdgen des Leasingnehmers
aktiviert und der Barwert der kiinftig zu zahlenden Leasingraten passiviert. Der Unterschiedsbetrag
zwischen dem Barwert der kinftigen Leasingraten und der Summe der aufgezinsten Leasingraten
stellt einen abgegrenzten Zinsaufwand dar. Dieser wird Uber die Laufzeit der Vertrage verausgabt. Die
Abschreibungsmethoden und Nutzungsdauern entsprechen denen vergleichbarer erworbener Ver-

moégenswerte.

Finanzierungsleasingverbindlichkeiten stellen eine eigene Klasse im Sinne des IFRS 7.6 dar.

Beim Operating-Leasing werden die Leasingraten tUber den Vertragszeitraum in der Gewinn- und Ver-
lustrechnung als Aufwand und erhaltene Mieteinnahmen aus als Finanzinvestition gehaltenen Im-

mobilien als Umsatzerlése erfasst.

Fir das Geschaftsjahr 2011 liegen sowohl Operating-Leasingverhaltnisse als auch Finanzierungsver-
haltnisse im Sinne des IAS 17 vor.

Fremdkapitalkosten

Fremdkapitalzinsen werden in der Periode als Aufwand erfasst, in der sie angefallen sind. Eine Akti-
vierung von Fremdkapitalzinsen gemaf IAS 23 wird nicht vorgenommen, da im Konzern keine quali-

fizierten Vermégenswerte vorhanden sind.

Saldierung

Es besteht ein grundsatzliches Saldierungsverbot zwischen Vermégenswerten und Schulden sowie
Ertragen und Aufwendungen, es sei denn, eine Vorschrift fordert oder erlaubt dies ausdrucklich. So-
weit moglich, werden Saldierungen vorgenommen. Diesbezuglich verweisen wir insbesondere auf die
Ausfihrungen in der Tz. 32 zu den langfristigen finanziellen Schulden.

Derivative Finanzinstrumente

Derivative Finanzinstrumente sind Vertrage, die nachfolgende Merkmale aufweisen: Der Wert des
Finanzinstruments verandert sich in Folge einer Anderung eines bestimmten Zinssatzes, eines Prei-
ses eines Finanzinstruments, eines Rohstoffpreises, eines Wechselkurses, eines Preis- oder Zins-
indexes, eines Bonitatsratings oder eines Kreditindexes oder einer anderen Variablen, vorausgesetzt,
dass im Fall einer nicht finanziellen Variablen die Variable nicht spezifisch fir eine Partei des Ver-

trages ist.



Durch entsprechende Sicherungsinstrumente werden der beizulegende Zeitwert oder Zahlungsstréme
abgesichert. Gewinne und Verluste aus Fair Value Hedges werden ergebniswirksam im Perioden-
ergebnis erfasst, wahrend Gewinne und Verluste aus wirksamen Cash-Flow Hedges zunachst erfolgs-
neutral im Eigenkapital erfasst werden. Derivate werden im Deutsche Balaton Konzern zur Reduzie-
rung des Wahrungs- und Zinsrisikos eingesetzt. Die abgeschlossenen Geschéafte stellen wirtschaftlich
betrachtet eine Absicherung dar, erflllen aber die Anforderungen des IAS 39 fir bilanzielle Siche-
rungsbeziehungen nicht. Vertrage, die fur Zwecke des Empfangs oder der Lieferung nicht finanzieller
Guter entsprechend dem eigenen Bedarf abgeschlossen werden, werden nicht als Derivate bilanziert,
sondern als schwebende Geschéfte behandelt. Separate Derivate werden losgeldst von den schwe-
benden Geschaften bilanziert. Die Veranderungen der beizulegenden Zeitwerte dieser Derivate wer-

den direkt erfolgswirksam in der Gewinn- und Verlustrechnung bericksichtigt.

Wertéanderungen von Devisentermingeschaften werden als Kursergebnis in den ,Sonstigen betrieb-
lichen Ertragen“ oder ,Sonstigen betrieblichen Aufwendungen® ausgewiesen, wahrend Wert-

anderungen von Zinsswaps Bestandteil der ,Finanzertrage” oder ,Finanzierungsaufwendungen® sind.

Die beizulegenden Zeitwerte der Derivate werden mit marktublichen Bewertungsmethoden unter Be-
rucksichtigung der am Bewertungsstichtag vorliegenden Marktdaten ermittelt. Die Bewertung von De-
visentermingeschéaften erfolgt einzelfallbezogen und zu dem jeweiligen Terminkurs am Bilanzstichtag.
Die Terminkurse richten sich nach den Kassakursen unter Berucksichtigung von Terminauf- und -
abschlagen. Die beizulegenden Zeitwerte von Instrumenten zur Sicherung von Zinsrisiken ergeben
sich durch Diskontierung der zukiinftigen Zahlungsmittelzuflisse und -abflisse. Zur Abzinsung dienen
marktubliche Zinssatze, die Uber die Restlaufzeit der Instrumente angewendet werden. Fir jede ein-
zelne Transaktion wird der beizulegende Zeitwert ermittelt.

Neben den oben beschriebenen Devisenforwards und Zinsswaps bestehen Optionsvereinbarungen

zum Erwerb von Unternehmensanteilen.

Sind keine notierten Preise fur Finanzinstrumente, wie z. B. fur nicht bérsennotierte Optionen,
verfiigbar, wird der Fair Value unter Anwendung eines geeigneten Bewertungsmodells ermittelt, bei
dem die einflieBenden Daten soweit moglich aus uberprifbaren Marktquellen stammen. Diese
Bewertungen unterliegen naturgeman in héherem Male der Einschatzung des Managements. Diese
nicht beobachtbaren Eingangswerte kénnen Daten enthalten, die extrapoliert oder interpoliert oder in
Form von Naherungswerten aus korrelierten oder historischen Daten ermittelt werden. Es werden hier
in groRtmoglichem Umfang Marktdaten oder Daten Dritter und so wenig wie moglich
unternehmensspezifische Eingangswerte herangezogen.

Bewertungsmodelle missen anerkannten betriebswirtschaftlichen Methoden zur Bewertung von
Finanzinstrumenten entsprechen und alle Faktoren berlcksichtigen, die Markteilnehmer bei der

Festlegung eines Preises als angemessen betrachten wirden.



Die Klassen fur Finanzinstrumente gemafl IFRS 7.6 werden entsprechend der Bilanzposten be-
zeichnet.

Zuwendungen der éffentlichen Hand

Zuwendungen der offentlichen Hand fur Vermoégenswerte werden von dem Buchwert des
Vermoégenswerts abgesetzt und mittels eines reduzierten Abschreibungsbetrags uber die
Lebensdauer des abschreibungsfahigen Vermogenswerts im Gewinn oder Verlust erfasst.
Zuwendungen der 6ffentlichen Hand, die den Konzern fur entstandene Aufwendungen kompensieren,
werden in der Periode erfolgswirksam als sonstige betriebliche Ertrége erfasst, in der auch die zu
kompensierenden Aufwendungen anfallen.

Far die im Berichtsjahr erhaltenen Zuwendungen besteht angemessene Sicherheit daruber, dass alle
mit der erfolgten Gewahrung der Zuwendungen verbundenen Auflagen bereits erfullt wurden und
dauerhaft erfillt werden kénnen.

Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

7. Umsatzerlose

in Tsd. € 2011 2010
Verkauf von Gitern 78.507 68.301
Nutzungsentgelt (Mietertrage) 1.193 1.364
Erbringung von Dienstleistungen 402 298

80.102 69.962

Der Posten ,Umsatzerl¢se” enthalt im Geschaftsjahr 2011 und im Vergleichszeitraum die Ertrage aus
dem Verkauf von Gutern, Nutzungsentgelte (Mietertrage) sowie die Ertrage fur die Erbringung von
Dienstleistungen.

Unter dem Posten ,Verkauf von Gutern“ sind Umsatzerlése von vollkonsolidierten Industrieunter-
nehmen enthalten. Die Position ,Erbringung von Dienstleistungen” beinhaltet insbesondere Wartungs-

und Serviceleistungen von Industrieunternehmen.

Es werden aus bestehenden Mietvertragen (Operating-Leasing) fur das folgende Jahr Zahlungen in
Hohe von 456 T€ (Vj. 411 T€) erwartet. Die Mietvertrage haben Uberwiegend eine gesetzliche Kindi-
gungsfrist von drei Monaten, da es sich meistens um fur Wohnzwecke genutzte Gebaude handelt.
Aus langfristigen Mietvertragen erwartet der Konzern innerhalb von zwei bis funf Jahren 426 T€ (V.
245 T€). In der Zeit Uber funf Jahre bis zum Vertragsende erwarten wir 1.015 T€ (Vj. 990 T€). Die
Vertragsparteien aus den langfristigen Vertragen haben Verlangerungsoptionen, aus denen der Kon-



zern bei Ausubung dieser Optionen innerhalb der Anschlussmietzeit von bis zu 60 Monaten 497 T€
(V]j. 497 T€) erwartet.

8. Bestandsverdnderungen und andere aktivierte Eigenleistungen

Die Position ,Bestandsverénderungen® stellt die Veranderung an Vorraten aus fertigen und unfertigen
Erzeugnissen von vollkonsolidierten Unternehmen dar. Andere aktivierte Eigenleistungen betreffen
sonstige Werkleistungen.

9. Sonstige betriebliche Ertrige

in Tsd. € 2011 2010

IErtré’ng_e aus dem Verka_uf.und der Bewgrtung von 14.457 15.937

angfristigen und kurzfristigen Wertpapieren

Ertrage aus Devisenkursdifferenzen 356 3

Ubrige 1.194 1.443
16.007 17.385

Die Position ,Ertrage aus dem Verkauf und der Bewertung von langfristigen und kurzfristigen Wert-
papieren* beinhaltet uberwiegend das Ergebnis aus dem Verkauf von Anteilen bérsennotierter Gesell-
schaften einschlielllich von Kaufpreisnachbesserungen sowie Ertrége aus dem Verkauf und der Be-
wertung von Anleihen, Genussscheinen und Aktien, die zu Handelszwecken gehalten werden. Im
Geschéftsjahr 2011 hat der Konzern Nettogewinne aus dem Verkauf von zu Handelszwecken ge-
haltenen Wertpapieren in Hohe von 1.691 T€ (Vj. 6.051 T€) sowie Nettogewinne aus zur Verauflerung
verfiigbaren Vermégenswerten in Hohe von 10.678 T€ (Vj. 6.979 T€) erzielt. Aus der ergebniswirk-
samen Bewertung zum beizulegenden Zeitwert der zu Handelszwecken gehaltenen Wertpapiere
wurde als Nettoergebnis aus Finanzinstrumenten ein Betrag in Hohe von 1.572 T€ (V. 2.907 T€) er-
fasst.

Die Position ,Ertrage aus Devisenkursdifferenzen® beinhaltet Ertrége aus Devisenkursschwankungen

bei Fremdwahrungsforderungen und -verbindlichkeiten.

Im Posten ,Ubrige “ sind periodenfremde Ertrage in Hohe von 11 T€ (Vj. 9 T€) im Sinne des § 315 a
HGB sowie Zuwendungen der 6ffentlichen Hand in Héhe von 192 T€ enthalten. Es handelt sich um
ein Foérderprogramm der Europaischen Union, welches Kostenzuschusse flr innovative Mittelstands -
Projekte vergibt. Die Kostenzuschisse sind nicht an bestimmte Erfolgsbedingungen geknupft. Die
Projekte waren zum Jahresende abgeschlossen.



10. Aufwendungen fiir Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe

in Tsd. €

2011

2010

Aufwendungen fur Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe

49.196

40.841

Im Posten ,Aufwendungen fir Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe” werden die Aufwendungen zur Her-

stellung von Gutern erfasst.

11. Zuwendungen an Arbeitnehmer
in Tsd. € 2011 2010
Léhne und Gehalter 16.106 14.246
Soziale Abgaben und Aufwendungen flr Altersversorgung 2,788 2.483
- davon Dienstzeitaufwand 21 23
- davon fir beitragsorientierte Pensionsplane (ein- 1254 874

schlieBlich Arbeitgeberanteil zur Rentenversicherung) ]

18.894 16.729

Im Posten ,Léhne und Gehalter* sind Bezuge des Vorstandes enthalten. Fur weitere Informationen

wird auf Tz. 45 verwiesen.

Die ,Sozialen Abgaben und Aufwendungen fur Altersversorgung® enthalten Aufwendungen fur einen

leistungsorientierten Plan im Sinne des IAS 19.46 .

Von den Sozialen Abgaben und Aufwendungen fur Altersversorgung entfallen 1.275 T€ (Vj. 897 T€)

auf die Altersversorgung. Der Arbeitgeberanteil wird dabei den Aufwendungen fur Altersversorgung

zugerechnet.

Mitarbeiteranzahl 2011 2010

Leitende Mitarbeiter 14 10

Sonstige Mitarbeiter 373 325
387 335

Der Anstieg der durchschnittlichen Anzahl der Mitarbeiter ist auf die Erweiterung und die positive Ge-

schéaftsentwicklung des Konzerns zuriick zu fiithren.

12. Abschreibungen auf immaterielle Vermégenswerte und Sachanlagen

in Tsd. € 2011 2010
Abschreibungen auf immaterielle Vermégenswerte und

Firmenwerte 616 344
Abschreibungen auf als Finanzinvestition gehaltene

Immobilien 164 163
Abschreibungen auf Sachanlagen 1.689 1.421




2.469 1.928

Abschreibungen auf Firmenwerte werden nur als Ergebnis von Wertminderungstests vorgenommen.
Im Geschaftsjahr 2011 sind in den ,Abschreibungen auf immaterielle Vermégenswerte und Firmen-

werte* Wertminderungen auf Firmenwerte in Héhe von 201 € (Vj. 0 T€) enthalten.

»2Abschreibungen auf als Finanzinvestition gehaltene Immobilien“ sind gemaf der Leerstandsquote der
Immobilienobjekte aufzuteilen. Die Leerstandsquote betragt rd. 10 % (Vj. rd. 5 %), weshalb 16 T€
(Vj. 8 T€) auf nicht vermietete Wohnungen entfallt.

»2Abschreibungen auf Sachanlagen“ beinhalten planmaRige lineare Abschreibungen auf die Betriebs-

und Geschéaftsausstattung, Technische Anlagen und Maschinen sowie Grundstiicke und grundstiicks-

gleiche Rechte. Es sind im Geschaftsjahr keine Wertminderungen auf Grundstiicke erfolgt.

13. Sonstige betriebliche Aufwendungen

in Tsd. € 2011 2010
Beratungskosten 1.452 1.043
Abschluss- und Priifungskosten 495 307
Raumkosten 469 384
Hauptversammlungen und Investor Relations 182 91
Bewirtschaftungs- und Instandhaltungskosten
Immobilien 501 583
Marketing, Vertrieb und Kundenservice 351 500
Aufwendungen aus Devisenkursdifferenzen 156 1.146
Reparatur und Instandhaltung von Gebauden und
Grundstiicken 327 950
Reparatur und Instandhaltung von technischen Anlagen
und Maschinen 1.063 631
Wertminderung auf Forderungen und sonstige
Vermodgenswerte 433 723
Verluste aus dem Abgang von Wertpapieren 610 804
Fortbildungskosten 139 27
EDV 156 82
Fuhrpark 207 348
Reisekosten 715 459
Steuern 26 53
Versicherung 360 342
Fracht/ Verpackung 2.434 1.964
Telekommunikation/Burobedarf 249 390
Bank- und Depotgebuhren/Nebenkosten des
Geldverkehrs 206 189
Ubrige 5.988 2.740
16.519 13.756




Die ,Beratungskosten” betreffen Giberwiegend nicht aktivierungsfahigen Aufwand in Zusammenhang

mit Kapitalmarktberatung sowie Steuer- und allgemeine Rechtsberatung.

»2Abschluss- und Prufungskosten beinhalten alle Aufwendungen fur die Jahres- und Zwischen-
abschlusse der Konzerngesellschaften, die von der Deutsche Balaton Aktiengesellschaft direkt ge-
halten werden, einschliellich der Aufwendungen fur die Erstellung und Prufung des Konzernab-

schlusses.

Der Posten ,Raumkosten” enthalt neben dem Mietaufwand inkl. Mietnebenkosten auch den Instand-

haltungsaufwand fur die betrieblichen Raume.

Der Posten ,Bewirtschaftungs- und Instandhaltungskosten Immobilien“ umfasst den laufenden Auf-
wand fur Instandhaltung, Reparatur und Bewirtschaftung der vermieteten Immobilien. Die Leerstands-
quote betragt 10 % (Vj. 5 %), weshalb 50 T€ (Vj. 7 T€) auf nicht vermietete Wohnungen entfallen.

Die Position ,Marketing, Vertrieb und Kundenservice* beinhaltet Aufwendungen der vollkonsolidierten

Industrieunternehmen fur Marketing, Vertrieb- und Kundenservice.

Die ,Aufwendungen aus Devisenkursdifferenzen” resultieren ausschlief3lich aus Effekten von Fremd-
wahrungsforderungen und -verbindlichkeiten in Zusammenhang mit der laufenden Geschéaftstatigkeit

sowie aus der Bewertung von Devisenbestanden und Fremdwahrungskrediten.

Die Position ,Reparatur und Instandhaltung von technischen Anlagen und Maschinen® beinhaltet lau-
fende Reparaturkosten der technischen Anlagen und Maschinen des Konzerns.

Im Posten ,Wertminderung auf Forderungen und sonstige Vermdgenswerte sind Wertminderungen
auf Darlehensforderungen gegeniber ehemaligen Portfoliogesellschaften enthalten. Die Wert-
minderungen basieren auf unterschiedlichen Sachverhalten und werden einzelfallbezogen ermittelt.
Diese Wertminderungen betreffen Finanzinstrumente, die der Klasse ,Sonstige Forderungen“ im
Sinne des IFRS 7 zugeordnet sind. Der Nettoverlust aus der Wertminderung von ,Sonstigen
Forderungen® betragt 422 T€ (Vj. 723 T€).

Die periodenfremden Aufwendungen im Sinne des § 315 a HGB betragen 75 T€ (V]. 54 T€).

Im Posten ,Ubrige“ sind neben diversen Aufwendungen fur den laufenden Geschaftsbetrieb auch
Leasingraten als Aufwand im geschéaftsublichen Umfang erfasst. Der Konzern nutzt Operating-Leasing
sowohl fur Kraftfahrzeuge, Maschinen und Technische Anlagen als auch fur Buro- und Gewerbe-
flachen. Diese werden gemaR IAS 17 beim Leasinggeber aktiviert. Die Raten werden als laufender
Aufwand erfasst. Die Summe der Zahlungen aus Leasingverhaltnissen, die in der Berichtsperiode als
Aufwand erfasst wurden, betragt 239 T€ (Vj. 251 T€) und betrifft die Mindestleasingzahlungen.



14. Finanzertriage

in Tsd. € 2011 2010
Dividendenertrage von Portfoliogesellschaften 1.998 2.250
Zinsertrage von Portfoliogesellschaften 10 221
Zinsen und zinséhnliche Ertrage 3.591 2.285

5.599 4.756

Die ,Dividendenertrage von Portfoliogesellschaften* beruhen auf Ausschittungen, die aufgrund von
Beschlussen der ordentlichen Hauptversammlungen von Gesellschaften erfolgt sind. Gewinnaus-
schuttungen werden erst im Jahr der Beschlussfassung als Ertrag berlcksichtigt. Im Geschéaftsjahr
2011 hat die Deutsche Balaton Dividenden von nicht konsolidierten Tochtergesellschaften in Héhe
von 182 T€ (Vj. 140 T€) erhalten.

Die ,Zinsertrage von Portfoliogesellschaften* beruhen auf abgeschlossenen Darlehensvertragen tber
Gesellschafterdarlehen.

Der Posten ,Zinsen und zinséahnliche Ertrage” betrifft die Verzinsung der liquiden Mittel bei diversen

Banken und Ertrage aus gewahrten Darlehen und gehaltenen Anleihen.

Die Gesamtzinsertrage fur finanzielle Vermogenswerte, die nicht erfolgswirksam mit dem beizu-
legenden Zeitwert bewertet wurden, betreffen Verzinsungen der liquiden Mittel bei diversen Banken
und gewahrten Darlehen. Es wurden 613 T€ (V). 586 T€) als Ertrag erfasst. Qualitative Be-
schreibungen zur Bilanzierung und zum Ausweis von Finanzinstrumenten (einschlieRlich derivativer

Finanzinstrumente) sind in den allgemeinen Bilanzierungs- und Bewertungsgrundlagen enthalten.

15. Finanzierungsaufwendungen

in Tsd. € 2011 2010

Wertrr_llinderungen auf langfristige Wertpapiere und 3886

assoziierte Unternehmen 5.536

Wertminderungen auf kurzfristige Wertpapiere 1.547 495

Zinsen und zinsahnliche Aufwendungen 2.268 2.992
9.351 7.373

Die ,Wertminderungen auf langfristige Wertpapiere* sind Wertberichtigungen auf den beizulegenden
Zeitwert von zur VerauRerung verfugbaren Vermégenswerten sowie assoziierten Unternehmen. Sie
betreffen insbesondere bérsennotierte Gesellschaften. In den Wertminderungen auf langfristige Wert-
papiere sind 28 T€ (V]. 55 T€) enthalten. Die Wertminderungen auf assoziierte Unternehmen betragen
1.870 TE€ (V]. 3.171 T€) .



Die ,Wertminderungen auf kurzfristige Wertpapiere” enthalten Wertminderungen auf den beizu-
legenden Zeitwert von zu Handelszwecken gehaltenen Wertpapieren. Sie betreffen bérsennotierte

Wertpapiere, Anleihen und Genussscheine

Die Position ,Zinsen und zinsahnliche Aufwendungen“ enthalt die Verzinsung der im Juli 2008 emit-
tierten Unternehmensanleihe in Héhe von 5,00 % (Vj. 5,00 %) mit einem Volumen von 10.000 T€.

Die Anleihe wird zum Bilanzstichtag wie im Vorjahr teilweise im Eigenbestand gehalten. Der Zinsauf-
wand fir die Anleihe und langfristige Fremdfinanzierungen betragt 1.161 T€ (Vj. 1.108 T€). Unter den
Zinsen und ahnlichen Aufwendungen wurden auch der Zinsaufwand aus Verbindlichkeiten gegentiber
Kreditinstituten sowie sonstigen Darlehensgebern erfasst. Daruber hinaus enthélt der Posten zinsahn-
liche Aufwendungen aus kurzfristigen Wertpapiergeschaften. Im Posten ,Zinsen und zins&hnliche
Aufwendungen® sind aullerdem 78 T€ (Vj. 80 T€) als Zinsaufwand fur Pensionsruckstellungen ent-
halten. Fur den Finanzierungsleasingvertrag ist ein Zinsaufwand in Héhe von 54 T€ (Vj. 72 T€) er-
fasst.

Die Gesamtzinsaufwendungen fur finanzielle Verbindlichkeiten, die nicht erfolgswirksam mit dem bei-
zulegenden Zeitwert bewertet wurden, betreffen Verzinsungen der Schulden bei diversen Banken und
sonstigen Glaubigern. Es wurden 1.835 T€ (Vj. 1.334 T€) als Aufwand erfasst. Qualitative Be-
schreibungen zur Bilanzierung und zum Ausweis von Finanzinstrumenten (einschlieRlich derivativer

Finanzinstrumente) sind in den allgemeinen Bilanzierungs- und Bewertungsgrundlagen enthalten.

Zur Bilanzierung der Pensionsverpflichtungen wird auf Tz. 33 verwiesen.

16. Gewinn- und Verlustanteile an assoziierten Unternehmen

in Tsd. € 2011 2010
Periodenergebnis (anteilig) 45 1.206

Der Posten ,Periodenergebnis (anteilig)* gibt den Anteil des Konzerns am Periodenergebnis der asso-
ziierten Unternehmen an. Darin enthalten sind Gewinnanteile an aufgegebenen Geschéftsbereichen
der assoziierten Unternehmen in Hohe von -91 T€ (V] 1.594 T€).

Die Periodenergebnisse der nach der Equity-Methode einbezogenen Beteiligungen wurden, sofern
keine gepruften Abschlisse der Gesellschaften vorlagen, auf Grundlage der letzten zur Verfigung
stehenden Finanzdaten in den Konzernabschluss einbezogen.



17. Ertragsteuern

in Tsd. € 2011 2010
Laufende Steuern 1.677 473
Latente Steuern -2.178 399

-501 872

Der erwartete Steuersatz fir Kapitalgesellschaften setzt sich aus Kérperschaftsteuer und Solidaritats-
zuschlag sowie der von der Gemeinde abhangigen Hohe an Gewerbesteuer zusammen. Der Kon-
zernsteuersatz der Deutsche Balaton Aktiengesellschaft betragt insgesamt 29,83 % (Vj. 29,83 %).

Die Uberleitung von der theoretisch zu erwartenden Steuerbelastung einer Kapitalgesellschaft zum

tatsachlich im Konzernabschluss erfassten Betrag stellt sich folgendermal3en dar:

in Tsd. € 2011 2010
Konzernergebnis vor Ertragssteuern 5.632 20.690
Theoretischer Steuersatz fur Kapitalgesellschaften in % 29,83 29,83
Theoretischer Steuerertrag/-aufwand 1.680 6.172
in Tsd. € 2011 2010
Theoretischer Steuerertrag/-aufwand 1.680 6.172
Veranderung des theoretischen
Steuerertrags/-aufwands
Steuerfreie Dividenden/Ver&duRerungen -2.811 -4.294
Wertminderungen/Wertaufholungen zur VerauRerung

verfugbarer finanzieller Vermégenswerte 1.820 370
Ergebnis an Anteilen assoziierter Unternehmen -6 -360
Steuersatzdifferenzen 50 -70
Nicht abzugsfahige Aufwendungen 10 40
Permanente Differenzen 365 0
Anderung Nichtansatz aktiver latenter Steuern -518 -923
Mindgrung d_es Iaufgnden S"teueraufwandS aufgrund -1.061 50

bisher nicht bericksichtigter Verluste
Steuern Vorjahre -27 -47
Sonstiges -3 34
Ertragsteuern -501 872
Effektiver Konzernsteuersatz in % -8,90 4,22

Steuerfreie Ertrage ergeben sich insbesondere aus dem Verkauf von Beteiligungen und Wertpapieren

sowie Dividendenertragen.

Latente Steuern auf Wertsteigerungen der zur Verauerung verfigbaren finanziellen Vermégenswerte
(Available for Sale-Finanzinstrumente) wurden in Héhe von 347 T€ (Vj. 583 T€) direkt im Eigenkapital

erfasst.



18. Ergebnis aus zur VerdauBerung gehaltenen langfristigen Vermégenswerten

in Tsd. € 2011 2010
Ergebnis aus zur VerauRerung gehaltenen langfristigen

" 0 5.413
Vermbgenswerten

Im Dezember 2009 hatte der Konzern entschieden, die Beteiligung an der G+H Isolite GmbH, Lud-
wigshafen/Rhein zu verauRern und hierzu einen Verkaufsprozess zu starten. Die Beteiligung wurde im
Mai 2010 an eine Beteiligungsgesellschaft verduRRert. Das Ergebnis aus zur Verauflerung gehaltenen
langfristigen Vermégenswerten in 2010 resultiert ausschlieRlich aus dem Verauflerungsgewinn. Die
Beteiligung an der G+H Isolite GmbH war dem Segment ,Cornerstone Capital“ zugeordnet. In 2011
gab es keine zur Veraullerung gehaltenen langfristigen Vermégenswerte.

19. Gesamtergebnisrechnung

Das Gesamtergebnis hat sich im Berichtsjahr um 26.401 T€ auf 4.199 T€ (Vj. 30.600 T€) vermindert.
Die Anderung des beizulegenden Zeitwertes von zur VerauRerung verfugbaren Finanzinstrumenten ist
um 9.192 T€ auf 2.280 T€ (Vj. 11.472 T€) gesunken. Auf die Veranderung der beizulegenden Zeit-
werte von zur Verauflerung verfugbaren Finanzinstrumenten wurden latente Steuern in Hohe von 346
T€ (V. 587 T€) gebildet. Die neutralen Veranderungen nach IAS 28 (assoziierte Unternehmen)
resultieren aus versicherungsmathematischen Gewinnen und Verlusten in Héhe von 0 T€ (Vj. -565
T€) und Wahrungsumrechnungsdifferenzen in Héhe von 0 T€ (Vj. 458 T€). Auf die neutralen Ver-

anderungen nach IAS 28 wurden keine latenten Steuern in wesentlichem Umfang erfasst.

Hinsichtlich der Umgliederungsbetrage in die Gewinn- und Verlustrechnung verweisen wir auf unsere

Ausfihrungen unter Tz. 30 Eigenkapital.

Erlauterungen zur Bilanz

20. Immaterielle Vermoégenswerte / als Finanzinvestition gehaltene Immobilien / Sachanlagen

Die Entwicklung der Buchwerte vom Beginn zum Ende der Berichtsperiode unter der gesonderten
Angabe Uber Zu- und Abgénge ist in der folgenden Tabelle dargestellt.



als
immaterielle Finanzinves
in Tsd. € Vermdgenswe| Firmenwerte tition Sachanlagen Gesamt
rte gehaltene
Immobilien
Maschinen Sonst.
Grundstuicke und Betriebs- und
und Gebaude | technische Geschafts-
Anlagen ausstattung
Anschaffungskosten
Stand 01.01.2010 2.963 1.102 7.260 631 5.985 2.075 20.016|
Zugange 399 0 1.060 349 706 830 3.344]
- davon
Unternehmenserwerbe 0 0 0 0 0 0 0
Abgénge 247 30 0 0 48 24 349
- davon
Unternehmenserwerbe 0 30 0 0 0 0 30
Umbuchung 0 0 0 17] 7 0 24
Stand 31.12.2010 3.115 1.072 8.320 997 6.650 2.881 23.035]
Zuginge 1.507 398 0 555 2.326 653 5.440
- davon
Unternehmenserwerbe 1.310 338 0 310 877 159 2.995
Abgénge 0 0 311 0 86 84 482
- davon
Unternehmenserwerbe 0 0 0 0 0 0 0
Umbuchung 46 4 0 8 -320 261 -1
Stand 31.12.2011 4.668| 1474 8.009] 1.560 8.570 3.711 27.992
kumulierte Abschreibungen
Stand 01.01.2010 473 140 329 67 1.195 732 2.930|
Zugange 344 0 163 50 882 489 1.928
- davon
Unternehmenserwerbe 0 0 0 13 115 45 173
Abgénge 0 0 0 0 23 23] 46
- davon
Unternehmenserwerbe 0 0 0 0 0 0 0
Stand 31.12.2010 817, 140 292] 117 2.054 1.198| 4.818|
Zugange 415 201 164 187 997 505 2.469
- davon
Unternehmenserwerbe 28 201 0 5 42 19 295
Abgénge 0 0 19 0 3 68 90
- davon
Unternehmenserwerbe 0 0 0 0 0 0 0
Umbuchung 0 0 0 0 0 -16 -16
Stand 31.12.2011 1.232 341 637 305 3.040| 1.619 7.181
Buchwerte
31.12.2010 2.298 932 7.827 880 4.596 1.683 18.217
31.12.2011 3.437 1133 7.372) 1.256] 5522 2.092 20.811

Die immateriellen Vermdgenswerte wurden vollsténdig erworben und nicht selbst entwickelt.

Firmenwerte wurden einem Wertminderungstest nach IAS 36 unterzogen. Die zugrunde gelegten

Annahmen sind in der unten stehenden Tabelle zu den Impairmenttests dargestellt.

Bei der Durchfuhrung der Impairmenttests wurden folgende Annahmen getroffen:



Eppstein Foils Fortuna
Bezeichnung der GmbH & Co KG Maschinenbau | Papiergruppe Carus AG
CGU ) Holding AG

Cornerstone o . .
Segment Capital Fidelitas Fidelitas Sonstige
Grundlage des Nutzungswert | Nutzungswert | Nutzungswert Nutzungswert
erzielbaren Betrags
Buchwert 236 247 100 0
AufllerplanmaRige
Abschreibungen 0 0 0 597
Dauer des
Planungszeitraums 3 Jahre 5 Jahre 5 Jahre 2 Jahre
Wachstumsrate 2% 0 % 1,5 % 0 %
Steuersatz 30,00 % 30,00 % 30,00 % 30,00 %
WACC nach Steuern 7,78 % 8,57 % 7,24 % 10,00 %

Eltec Stratec Heidelberger
Bezeichnung der . Rheinallee | Beteiligungsholding
CGU Elektronik AG GmbH AG
Cornerstone
Segment Capital Stratec ABC/HDBH
Beizulegender

Grundlage des Nutzungswert|Nutzungswert| Zeitwert abzuglich
erzielbaren Betrags VerauRerungskosten
Buchwert 52 435 0
AufllerplanmaRige 0 0 0
Abschreibungen
Dauer des
Planungszeitraums 5 Jahre 7 Jahre )
Wachstumsrate 0 % 1,3 % -
Steuersatz 30,00 % 15,83 % -
WACC nach Steuern 8,00 % 5,37 % -

Im Segment Fidelitas wurde der Impairmenttest in 2010 auf der CGU PL Industrie Verwaltungs GmbH
durchgefiihrt. Durch den Erwerb weiterer Gesellschaften in diesem Geschéaftsfeld sowie durch die
wesentliche Verflechtung dieser Unternehmen hat die Deutsche Balaton AG im Geschéftsjahr 2011
die Vermoégenswerte auf Ebene der CGU Papierwerke Lenk Gruppe aggregiert. Aus diesem Grund
erfolgt ab dem Geschaftsjahr 2011 der Impairmenttest auf Ebene der CGU Papiergruppe. Diese Ein-
heit ist betreffend der Cash-Flows unabhangig von den sonstigen Cash-Flows im Deutsche Balaton

Konzern.

Weitere wesentliche Annahmen betreffen die Umsatz- und EBIT- Margenentwicklung. Die getroffenen
Annahmen basieren auf Erfahrungen der Vergangenheit, werden aber auch mit externen Marktwerten

verglichen.




Im Segment ,Stratec” wurde bei der Bestimmung des Nutzungswerts ein Detailplanungszeitraum von
sieben Jahren zugrunde gelegt. Das Management geht mit hinreichender Wahrscheinlichkeit von ei-

ner Erhéhung der Umsatzerlése und entsprechender Ausgaben ab dem Jahr 2018 aus.

Die CGU ,Carus AG" wurde zum 31. Dezember 2011 unter Zugrundelegung des ermittelten Nut-
zungswerts ein Wertminderungsbedarf in Hohe von 597 T€ festgestellt. Dieser Wertminderungsbedarf
teilt sich auf in eine Wertberichtigung des Goodwills in Hohe von 201 T€. Der daruber hinaus-
gehenden Wertberichtigungsbedarf in Héhe von 396 T€ wird anteilig auf die Vermégenswerte der
CGU aufgeteilt.

Zum 31.12.2011 wurde die Heidelberger Beteiligungsholding AG als zahlungsmittelgenerierende Ein-
heit geman IAS 36.90 einem Impairmenttest unterzogen.

Die Ermittlung des erzielbaren Betrages erfolgte zum beizulegenden Zeitwert abzuglich Ver-
aulerungskosten. Dieser ermittelt sich aus dem Boérsenkurs der Wertpapiere. Der Impairmenttest
ergab keinen Bedarf fur die Wertminderung der Vermégenswerte und Schulden der ZGE.

Im Rahmen eines Grossing-up ergibt sich der Vorsteuer-WACC aus dem Nachsteuer-WACC geteilt
durch 0,7.

In der Annahme, dass sich der Diskontierungssatz nach Steuern, als wesentlicher Faktor um 1 %

erhéhen wirde, bestlinde fur zwei CGU’s ein Impairmentbedarf in Summe von 854 T€.

Die Buchwerte der erworbenen immateriellen Vermdgenswerte, welche abgeschrieben werden,

setzen sich jeweils zum 31. Dezember wie folgt zusammen:

Verbleibende
in Tsd. € 2011 2010 Abschreibungsdauer|
Kundenbeziehungen 1.841 2.051 6,5 Jahre
Technologien 1.207 4 -5 Jahre
Ubriges 389 247 1-10 Jahre

3.437 2,298

Die als Finanzinvestitionen gehaltenen Immobilien werden zu fortgefuhrten Anschaffungskosten be-
wertet. Abschreibungen werden planmafig linear tber die Nutzungsdauer (40 Jahre — 50 Jahre) be-
rechnet. Ein Bedarf fur auRerplanmafige Abschreibungen hat sich nicht ergeben.

Es existiert eine Beschrankung der VerduRRerbarkeit von als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien
in Hohe von 788 T€ (Vj. 809 T€).

Zur Besicherung von kurzfristigen und langfristigen Schulden wurden Grundpfandrechte in Héhe von
7.113 T€ (Vj. 7.301 T€) bestellt.



Der Marktwert des gesamten als Finanzinvestition gehaltenen Immobilienbestandes belauft sich zum
Bilanzstichtag auf 9.651 T€ (Vj. 9.398 T€). Gemal konzerneinheitlicher Bewertungsrichtlinie wird un-
terstellt, dass im Jahr der Anschaffung und im Folgejahr der Marktwert grundsatzlich den An-
schaffungskosten entspricht. Danach werden die Marktwerte fur die Angabepflichten nach dem Er-
tragswertverfahren unter Anwendung eines ortstiblichen Multiplikators auf die erzielten bzw. erziel-
baren Mietertrage ermittelt. Fur die angegebenen Marktwerte mit Ausnahme der Carus AG liegen
keine Sachverstandigengutachten vor.

Die Immobilien sind im Rahmen von Operating-Leasingverhaltnissen vermietet und werden uber-
wiegend zu Wohnzwecken genutzt. Zu den direkt mit den als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien
in Zusammenhang stehenden Mieteinnahmen und Aufwendungen verweisen wir auf die Tz. 7, 12 und
13.

Die Sachanlagen werden vom Konzern grundsétzlich angeschafft. Es besteht auch ein Finanzierungs-
leasingvertrag mit einem Nettobuchwert in Héhe von 523 T€ (Vj. 853 T€). Die Sachanlagen dienen
durch bankubliche Sicherungsvereinbarungen als Sicherheiten fir kurzfristige und langfristige Schul-
den und sind mit einem Buchwert in Héhe von 7.862 T€ (Vj. 6.429 T€) sicherungsiibereignet. Sach-
anlagen mit einem Buchwert in H6he von 1.008 T€ (Vj. 730 T€) sind nicht sicherungsubereignet. Zum
31. Dezember 2011 bestehen im Konzern keine Verpflichtungen zum Erwerb von Sachanlagen und

als Finanzinvestition gehaltene Immobilien.

21. Anteile an assoziierten Unternehmen

in Tsd. €
Anteile an assoziierten Unternehmen

31.12.2011
33.123

31.12.2010
27.418

Bei Anteilen an Beteiligungen mit maRgeblichem Einfluss wird die nach IAS 28 vorgeschriebene Equi-

ty-Methode angewendet.

Die folgende Ubersicht zeigt die aggregierten Finanzdaten der assoziierten Unternehmen:

in Tsd. € in Tsd. €

Name, Kapitalanteil letzter Umsatz Bilanzsumme
Sitz der Gesellschaft (abw. Stimmrechtsanteil) Abschluss Ergebnis Schulden

Beta Systems Software AG 40 % 30.09.2011 25.208 42.672
Berlin -7.299 19.803
Mistral Media AG 30 % 31.12.2010 10.909 8.646
Kéln -15.062 6.518
Human Solutions GmbH 41 % 31.12.2010 6.501 7.350
Kaiserslautern 859 2512




Qualification Star GmbH 50% 31.12.2010 0 5.041
Bad Soden am Taunus 467 1.421
vwd Vereinigte Wirtschaftsdienste AG 36 % 31.12.2010 76.124 77.932
Frankfurt / Main 1.204 48.425
capFlow AG 25% 31.12.2011 105 1.875
Minchen 39 1.335
Hyrican Informationssysteme AG 42 % 31.12.2010 28.641 29.656
Kindelbriick 953 5.706
Meravest AG 22 % 31.12.2010 0 135
Karlsruhe -4 130
Scintec Aktiengesellschaft 25 % 31.12.2011 2.100 2.792
Rottenburg am Neckar 316 458

Die dem Konzern bekannten Eventualschulden der assoziierten Unternehmen betragen 0 € (Vj. 50
T€).

Bei den nach der Equity-Methode einbezogenen Gesellschaften, mit Ausnahme der Beta Systems
Software AG (Geschéftsjahr 30.09.), entspricht das Geschaftsjahr dem Kalenderjahr.

22. Zur VerauBerung verfiigbare finanzielle Vermdgenswerte

in Tsd. € 31.12.2011 31.12.2010

Zur VerauRerung verfugbare finanzielle

Vermbgenswerte 79.188 58.971

Anteile an nahe stehenden Unternehmen 707 732
79.895 59.703

Die ,Zur VerauRerung verfugbaren finanziellen Vermoégenswerte® sind der Bewertungskategorie
Available for Sale zugeordnet. Es handelt sich Uberwiegend um Anteile an bérsennotierten Gesell-
schaften, fur die ein aktiver und liquider Markt besteht. Die beizulegenden Zeitwerte (Fair Value) ba-
sieren auf dem Bérsenkurs zum Bewertungsstichtag oder dem Bérsenkurs am letzten Handelstag vor
diesem Datum. Das unrealisierte Bewertungsergebnis aus Fair-Value-Anderungen wird dabei erfolgs-
neutral im Posten ,Rlcklage aus der Bewertung von Finanzinstrumenten zum beizulegenden Zeitwert*
innerhalb des Eigenkapitals (siche Tz. 30) ausgewiesen. Im Geschaftsjahr 2011 sind die zur Ver-
auRerung verfugbaren finanziellen Vermégenswerte erfolgswirksam um 3.692 T€ (Vj. 673 T€) im Wert

gemindert worden.

Alle Ubrigen Anteile an nicht bérsennotierten Gesellschaften oder bérsennotierten Gesellschaften, fur
die kein aktiver und liquider Markt besteht und fur die sich ein Fair Value nicht verlasslich ermitteln
lasst, werden zu Anschaffungskosten bewertet. Eine Wertminderung auf den Buchwert wird erfasst
soweit objektive Hinweise auf einen niedrigeren Barwert der geschatzten zukinftigen Cash Flows

vorliegen. Zur Besicherung von kurzfristigen Bankkrediten werden im ublichen Umfang Wertpapier-



depots verpfandet. Fur weitere Informationen insbesondere zu den Buchwerten der verpfandeten

Wertpapiere wird auf Tz. 34 verweisen.

Die Anteile an nahe stehenden Unternehmen umfassen die nicht konsolidierten Tochterunternehmen.

23. Sonstige Forderungen

In Tsd. € 31.12.2011 31.12.2010
Forderungen gegen nahe stehende Unternehmen 94 53
Rickdeckungsanspriiche Pensionsverpflichtungen 88 82
Sonstiges 126 197

308 331

Die ,Forderungen gegen nahe stehende Unternehmen® und ,Sonstiges” betreffen im Wesentlichen
Darlehensforderungen an Portfoliogesellschaften. Die Darlehensforderungen werden zwischen 4 %

und 8 % p. a marktublich verzinst. Konditionen sind wie unter fremden Dritten.

Im Berichtsjahr wurde ein Teil der Darlehensforderungen, die im Jahr 2012 fallig sind, in die kurz-
fristigen sonstigen Vermégenswerte umgegliedert. In 2011 wurde ein neues Darlehen in H6he von 75
T€ gewahrt (Vj. 0 T€).

Der Ruckdeckungsanspruch der Pensionsverpflichtungen wurde nicht abgetreten oder verpfandet. Zur
Berechnung des Ruckdeckungsanspruchs wurde ein versicherungsmathematisches Gutachten an-
gefertigt. Dabei wurden zur Ermittlung des Zinssatzes Annahmen getroffen. Zum Thema Pensions-
verpflichtungen verweisen wir auf Tz. 33.

Unter ,Sonstiges” sind auch verzinsliche Darlehensforderungen bericksichtigt.
Die Deutsche Balaton begegnet dem Ausfallrisiko von Darlehensforderungen durch verschiedene

Instrumente der Besicherung. Die Darlehen in Hohe von 189 T€ (Vj. 186 T€) sind mit Sicherheiten im
Wert von 179 T€ (Vj. 104 T€) unterlegt.

24, Steuererstattungsanspriiche, Steuerschulden und latente Steuern

in Tsd. € 31.12.2011 31.12.2010
Aktive latente Steuern 2,742 1.208
Passive latente Steuern 1.352 2.196
Saldierte latente Steuern 1.390 -988
Ertragsteuererstattungsanspriiche (Inland) 3.013 1.948
Steuerschulden 1.365 1.672




Die Ertragsteuererstattungsanspriche (Inland) beinhalten anrechenbare Steuern sowie Steuer-

vorauszahlungen.

Die Deutsche Balaton AG verfugt zum Bilanzstichtag Uber ein Kérperschaftsteuerguthaben in Héhe
von 165 T€ (Vj. 183 T€), welches gemal § 37 KStG in den Jahren 2008 bis 2017 in gleichméaRigen
Jahresbetrdgen an den Anspruchsberechtigten ausgezahlt wird. Im Geschaftsjahr 2008 wurde die
erste Rate vereinnahmt. Zum Bilanzstichtag wurde dieser Anspruch mit dem Barwert aktiviert. Als

Abzinsungsmalfistab wurde die Verzinsung einer Bundesanleihe mit ahnlicher Laufzeit angenommen.

Die Steuerschulden bilden unter Berlucksichtigung anrechenbarer Steuern und Steuer-

vorauszahlungen die Zahlungsverpflichtung ab.

Die bilanzierten Steuerlatenzen betreffen folgende Posten in der Bilanz:

In Tsd. € 31.12.2011 31.12.2010
Latente Steuern auf Immobilien im Finanzanlagevermégen -667 -674
Immaterielle Vermégenswerte =741 -509
Sachanlagen -110 -39
Zur VerauRerung verfugbare finanzielle Vermégenswerte

und assoziierte Unternehmen -481 -941
Sonstiges 67 112
Verlustvortrage 3.322 1.063
Summe aus Steuerlatenzen 1.390 -988

Bei den latenten Steuern sind kérperschafts- und gewerbesteuerliche Verlustvortrage in Héhe von
11.088 T€ (V]. 6.676 T€) bericksichtigt. Der Ansatz der aktiven latenten Steuern erfolgt auf Basis der
Planung des Konzerns. Dariber hinaus wurden aktive latente Steuern mit passiven latenten Steuern
gemal IAS 12.74 in Hohe von 1.349 T€ (Vj. 341 T€) saldiert, da die Steuerforderung wie auch die

Steuerschuld gegenuber derselben Finanzbehérde besteht.

Der Konzern verfugt zum Bilanzstichtag uber steuerliche Verlustvortrage in folgender Hohe:



In Tsd. € 31.12.2011 31.12.2010
Verlustvortrage (KSt) 61.736 58.246
Verlustvortrage (GewSt) 50.282 47.691

Die Verlustvortrage betreffen solche Konzerngesellschaften, die uberwiegend steuerfreie Ertrage ge-
nerieren, weshalb nur begrenzt aktive latente Steuern auf Verlustvortrage gebildet wurden. Es Iasst
sich nur bedingt verlasslich abschatzen, wann und in welchem Umfang die steuerlichen Verlustvor-
trage genutzt werden kénnen. Deshalb bleiben bei der Berechnung der aktiven latenten Steuern
gewerbesteuerliche Verlustvortrage in Hohe von 39.193 T€ (Vj.: 44.353 T€) und kérperschafts-
steuerliche Verlustvortrage in Hoéhe von 50.648 T€ (Vj.: 54.908 T€) unbericksichtigt.

Steuerliche Verluste in Deutschland kénnen nach derzeitiger Rechtslage auf unbestimmte Zeit vor-
getragen werden. Die Nutzung der steuerlichen Verlustvortrage in Deutschland ist derzeit in Hohe von
1.000 T€ pro Jahr unbeschrankt moglich. Der Gbersteigende Teil des steuerlichen Ergebnisses ist zu

60 % mit dem verbleibenden Verlustvortrag verrechenbar.

25. Vorrate

Die unter den Vorraten ausgewiesenen Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe sowie fertige und unfertige
Erzeugnisse werden mit den Anschaffungs- oder Herstellungskosten bewertet. Eine Abwertung auf
einen niedrigeren NettoverauRBerungswert war nicht erforderlich. Im Rahmen von bankublichen Siche-
rungsvertragen wie Raumsicherungsvereinbarungen dienen die Vorrate zur Besicherung von Bank-
krediten. Der Buchwert der als Sicherheit verpfandeten Vorrate betragt zum 31. Dezember 2011 6.858
T€ (V]. 6.858 T€). Die Wertminderung, die in der Periode als Aufwand beriicksichtigt wurde, belauft
sich auf 1.474 T€.

in Tsd. € 31.12.2011 31.12.2010
Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe 6.890 5716
Unfertige Erzeugnisse 4.579 4.076
Fertige Erzeugnisse 4.899 4676

16.368 14.468




26. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

in Tsd. € 31.12.2011 31.12.2010
Forderungen gegen Kunden 5.050 4.184
Forderungen gegen nahe stehende Unternehmen und Personen 79 35
Vorauszahlungen 0 0
Sonstiges 32 23

5.161 4.242

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen werden zu Anschaffungskosten abzuglich Wert-
minderungen fur erwartete uneinbringliche oder zweifelhafte Betrage bilanziert. Die Buchwerte dieser
innerhalb der nachsten zwélf Monate zur Zahlung fallig werdenden Forderungen aus Lieferungen und

Leistungen entsprechen aufgrund ihrer kurzen Laufzeit annéhernd ihren beizulegenden Zeitwerten.

Der Konzern nutzt derivative Finanzinstrumente ausschliellich zur Absicherung des beizulegenden

Zeitwertes seiner Forderungen in Fremdwahrung.

Zum Bilanzstichtag bestehen daher Devisenforwards mit einem Nominalvolumen in Héhe von rd.
2.262 TUSD (Vj. 2.085 TUSD). Der am Stichtag beizulegende Zeitwert betragt insgesamt rd. -123 T€
(Vj. -30 T€). Fur die Ermittlung dieser Werte werden die abgesicherten Werte den sich unter An-
wendung des Fremdwahrungskurses zum Stichtag ergebenden Betragen gegenibergestellt.

Die nachfolgende Darstellung gibt die Falligkeiten der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

wieder:

In Tsd. € 31.12.2011
Falligkeit bis 30 Falligkeit bis 90 Gesamt
Tage Tage
Brutto Forderungen 3.556 1.654 5.210
Forderungen ohne Wertbe-
richtigung 2.658 1.094 3.752
Forderungen mit Wertberichtigung 898 560 1.458
Wertberichtigung -9 -40 -49
Netto Forderungen 3.555 1.606 5.161
In Tsd. € 31.12.2010
Falligkeit bis 30 Falligkeit bis 90
Tage Tage Gesamt
Brutto Forderungen 3.155 1.157 4.312
Forderungen ohne Wertbe-
richtigung 2.068 310 2.377
Forderungen mit Wertberichtigung 1.087 848 1.935
Wertberichtigung -27 -43 -70
Netto Forderungen 3.128 1.114 4.242




Die Wertberichtigung der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen hat sich in 2011 wie folgt ent-

wickelt:

Vortrag 01.01.2011 70 Vortrag 01.01.2010 62
Zufiihrungen 23 Zufuhrungen 11
Verbrauch 0 Verbrauch -3
Auflésungen -44 Auflésungen 0
Umbuchungen 0 Umbuchungen 0
Wahrungskursdifferenzen 0 Wahrungskursdifferenzen 0
Stand zum 31.12.2011 49 Stand zum 31.12.2010 70

Erstmals in 2009 konnte durch den Einsatz des Finanzinstruments Factoring der Forderungsbestand
und das dazugehorige Ausfallrisiko reduziert werden. Im Geschéftsjahr 2009 schloss eine Konzern-
gesellschaft mit einer Factoringgesellschaft einen Vertrag ber echtes Factoring ab. Der Factor kauft
ausgewahlte kreditversicherte Forderungen aus Lieferungen und Leistungen auf revolvierender Basis
an. Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen werden zum Zeitpunkt des Verkaufs aus-
gebucht, da im Wesentlichen Chancen und Risiken auf den Erwerber Ubertragen worden sind und
Anspriiche gegen den Kreditversicherer ebenfalls an den Factor abgetreten wurden. Dem Kunden
wird mit Rechnungsstellung der Verkauf der Forderung an den Factor mitgeteilt.

27. Sonstige Vermdgenswerte

in Tsd. € 31.12.2011 31.12.2010
Forderungen gegen nahe stehende Unternehmen 2.416 2.085
Steuertberzahlungen (insb. USt.) 566 430
Forderungen gegen Factor 440 315
Vorauszahlungen 152 120
Sonstiges 5.199 3.586

8.773 6.536

Die Position ,Steueriberzahlungen®

beinhaltet Forderungen gegenuber Finanzbehérden, ins-

besondere Umsatzsteuer.

Der Posten ,Forderungen gegen Factor beinhaltet eine Restforderung aus verkauften Forderungen
an den Factor.

Der Posten ,Vorauszahlungen® beinhaltet Zahlungen der Konzerngesellschaften fur Leistungen, die
erst nach dem Bilanzstichtag erbracht werden.

Unter ,Sonstiges” sind auch kurzfristige Darlehensforderungen berucksichtigt.



Die Deutsche Balaton begegnet dem Ausfallrisiko von Darlehensforderungen durch verschiedene
Instrumente der Besicherung wie Verpfandung von Aktien, Immobilien und PKW. Die Hohe der be-
sicherten Darlehen betragt 2.539 T€ (V]. 1.627 T€).

Der Zeitwert der Sicherheiten fur die Darlehen betragt 1.987 T€ (V]. 849 T€). Bei einzelnen Darlehen
betragt der Zeitwert der Sicherheiten weniger als 100 % der Darlehenssumme. In geringem Umfang
wurden fallige Darlehen durch Anschlussvertrage verléngert.

Bei der Bewertung von Darlehensforderungen wurden Wertminderungen auf Grund der Einschatzung

des Vorstandes durchgefihrt.

28. Zu Handelszwecken gehaltene Wertpapiere

Unter dieser Position werden kurzfristig zu Handelszwecken gehaltene Wertpapiere ausgewiesen. Bei
diesen Wertpapieren handelt es sich Uberwiegend um Wertpapiere mit Fremdkapitalcharakter wie
Anleihen und Genussscheine. Die Bewertung erfolgt ergebniswirksam zum beizulegenden Zeitwert.

29. Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente

in Tsd. € 31.12.2011 31.12.2010
Kasse und Guthaben bei Kreditinstituten 14.519 8.767

Als Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente werden der Kassenbestand und Guthaben bei Kre-

ditinstituten erfasst.

30. Eigenkapital

Gezeichnetes Kapital/Anzahl der ausgegebenen Aktien

Das Gezeichnete Kapital der Deutsche Balaton AG betrug zum Bilanzstichtag EUR 11.640.424 und
war in 11.640.424 auf den Inhaber lautende Stammaktien ohne Nennwert (Stlckaktien) mit einem
rechnerischen Anteil am Grundkapital von 1,00 Euro je Aktie eingeteilt. Die Aktien sind zum Regulier-
ten Markt der Frankfurter Wertpapierbérse (General Standard) zugelassen. Daneben sind die Aktien
in den Freiverkehr der Wertpapierbérsen von Berlin, Dusseldorf, Hamburg-Bremen, Munchen und

Stuttgart einbezogen.



Das Grundkapital ist in Héhe von 11.640.424 EUR vollstandig einbezahlt. Jede Aktie gewahrt eine
Stimme.

Bedingtes Kapital

Ein bedingtes Kapital in Héhe von bis zu 5.820.212,00 Euro durch Ausgabe von bis zu 5.820.212 auf
den Inhaber lautenden Stiickaktien dient der Gewahrung von auf den Inhaber lautenden Stickaktien
an die Inhaber von Options- oder Wandelanleihen, Genussrechten oder Gewinnschuldver-
schreibungen (bzw. Kombinationen dieser Instrumente) (zusammen ,Schuldverschreibungen®) jeweils
mit Options- oder Wandlungsrechten bzw. -pflichten, die aufgrund der von der Hauptversammlung
vom 31. August 2011 beschlossenen Ermachtigung bis zum 30. August 2016 von der Deutsche
Balaton Aktiengesellschaft oder einer Konzerngesellschaft der Deutsche Balaton Aktiengesellschaft
im Sinne von § 18 AktG, an der die Deutsche Balaton Aktiengesellschaft unmittelbar oder mittelbar zu
mindestens 90 % der Stimmen und des Kapitals beteiligt ist, ausgegeben werden. Die Ausgabe der
neuen Aktien erfolgt zu dem gemafl dem Beschluss der Hauptversammlung vom 31. August 2011 je-
weils zu bestimmenden Wandlungs- bzw. Optionspreis. Die bedingte Kapitalerhéhung wird nur inso-
weit durchgefuhrt, wie die Inhaber von Options- oder Wandlungsrechten bzw. die zur Optionsaus-
Ubung bzw. Wandlung Verpflichteten aus Options- oder Wandelanleihen, Genussrechten oder Ge-
winnschuldverschreibungen (bzw. Kombinationen dieser Instrumente), die von der Deutsche Balaton
Aktiengesellschaft oder einer Konzerngesellschaft der Deutsche Balaton Aktiengesellschaft im Sinne
von § 18 AktG, an der die Deutsche Balaton Aktiengesellschaft unmittelbar oder mittelbar zu
mindestens 90 % der Stimmen und des Kapitals beteiligt ist, aufgrund der von der Hauptversammlung
vom 31. August 2011 beschlossenen Ermachtigung ausgegeben bzw. garantiert werden, von ihren
Options- bzw. Wandlungsrechten Gebrauch machen oder, soweit sie zur Optionsausiubung bzw.
Wandlung verpflichtet sind, ihre Verpflichtung zur Optionsausubung bzw. Wandlung erfullen und
soweit nicht andere Erfullungsformen eingesetzt werden. Die Ausgabe der neuen Aktien erfolgt zu
dem nach MaRgabe des vorstehend bezeichneten Ermachtigungsbeschlusses jeweils zu be-

stimmenden Options- bzw. Wandlungspreis.

Genehmigtes Kapital

Der Vorstand ist ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 26. August 2014 das
Grundkapital der Gesellschaft einmalig oder in Teilbetrdgen mehrmals um bis zu insgesamt
6.300.000,00 Euro durch Ausgabe neuer Aktien gegen Geld- und/oder Sacheinlagen zu erhéhen
(genehmigtes Kapital). Die neuen Aktien sind ab dem Beginn des Geschéftsjahres, in dem sie
ausgegeben werden, gewinnberechtigt. Grundsétzlich ist den Aktiondren ein Bezugsrecht
einzurdumen. Die neuen Aktien kédnnen auch von einem durch den Vorstand bestimmten Kreditinstitut

mit der Verpflichtung Gbernommen werden, sie den Aktionaren anzubieten (mittelbares Bezugsrecht).



Der Vorstand ist ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das gesetzliche Bezugsrecht der
Aktionare auszuschlie3en,

1. um Spitzenbetrage vom Bezugsrecht der Aktionare auszunehmen;

2. bei Kapitalerhéhungen gegen Bareinlagen, wenn der Ausgabebetrag der neuen Aktien den
Borsenpreis nicht wesentlich unterschreitet und die unter Ausschluss des Bezugsrechts
ausgegebenen Aktien insgesamt 10 % des Grundkapitals nicht Uberschreiten, und zwar weder im
Zeitpunkt des Wirksamwerdens dieser Ermachtigung noch im Zeitpunkt der Ausubung dieser
Ermachtigung; auf die Grenze von 10 % des Grundkapitals sind diejenigen Aktien anzurechnen, die
unter Bezugsrechtsausschluss in unmittelbarer oder entsprechender Anwendung von § 186 Abs. 3

Satz 4. AktG ausgegeben oder veraufert wurden;

3. wenn die Kapitalerhéhung gegen Sacheinlagen zum Zwecke des Erwerbs von Unternehmen,

Unternehmensteilen oder Beteiligungen an Unternehmen erfolgt.

Der Vorstand ist ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats Gber den Ausschluss des Bezugs-

rechts zu entscheiden und die weiteren Einzelheiten der Kapitalerh6hung festzulegen.

Kapitalrucklage

Die Kapitalricklage in Hohe von TEUR 50.122 (Vj. TEUR 50.122) umfasst die Betrége, die bei der
Ausgabe von Aktien Uber den Nennbetrag erzielt worden sind. Im Geschaftsjahr 2011 wurden keine
Betrage in die Kapitalriicklage eingestellt.

Eigene Anteile

Die ordentliche Hauptversammlung der Deutsche Balaton AG vom 31. August 2010 hat den Vorstand
ermachtigt, eigene Aktien bis zu insgesamt 10 % des zum Zeitpunkt der Beschlussfassung be-
stehenden Grundkapitals zu erwerben. Der Erwerb darf nach Wahl des Vorstands tiber die Bérse oder
mittels eines an alle Aktionare der Gesellschaft gerichteten 6ffentlichen Kaufangebots bzw. mittels an
alle Aktionare gerichteter 6ffentlicher Einladung zur Abgabe von Verkaufsofferten erfolgen. Unter be-
stimmten weiteren Voraussetzungen ist der Vorstand berechtigt, den Erwerb eigener Aktien auch
aulerhalb der Borse vorzunehmen, wenn der Erwerb eigener Aktien im Rahmen des Erwerbs von
oder des Zusammenschlusses mit Unternehmen oder des Erwerbs von Beteiligungen an Unter-
nehmen erfolgt oder wenn es sich um einen Paketerwerb von mindestens 1 % des Grundkapitals
handelt und ein solcher Erwerb einem Zweck dient, der im vorrangigen Interesse der Gesellschaft liegt
und der Paketerwerb geeignet und erforderlich ist, diesen Zweck zu erreichen. Die Ermachtigung

wurde zum 01. September 2010 wirksam und gilt bis zum 31. August 2015.



Im Berichtszeitraum wurden von der Gesellschaft aufgrund obiger Ermé&chtigungen der
Hauptversammlung insgesamt 146.942 (Vj. 205.046) eigene Aktien erworben. Zusammen mit den
bereits zum Geschaftsjahresbeginn gehaltenen 205.046 eigenen Aktien halt die Gesellschaft zum 31.
Dezember 2011 insgesamt 351.988 eigene Aktien. Wie im Vorjahr sind die eigenen Aktien nicht
aktivisch ausgewiesen, sondern in gesamter Héhe 3.059 TEUR (Vj. 1.715 TEUR) vom Eigenkapital
abgesetzt.

Ein Betrag von TEUR 21.227 wurde aus dem Gewinnvortrag des Vorjahres in die Gewinnriicklage
eingestellt.

Rucklage aus der Bewertung von Finanzinstrumenten zum beizulegenden Zeitwert

In der Rucklage aus der Bewertung von Finanzinstrumenten zum beizulegenden Zeitwert werden die
Ergebnisse aus der Marktbewertung (Fair Value) von zur Verauf3erung verfugbaren finanziellen Ver-
mogenswerten, soweit ein aktiver Markt besteht, ausgewiesen. Latente Steuern werden mitberick-
sichtigt. Eine erfolgswirksame Erfassung der Gewinne und Verluste erfolgt erst, wenn der Ver-

mogenswert veraullert oder wegen Wertminderung abgewertet wurde.

Die Rucklage aus der Bewertung von Finanzinstrumenten zum beizulegenden Zeitwert hat folgende

Entwicklung:

In Tsd. € 2011 2010
Riicklage aus der Bewertung von Finanzinstrumenten

zum beizulegenden Zeitwert (01.01.) 26.777 15.601
Erhéhung der Riicklage aufgrund gestiegener Zeitwerte 13.828 16.427
Ve_rrlngerung der Rucklage aufgrund gesunkener -9.455 914
Zeitwerte

Realisierte Zeitwertdnderungen (ergebniswirksam) -6.654 -4.351
Latenter Steuereffekt und Minderheitenanteil 346 14
Riicklage aus der Bewertung von Finanzinstrumenten

zum beizulegenden Zeitwert (31.12.) 24.842 26.777

Ausgleichsposten aus der Wahrungsumrechnung

Der ,Ausgleichsposten aus der Wahrungsumrechnung® beinhaltet Umrechnungsgewinne und -
verluste, die im Rahmen der Konsolidierung entstanden sind. Er beinhaltet die Umrechnungsdifferenz
der funktionalen Wahrung in die Berichtswahrung. Einbezogen werden Umrechnungsdifferenzen von
assoziierten Unternehmen.



Gewinnricklage

Die ,Gewinnrucklagen* umfassen die gesetzliche Rucklage, die nach deutschem Aktienrecht zu bilden
ist, die Erstanwendungseffekte aus der IFRS-Eréffnungsbilanz zum 1. Januar 2004 und andere Ge-
winnrucklagen, die auch ubernommene Unterschiedsbetrédge aus der Kapitalkonsolidierung nach HGB
enthalten. AuBerdem werden im Posten ,Gewinnriicklage* die angesammelten Periodenergebnisse
ausgewiesen.

Gewinnverwendung

In Tsd. € 2011 2010
Ausgezahlte Dividende 0,00 0,00

Gemal Gewinnverwendungsvorschlag des Vorstands fur das Geschaftsjahr 2011 soll der handels-
rechtliche Bilanzgewinn in Héhe von 13.210.901,52 € gemaR § 266 Abs.3 Il Nr.4 HGB in die anderen

Gewinnricklagen eingestellt werden.

Darstellung des Eigenkapitals im Einzelabschluss (HGB)

In nachfolgender Tabelle wird das Eigenkapital der Deutsche Balaton AG nach handelsrechtlichen
Vorschriften nationalen Rechts im Einzelabschluss dargestelit.

In Tsd. € 31.12.2011 31.12.2010
Gezeichnetes Kapital 11.288 11.435
Kapitalriicklage 50.122 50.122
Gewinnricklage 26.521 6.490
Bilanzgewinn 13.211 21.227
(Ausschuttungsbemessungsgrundlage gem. AktG)

Summe Eigenkapital (HGB) 101.142 89.275

31. Minderheitsanteile

In Tsd. € 2011 2010
Minderheitsanteile (Eigenkapital) 7.020 6.764

Der Anteil Dritter am Konzerneigenkapital wird im Posten ,Minderheitsanteile® ausgewiesen.

Der Hinzuerwerb oder Verkauf von Anteilen an Tochterunternehmen durch das Mutterunternehmen
und beschlossene Kapitalerhéhungen und Kapitalherabsetzungen fuhren neben der anteiligen Be-

rucksichtigung des Periodenergebnisses im Konzern sowie Veranderungen der Ricklage aus der



Bewertung von Finanzinstrumenten zum beizulegenden Zeitwert zu Veranderungen beim Minder-
heitenanteil. Ein positives Periodenergebnis in Hohe von 260 T€ (Vj. 1.989 T€) entfallt auf die Minder-
heiten. Fur weitere Informationen, insbesondere zur Veranderung im Konsolidierungskreis, wird auf

Tz. 4 verwiesen.

32. Langfristige Schulden

In Tsd. € 2011 2010
Unternehmensanleihen 5.743 5.738
Bankdarlehen 8.187 9.235
Langfristiger Anteil Finanzierungsleasing 374 690
Sonstiges 903 601
Gesellschafterdarlehen Minderheitsanteile 0 463
Gesellschafter_darlehen langfristig zur Verfiigung 2.005 463
gestelltes Kapital

17.212 17.190

Seit dem Geschéftsjahr 2007 wird eine Gesellschaft in der Rechtsform einer deutschen Personen-
gesellschaft in den Konzernabschluss mit einbezogen. Gemal den einschlagigen IFRS-Vorschriften
sind Kommanditanteile, sofern es sich um Anteile Dritter handelt, im Konzernfremdkapital auszu-
weisen. In den langfristigen finanziellen Schulden sind Kommanditanteile Dritter in Hohe von 2.005 T€

(Vj. 463 T€) ausgewiesen.

Am 1. Juli 2008 hat die Deutsche Balaton AG eine Unternehmensanleihe mit einem Gesamtvolumen
von 10.000 T€ begeben. Die Teilschuldverschreibung wird mit 5,00 % p. a. verzinst. Der Zinstermin ist
jéhrlich am 30. Juni bis zum Ruckzahlungstag der Anleihe am 30. Juni 2013. Zum Bilanzstichtag sind
5.750 T€ (Vj. 5.750 T€) ausstehend.

Der Differenzbetrag zum Bilanzausweis resultiert aus Ausgabekosten (Disagio).

Im Geschéftsjahr 2008 hat der Konzern seine Finanzierung der als Finanzinvestition gehaltenen Im-
mobilien neu aufgestellt. Hierzu wurde ein Bankdarlehen mit einer Nominalverzinsung in Hohe 5,75 %,
einem Kreditvolumen von 4.600 T€ und einer zehnjahrigen Laufzeit, fallig im August 2018, ab-
geschlossen. Zum Bilanzstichtag valutiert das Darlehen bei 4.447 T€ (Vj. 4.196 T€). Als jahrliche
Tilgung wurde 1 % des urspriinglichen Kreditvolumens vereinbart. Zur Besicherung wurden Grund-
pfandrechte in Hohe von 5.264 T€ (Vj. 7.301 T€) bestellt. Die beizulegenden Zeitwerte dieser Im-
mobilien betragen 9.651 T€ (V]. 9.398 T€) zum Bilanzstichtag.

Ferner bestehen zum Bilanzstichtag mit Grundschulden abgesicherte langfristige Darlehen in Héhe
von 7.475 T€ (Vj. 8.008 T€). Die Darlehen sind befristet bis August 2018 und verzinsen sich mit rd. 4,5
% - 5,75 %. Die Grundschulden sind auf Grundsticke und Gebaude eingetragen, die in den Sach-

anlagen ausgewiesen sind.




Daruber hinaus bestehen langfristige Darlehen in H6he von ursprunglich 6.500 T€, die sich mit Euribor
zuzuglich 200 bis 250 Basispunkte verzinsen. In Héhe von nominal 4.500 T€ wurde ein Zinsswap (pay
fixed, receive variable) abgeschlossen, sodass der Konzern fur diesen abgesicherten Betrag 4,86 %
bezahlt. Aufgrund des negativen beizulegenden Zeitwertes in Hohe von 75 T€ (Vj. 154 T€) ist dies bei
den sonstigen kurzfristigen Schulden beriicksichtigt. Hiervon werden 1.000 T€ bis 2012 fallig und
2.500 T€ bis zum Jahr 2015. Diese Darlehen sind mit bankublichen Sicherungsiibereignungsvertragen
besichert. Es wurde eine jahrliche Tilgung in Hohe von 1.000 T€ bis zum Vertragsende vereinbart.

In 2011 wurde zur Zinssicherung des neu aufgenommenen Darlehens in Héhe von 1.000 T€ ein Zins-
swap abgeschlossen. Der negative Marktwert des Zinsswaps belduft sich zum 31.12.2011 auf 45 T€
(Vj. 0 T€). Die Verzinsung erfolgt auf Basis des 3-Monats-Euribor zuziglich eines Aufschlags von 2 %.
Die Tilgung von 50 T€ erfolgt jeweils zum 31. Marz und dem 30. September eines Jahres. In 2016 ist

der Restbetrag von 500 T<€ fallig und in einer Summe zurlick zu bezahlen.

Seit dem Geschéftsjahr 2009 nutzt der Konzern Finanzierungsleasing fir die Anschaffung einer Ma-
schine. Zum Bilanzstichtag wurden 690 T€ (V. 988 T€) als Barwert der Leasingverpflichtungen aus
dem Leasingvertrag erfasst, von denen 317 T€ (Vj. 297 T€) unter den kurzfristigen finanziellen Schul-
den ausgewiesen werden. Die Abzinsung der Leasingverpflichtungen zur Ermittlung des Barwertes
wurde mit 6,734 % angesetzt. Die Vertragslaufzeit betragt 54 Monate und endet somit im August
2013. Sie verlangert sich jeweils um einen Monat sofern nicht 30 Tage vorher schriftlich wider-

sprochen wird. Mit Leistung der Schlusszahlung wird die Kaufoption ausgeubt.

Uberleitungsrechnung

in T€ 2011 2010

Leasingzahlungen 736 1.087

Zinsen -46 -100

Barwert 690 987

davon

kurzfristig 317 297

langfristig 374 690
690 987

Neben der Unternehmensanleihe, den langfristigen Immobilienfinanzierungen, den oben be-
schriebenen langfristigen Darlehen und Kommanditanteilen Dritter bestehen im Konzern keine

Schulden mit einer Restlaufzeit von mehr als zwolf Monaten.



33. Leistungen an Arbeitnehmer

Im Deutsche Balaton Konzern bestehen Pensionsverpflichtungen aufgrund formaler Einzelzusagen
und einer allgemeinen Versorgungsordnung. Aufwendungen in Zusammenhang mit diesen Pensions-

verpflichtungen sind in der Position ,Zuwendungen an Arbeitnehmer” enthalten.

Eine Versorgungszusage besteht gegenuber einigen ehemaligen und aktiven Betriebsangehdrigen
der EppsteinFOILS GmbH & Co KG. Die Pensionsverpflichtungen ergeben sich aus einer Ver-
sorgungsordnung vom 20. Juli 1987. Anspruchsberechtigt sind die Mitarbeiter, die bis zum 31.
Dezember 1995 in die Firma eingetreten sind. Nicht anspruchsberechtigt sind Mitarbeiter, die wegen
ihrer geringfugigen Beschéaftigung versicherungsfrei sind oder nur aushilfsweise beschaftigt waren
bzw. solche Mitarbeiter, die bei Beginn ihrer anrechenbaren Dienstzeit das Hochstalter von 55 Jahren
Uberschritten hatten.

Neben einem Ruhegeld wird auch ein Hinterbliebenengeld gewahrt.

Das Ruhegeld wird gewahrt (1) als Altersrente bei Ausscheiden mit oder nach Erreichen der festen
Altersgrenze von 65 Jahren, (2) als vorzeitige Altersrente bei Bezug von vorgezogenem oder flexiblem
Altersruhegeld aus der gesetzlichen Rentenversicherung oder (3) als Invalidenrente bei Ausscheiden
mit nachfolgender Erwerbsunfahigkeit oder bei Ausscheiden mit nachfolgender Berufsunfahigkeit,
wenn die Berufsunfahigkeit nach Vollendung des 50. Lebensjahres und einer anrechenbaren Dienst-
zeit von 15 Jahren eintritt oder auf Arbeitsunfall oder Berufskrankheit zuriickzufoihren ist.

Hinterbliebenengeld wird gewahrt als Witwen- oder Witwerrente an uberlebende Ehegatten und Wai-
senrenten an Uberlebende Kinder nach dem Tode eines Anwérters oder Ruhegeldempfangers. Wit-
werrente jedoch nur, wenn das Arbeitsverhaltnis erst nach dem 31. Dezember 1986 geendet hat.
Ausgeschlossen von der Witwen- oder Witwerrente sind diejenigen, deren Ehe erst wahrend des Ru-
hestandes oder nach Vollendung des 55. Lebensjahres geschlossen wurde (Spatehenklausel) oder
deren Ehe am letzten 1. Dezember noch kein Jahr bestanden hatte (Ehedauerklausel) oder die Auf-

nahmebedingungen fir das Versorgungswerk am vorletzten 1. Dezember noch nicht erflllt waren.

Seit dem Jahr 2010 wird eine verpfandete Ruckdeckungsversicherung als Planvermégen berick-
sichtigt.

Es wurden folgende Kapitalisierungszinsfule und Gehaltssteigerungssatze bei Berechnung des Bar-

werts der prognostizierten Pensionsverpflichtungen angenommen.

Den Berechnungen liegen die folgenden Annahmen zugrunde:



Die zukunftsbezogenen Annahmen, die den rechnungsbezogenen Schatzungen in der Bewertung der

Altersvorsorgeleistungen zugrunde liegen, werden nachfolgend erlautert.

31. Dezember 2011 2010
Zinssatz 4.75% 4.75%
Pensionssteigerungen 1,75% 1,75%
Gehaltssteigerungen 0,00% 0,00%
Fluktuation 4 50% 4.50%
Erwarteter Zinssatz des Planvermégens 4.00% 4.00%

Als Rechnungsgrundlage wurden die ,Richttafeln 2005 G von Klaus Heubeck® herangezogen.

Die Einzelzusagen bestehen gegeniber ausgeschiedenen Mitarbeitern der Gesellschaft. Gehalts-
steigerungen sind daher nicht relevant.

Die Ermittlung der Verpflichtungen sowie des Planvermégens zum 31. Dezember 2011 beruht ebenso
wie die Ermittlung der Verpflichtung im Vorjahr auf einem unabhangigen Gutachten. Die Pensionsver-
pflichtungen auf Basis des geschatzten Gehaltsniveaus stellen die Pensionsverpflichtungen des Kon-
zerns unter Bericksichtigung von Trendannahmen hinsichtlich der Gehaltsentwicklung dar. Fur das

Planvermdégen sind im Jahr 2012 Zufuhrungen von € 0 zu erwarten.

In Tsd. € 31.12.2011 31.12.2010
Uberleitung DBO, Marktwert des Planvermégens zu Bilanz-

ansatz

Zeitwert der Verpflichtung 1.702 1.712
Planvermdégen -186 -162
Saldo der noch nicht in der Bilanz angesetzten versicherungs-

mathematischen Gewinne und Verluste 9 4
noch nicht in der Bilanz angesetzter nachzuverrechnender

Dienstzeitaufwand 0 0
Bilanzansatz 1.507 1.554

Zusammensetzung der Pensionsaufwendungen

laufender Dienstzeitaufwand 21 23
Zinsaufwand 78 80
Aufwand der Periode 99 103

Uberleitung Barwert DBO vom Jahresanfang zum Jahresende

DBO zum 01. Januar 1.712 1.648
Dienstzeitaufwand 21 23
Zinsaufwand 79 80
Sonstiges 4 -17

Im Geschaftsjahr nicht erfasste versicherungsmathematische 92




Gewinne/Verluste

Zahlungen an Pensionare wahrend der Periode -114 -114
DBO zum 31. Dezember 1.702 1.712
Uberleitung des Planvermdgens

Stand 01. Januar 162 0
erwarteter Ertrag aus dem Planvermdgen -1 0
versicherungsmathematische Gewinne und Verluste 0 0
Beitrage zum Planvermégen 25 162
Stand 31. Dezember 186 162
Weitere Anhangsangaben 2011 2010 2009 2008
Barwert 1.702 1.712 1.648 1.585
beizulegender Zeitwert des Plans 186 162 0 0
Pensionsrickstellung -1.507 -1.554 -1.560 -1.573

Die erwarteten Einzahlungen in den Plan fur das Geschaftsjahr 2012 belaufen sich auf 0 T€, im Jahr
2011 wurden T€ 25 in das Planvermégen einbezahlt.

Die erfahrungsbedingte Anpassung der Schulden des Plans betragt 0,4 %, die erfahrungsbedingten
Anpassungen des Planvermogens liegen bei 0 %.

34. Kurzfristige finanzielle Schulden

In Tsd. € 2011 2010
Bankdarlehen 47.617 17.863
Gesellschafterdarlehen Minderheitsanteile 493 0
Kurzfristiger Anteil Finanzierungsleasing 317 297

48.427 18.160

Die ,Kurzfristigen finanziellen Schulden® betreffen im Wesentlichen Kontokorrentkonten bei Kredit-
instituten. Die Schulden gegenuber Kreditinstituten sind vollumfanglich im bankublichen Umfang durch
Verpfandung von Wertpapierdepots und Bankkonten besichert. Der Buchwert der verpfandeten Wert-
papierdepots betragt zum Bilanzstichtag 98.328 T€ (Vj. 78.187 T€). Die Kreditlinien bei unseren Ge-
schaftsbanken betragen zum Bilanzstichtag 61.700 T€ (V]. 46.163 T€) und werden wie im Vorjahr zum
Stichtag teilweise in Anspruch genommen. Die Zinssatze fur Kontokorrentkredite bei Kreditinstituten
orientieren sich an den Geldmarktsatzen. Der von der Gesellschaft zu zahlende Aufschlag auf die
Geldmarktsatze betragt in der Regel 100 bis 235 Basispunkte. Dariiber hinaus bestehen kurzfristige
Festzinskredite mit einem Zinssatz bis zu 3,25 % - 8,25 % (Vj. 4,45 % - 9,75 %). Fallige Darlehen und
Kreditlinien wurden durch Anschlussvertrage verlangert.



35. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

Die ,Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen® beinhalten Verbindlichkeiten aus dem Erwerb

von Vermdgenswerten und aus der Inanspruchnahme von Dienstleistungen in geschéaftsublichem

Umfang.

Die nachfolgende Darstellung gibt die Falligkeiten der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistun-

gen wieder:
In Tsd. € 31.12.2011
Falligkeit bis 30 Tage Falligkeit bis 90 Tage Gesamt
3.550 268 3.998
Die restlichen 180 T€ sind in 105 Tagen oder spater fallig.
In Tsd. € 31.12.2010
Falligkeit bis 30 Tage Falligkeit 90 Tage Gesamt
3.865 0 3.865
36. Kurzfristige sonstige Schulden
in Tsd. € 31.12.2011 31.12.2010
Erhaltene Anzahlungen auf Bestellungen 1.285 959
Verbindlichkeiten Personalbereich 2.207 1.438
Sonstige Steuern (Lohnsteuer und Umsatzsteuer) 838 159
Abgegrenzte Zinsen fir Anleihen 144 148
Verpflichtungen aus Gewahrleistungen 339 208
Verbindlichkeit aus Marktbewertung Zins-Swap 120 154
Sonstige Verbindlichkeiten 3.281 2.628
8.214 5.693

Die ,Kurzfristigen sonstigen Schulden* haben eine Falligkeit von unter einem Jahr.

Der Posten ,Verbindlichkeiten Personalbereich* beinhaltet Vergutungsverpflichtungen gegenuber den

Mitarbeitern aus Bonuszahlungen und Tantiemen, Mehrarbeit und nicht genommenem Urlaub. Bei

einer Konzerngesellschaft erfolgt die Gehaltszahlung fir Dezember vereinbarungsgemat am 15. Ja-

nuar des Folgejahres.

Zum Bilanzstichtag bestehen gegeniiber Kunden ,Verpflichtungen aus Gewahrleistungen* in Hohe

von 339 T€ (V. 208 T€).




Zum Bilanzstichtag bestehen ,Verbindlichkeiten aus der Marktbewertung von Zins-Swaps” in Hohe
von 120 T€ (V]j. 154 T€). Das Swapgeschaft dient zur Absicherung langfristiger Darlehen gegen Zins-
anderungsrisiken.

Im Posten ,Sonstige Verbindlichkeiten* sind kurzfristige Verbindlichkeiten des laufenden Geschafts-
betriebs enthalten.

37. Eventualforderungen und -verpflichtungen, Haftungsverhéltnisse

Die ,sonstigen finanziellen Verpflichtungen® gliedern sich folgendermafen auf:

in Tsd. € 31.12.2011 31.12.2010
Eventualforderungen 2.700 0
Eventualverbindlichkeiten 747 630
Dauerschuldverhaltnisse (operating lease) 1.358 3.974

Aus einer Optionsvereinbarung zwischen Aktionaren der CornerstoneCapital AG hatte sich die Deut-
sche Balaton gegenliber den anderen Aktionaren (Optionsinhaber) verpflichtet, ab dem 1. Juni 2011
die Ausubung der Optionen in Hohe des Bezugspreises mit einem Zinssatz von 8 % p. a. fur eine
Laufzeit von maximal vier Monaten zu finanzieren. Diese Optionsvereinbarung ist zum 1. Juni 2011
wertlos verfallen.

Die Dauerschuldverhaltnisse betreffen insbesondere Mietvertrage fir Buros und Gewerbeflachen so-
wie Leasingvertrage fur Betriebs- und Geschéaftsausstattung wie Kraftfahrzeuge und Stapler. Im Ge-
schaftsjahr 2011 sind 239 T€ (Vj. 530 T€) als Leasingaufwand gemaf IAS 17 in den ,Sonstigen be-
trieblichen Aufwendungen® erfasst (Tz. 13). Als Zahlungen fur Finanzierungsleasingvertrage ist in
2011 ein Betrag von 351 T€ (V]. 351 T€) erfasst.

Der Konzern hat sich im Rahmen einer Optionsvereinbarung verpflichtet, 10 % der gesamten Aktien
eines in den Konzern einbezogenen Unternehmens zu einem Kaufpreis von 25 T€ zu erwerben, falls
die Vertragspartei bis zum 31. Januar 2012 die Put-Option ausibt. Diese Option ist zum 31. Januar
2012 wertlos verfallen.

Die ,Sonstigen Verpflichtungen® beziehen sich auf einen Rechtsstreit in Héhe von 623 T€ (Vj. 630 T€)

Eine Verurteilung in dem gerichtlichen Verfahren wird fur nicht tberwiegend wahrscheinlich gehalten.

Die Fristigkeit der Dauerschuldverhaltnisse zum 31. Dezember 2011 stellt sich wie folgt dar:

in Tsd. € <1 Jahr| 1 -5 Jahre > 5 Jahre Summe

Dauerschuldverhaltnisse 701 656 1 1.358




davon Miete fur Buro-/

Gewerbeflachen 253 108 0 361
davon Leasingverhaltnisse (Kfz) 138 158 0 296
Die Fristigkeit der Dauerschuldverhaltnisse zum 31. Dezember 2010 stellt sich wie folgt dar:

in Tsd. € <1 Jahr| 1 -5 Jahre > 5 Jahre Summe
Dauerschuldverhéltnisse 1.869 2.105 0 3.974
davon Miete fur Biro-/

Gewerbeflachen 335 391 0 726
davon Leasingverhéltnisse (Kfz) 88 74 0 162

Optionen

Aus ehemaligen Unternehmensbeteiligungen kénnen sich fur den Konzern aus Spruchstellenver-
fahren oder direkten Kaufpreisnachbesserungen aus Unternehmenskaufvertragen gegebenenfalls
noch Nachbesserungen auf die erhaltene Abfindung oder den erhaltenen Verkaufspreis ergeben. Eine
konkrete Wertermittlung eventueller Nachbesserungen (Eventualforderungen) ist meistens nicht még-
lich. In diesen Fallen sind die Anspriiche mit einem Erinnerungswert aktiviert.

Es bestehen Eventualforderungen im Zusammenhang mit dem Spruchverfahren GEA. Wir verweisen

auf den Nachtragsbericht

Im Rahmen der Umstrukturierung im Bereich CornerstoneCapital AG zum Jahresende 2011 hat die
Deutsche Balaton AG Put-Optionen an einem als at-equity-Beteiligung gehaltenen Unternehmen
begeben. Der Gegenwert der Optionen betrug 4 T€. Die maximal mégliche Belastung aus den beiden
Optionen betragt 124 T€.

Zum Geschéftsjahresbeginn 2012 wurden in diesem Zusammenhang zwei weitere Put-Optionen in
einem Gegenwert von insgesamt 11 T€ abgeschlossen.

Die Deutsche Balaton AG hat insgesamt 1.316.736 Optionsscheine des Mania Hope Warrants aus-
gegeben. Von diesem waren zum 31.12.2011 noch 1.174.236 Stick im Bestand. Bei dem Mania Hope
Warrant handelt es sich um gedeckte Optionsscheine, das heillt, dass die Aktien der Mania Techno-
logie AG, die im Fall der Ausubung der Optionsscheine an den Optionsscheininhaber geliefert werden
missen, bereits im Bestand der Deutsche Balaton AG gehalten werden.

Durch die Ausiibung von Optionen des Mania Hope Warrant verringert sich der Bestand der von der

Deutsche Balaton AG gehaltenen Beteiligung an der Mania Technologie AG.

Haftungsverhaltnisse zu Gunsten von Mitgliedern von Vorstand und Aufsichtsrat bestehen nicht.



38. Angaben zum Fair-Value von Finanzinstrumenten und sonstige Angaben

Finanzinstrumente sind Vertrage, die bei einem Unternehmen zu einem finanziellen Vermoégenswert
und bei einem anderen Unternehmen zu einer finanziellen Schuld oder einem Eigenkapitalinstrument
fuhren.

Die wesentlichen Bilanzposten der Deutsche Balaton AG, in denen Finanzinstrumente enthalten sind,
sind bereits Uberwiegend (langfristige Vermdégenswerte und Schulden) oder vollstandig (kurzfristige
Wertpapiere) zum Fair-Value bilanziert. Bei zu fortgefihrten Anschaffungskosten angesetzten Finanz-
instrumenten gehen wir davon aus, dass der Fair-Value dem Buchwert entspricht. Der beizulegende
Zeitwert eines Finanzinstruments ist der Preis, zu dem eine Partei die Rechte und Pflichten aus die-
sem Finanzinstrument von einer unabhangigen anderen Partei ubernehmen wiirde. Angesichts variie-
render Einflussfaktoren kénnen die dargestellten beizulegenden Zeitwerte nur als Indikatoren fur tat-
s&chlich am Markt realisierbare Werte angesehen werden.

Finanzinstrumente sind fir die Finanzlage und die Ertragskraft des Konzerns von besonderer Be-

deutung, da der Konzern in hohem Malf3e in Finanzinstrumente investiert.

2011 2010
Bilanzposten Buchwert Fair-Value Buchwert Fair-Value
Zur VerauRerung
verfugbare finanzielle
Vermdgenswerte 79.895 79.895 59.703 59.703
Sonstige Forderungen 308 308 331 331
Forderungen aus
Lieferungen und
Leistungen 5.161 5.161 4.242 4.242
Sonstige Vermégenswerte 8.773 8.773 6.536 6.536
Zu Handelszwecken
gehaltene Wertpapiere 21.413 21.413 28.695 28.695
Zahlungsmittel und
Zahlungsmitteldquivalente 14.519 14.519 8.767 8.767
Sonstiges von den
Gesellschaftern langfristig
zur Verfigung gestelltes
Kapital 2.005 2.005 463 463
Langfristige Finanzielle
Schulden 14.833 14.833 16.037 16.037
Kurzfristige Finanzielle
Schulden 48.111 48.111 17.863 17.863
Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und
Leistungen 3.998 3.998 3.865 3.865
Sonstige Schulden 8.214 8.214 5.692 5.692
Leasing Verbindlichkeiten 690 690 988 988

Die Buchwerte der Finanzinstrumente, gegliedert nach den Bewertungskategorien nach IAS 39, stel-

len sich wie folgt dar:




T€ 31.12.2011 31.12.2010
Vermogen

Kredite und Forderungen 28.761 19.876
Zur VerauRerung verfugbare finanzielle Vermdgenswerte 79.895 59.703
Erfolg__swirksam ZL(|1n)1 beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle 21413 28.695
Vermdgenswerte

Schulden

Zu Anschaffungskosten bewertete finanzielle Verbindlichkeiten 76.138 43.766
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle 120 154

Verbindlichkeiten "

® Finanzinstrumente, die als zu Handelszwecken gehalten klassifiziert sind. In den Betragen enthalten sind auch derivative

Finanzinstrumente, die nicht in ein Hedge-Accounting einbezogen sind.

Die zu Anschaffungskosten bewerteten finanziellen Verbindlichkeiten beinhalten keine Leasingver-
bindlichkeiten. Die Leasingverbindlichkeiten belaufen sich auf 690 T€ (Vj. 988 T€)

Die Finanzinstrumente, die in der Bilanz zum Marktwert bewertet werden, wurden nach der folgenden

Hierarchie ermittelt:

Verwendung von auf aktiven Markten fur identische Vermégenswerte oder Verbindlichkeiten

Verwendung von Inputfaktoren, bei denen es sich nicht um die in Stufe 1 berucksichtigten

notierten Preise handelt, die sich aber fur den Vermégenswert oder die Verbindlichkeit ent-

weder direkt (d. h. als Preis) oder indirekt (d. h. in Ableitung von Preisen) beobachten las-

Stufe 1:

notierte Preise.
Stufe 2:

sen.
Stufe 3:

wertung des Vermogenswertes oder der Verbindlichkeit.

Verwendung von nicht auf beobachtbaren Marktdaten basierenden Faktoren fir die Be-

Finanzielle Vermogenswerte und Schulden, die zu beizulegenden Zeitwerten bewertet werden, lassen

sich in die folgende Bewertungshierarchie einstufen:

In Tsd. € Stufe 1 Stufe 2 Stufe 3 Gesamt
Kredite und Forderungen 0 (V). 0) 0(Vj.0) 0(Vj.0) 0(Vj.0)
Zur VerauRerung
h . . 74.041 : 2.276 78.499
://erfug'bare finanzielle (Vj. 47.011) 2.183 (Vj. 2.481) (Vj. 1.859) (Vj. 51.351)
ermobgenswerte
Zu Handelszwecken 21.414 (V. ' ' 21.414 (V.
gehaltene Wertpapiere 28.695) 0(V.0) 0(V.0) 28.695)
Negativer Marktwert aus ) : ' .
Zinsswap 0(Vj. 0) 0 (Vj. 0) 120 (Vj. 154) 120 (Vj. 154)




Der Posten ,Zur VerauRerung verfugbare finanzielle Vermégenswerte” beinhaltet nahezu ausschlief3-
lich borsennotierte Wertpapiere, weshalb diese uberwiegend geman Stufe 1 gruppiert werden.

Zur VerauRerung verfugbare nicht notierte Eigenkapitaltitel

in Tsd. € 2011 2010
Anfangsbestand 1.859 2.130
Gesamte Gewinne und Verluste

- in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst 0 0
- im sonstigen Ergebnis erfasst 416 -271
Hinzuerwerbe 0 0
Beendigungen 0 0
Transfers aus Level 3 hinaus 0 0
Endbestand 2.276 1.859

Sind keine notierten Preise fur Finanzinstrumente, wie nicht bdérsennotierte Optionen, verfugbar, wird
der Fair Value zur Prifung einer eventuellen Wertminderung unter Anwendung eines geeigneten
Bewertungsmodells ermittelt, bei dem die einflieBenden Daten soweit méglich aus Uberprufbaren
Marktquellen stammen. Diese Bewertungen unterliegen naturgemafll in hoéherem Malle der
Einschatzung des Managements. Diese nicht beobachtbaren Eingangswerte kdnnen Daten enthalten,
die extrapoliert oder interpoliert oder in Form von N&herungswerten aus korrelierten oder historischen
Daten ermittelt werden. Es werden hier in gréRtmoéglichem Umfang Marktdaten oder Daten Dritter und
so wenig wie mdéglich unternehmensspezifische Eingangswerte herangezogen. Grundsatzlich geht der
Deutsche Balaton Konzern davon aus, dass die Anschaffungskosten nicht notierter Finanzinstrumente
dem beizulegenden Zeitwert entsprechen. Zu Anschaffungskosten oder einem niedrigen Wert wurden
Eigenkapitalinstrumente in Héhe von 1.402 T€ (Vj. 2.409 T€) bilanziert, da ein aktiver liquider Markt
nicht vorhanden ist. Es handelt sich hierbei um kleine Gesellschaften, die in verschiedensten
Branchen tatig sind. Fir eine Zeitwertermittlung liegen fur diese nicht bérsennotierten Gesellschaften
keine ausreichenden Informationen vor. Die Veraulerung von zu Anschaffungskosten bewerteten
Anteilen erfolgt auerbérslich an Investoren. Konkrete VerauBerungsabsichten bestehen nicht. Zu
Anschaffungskosten erworbene Finanzinstrumente sind mit einem Gewinn von 1.067 T€ veraulert

worden.

Bewertungsmodelle missen anerkannten betriebswirtschaftlichen Methoden zur Bewertung von
Finanzinstrumenten entsprechen und alle Faktoren berlcksichtigen, die Markteilnehmer bei der

Festlegung eines Preises als angemessen betrachten wirden.

Der Posten ,Zu Handelszwecken gehaltene Wertpapiere® beinhaltet ausschlieBlich Wertpapiere

gemaR Stufe 1, da es sich um bérsennotierte Wertpapiere handelt.



Die Marktwerte der derivativen Finanzinstrumente (Zinsswap) in dem Posten ,Sonstige Schulden®
wurden gemaf Stufe 3 ermittelt. Die Fair Values der Derivate werden zum Bilanzstichtag vom jeweili-

gen Kreditinstitut unter Berucksichtigung marktgerechter Zinssatze ermittelt.

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sowie Zahlungsmittel und Zahlungsmitteléquivalente

Aufgrund der kurzen Restlaufzeiten dieser Finanzinstrumente wird angenommen, dass der Buchwert
naherungsweise dem beizulegenden Zeitwert entspricht. Bei Forderungen wird der Nennwert heran-

gezogen unter Beriicksichtigung von Abschlagen fur Ausfallrisiken.

Finanzielle Vermégenswerte

Die zur VeraufRlerung verfugbaren finanziellen Vermégenswerte werden wie folgt bewertet:

e Fir die zum beizulegenden Zeitwert bewerteten Eigenkapitalanteile wurden die zum Stichtag fest-
gestellten Boérsenkurse zur Bewertung herangezogen.

e FEigenkapitalanteile, fur welche aufgrund fehlender Bérsennotierung kein Bérsenkurs vorliegt, de-
ren Zeitwert jedoch verlasslich ermittelt werden kann werden mit ihrem Zeitwert bewertet

e FEigenkapitalanteile, fur welche aufgrund fehlender Bérsennotierung keine im Sinne der Stufe 1
direkt am Markt ablesbaren Preise herangezogen werden konnten und deren Zeitwert nicht ver-
lasslich ermittelbar ist werden mit fortgefuhrten Anschaffungskosten bewertet, welche derzeit den
jeweiligen Fair Values ausreichend nahe kommen.

e Fremdkapitalinstrumente wurden mit den festgestellten Bérsenkursen zum Bilanzstichtag be-
wertet.

Die erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewerteten finanziellen Vermdgenswerte wurden wie

folgt bewertet:

e derivativen Zins- und Wahrungskurssicherungsinstrumente, die nicht in ein Hedge Accounting
einbezogen werden, werden die verwendeten beizulegenden Zeitwerte unter Verwendung von di-
rekt oder indirekt am Markt beobachtbarer Parameter zum Bilanzstichtag ermittelt.

e zu Handelszwecken gehaltene Wertpapiere werden mit den zum Stichtag fur die jeweiligen Wert-
papiere festgestellten Bérsenkursen bewertet.

Die sonstigen Forderungen und Vermégenswerte wurden wie folgt bewertet:

e Bei Forderungen aus Lieferung und Leistung wird der Nennwert herangezogen unter Beriick-
sichtigung von vorgenommenen Abschlagen fur Ausfallrisiken. Wertminderungen werden erst er-
fasst, wenn damit gerechnet wird, dass Schuldner nicht in der Lage sein werden, ihre Zahlungs-
verpflichtungen in der Zukunft zu erfullen. Aufgrund der kurzen Restlaufzeiten dieser Finanz-
instrumente wird angenommen, dass der Buchwert ndherungsweise dem beizulegenden Zeitwert

entspricht.



Kurzfristige sonstige Forderungen und Vermégenswerte werden zu fortgefuhrten Anschaffungs-
kosten bilanziert. Aufgrund der kurzen Restlaufzeiten dieser Finanzinstrumente wird an-
genommen, dass der Buchwert ndherungsweise dem beizulegenden Zeitwert entspricht.

Langfristige sonstige Forderungen und Vermdgenswerte werden zu fortgefiihrten Anschaffungs-
kosten in der Bilanz ausgewiesen. Es wird unterstellt, dass die Buchwerte grundsatzlich den bei-

zulegenden Zeitwerten dieser Finanzinstrumente entsprechen.

Finanzielle Verbindlichkeiten

Die von der Deutsche Balaton Aktiengesellschaft ausgegebenen Anleihen, werden zu fortgefuhrten

Anschaffungskosten in der Bilanz ausgewiesen werden. Es wird angenommen, dass der Buchwert

dem Fair Value ausreichend nahe kommt.

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen werden zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bilan-

ziert. Aufgrund der kurzen Laufzeiten dieser Finanzinstrumente wird angenommen, dass der Buchwert

naherungsweise dem beizulegenden Zeitwert entspricht.

Die tbrigen finanziellen Verbindlichkeiten werden wie folgt bewertet:

Derivative Zins- und Wahrungskurssicherungsinstrumente, die nicht in ein Hedge Accounting
einbezogen worden sind, und die erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden,
wurden die verwendeten beizulegenden Zeitwerte zum Bilanzstichtag ermittelt unter Verwendung
von direkt oder indirekt am Markt beobachtbarer Parameter.

Fur die sonstigen Ubrigen finanziellen Verbindlichkeiten wird aufgrund der Uberwiegend kurzen
Restlaufzeiten angenommen, dass fur die zu fortgefuhrten Anschaffungskosten unter Anwendung
der Effektivzinsmethode bewerteten Verbindlichkeiten die Buchwerte naherungsweise den Fair

Values entsprechen.

Nettogewinne oder -verluste

Folgende Tabelle stellt die in der Gewinn- und Verlustrechnung beriicksichtigten Nettogewinne oder —

verluste von Finanzinstrumenten dar:



T€ 31.12.2011 31.12.2010

Kredite und Forderungen -433 -723
Zur VerauRerung verfligbare finanzielle Vermogenswerte 7.140 5.344
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete

finanzielle Vermogenswerte und finanzielle Verbindlichkeiten " 1.596 8.309
Zu Anschaffungskosten bewertete finanzielle Verbindlichkeiten 143 -1.043

™ Finanzinstrumente, die als zu Handelszwecken gehalten klassifiziert sind. In den Betragen enthalten sind auch derivative
Finanzinstrumente, die nicht in ein Hedge-Accounting einbezogen sind.

Die Nettogewinne bzw. -verluste der erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewerteten Ver-
mogenswerte und Verbindlichkeiten beinhalten insbesondere die Ergebnisse aus Marktwertver-
anderungen und Dividenden, jedoch keine Zinsertrage.

Die Nettogewinne bzw. -verluste der zur VerauRerung verfiigbaren Vermégenswerte beinhalten unter
anderem Ertrage aus dem Verkauf von Wertpapieren sowie Wertminderungen auf den niedrigeren
beizulegenden Zeitwert und Dividenden, jedoch keine Zinsertrage.

Die Nettogewinne bzw. -verluste aus Krediten und Forderungen beinhalten im Wesentlichen Ergeb-

nisse aus Wertminderungen von Darlehensforderungen jedoch keine Zinsertrage.

39. Risikomanagement und Kapitalmanagement

Allgemeine Aussagen

Die Deutsche Balaton ist in ihrer Geschaftstatigkeit einer Vielzahl interner und externer Risiken aus-
gesetzt, die aus dem Beteiligungsgeschaft resultieren. Insbesondere kénnen sich aus den In-
vestitionen in Unternehmen und andere Finanzinstrumente finanzielle Risiken fur die Deutsche
Balaton ergeben. Die finanziellen Risiken kénnen in einer Minderung der Vermoégenswerte und der
Ergebnisse der Deutsche Balaton resultieren. Dabei kdnnen sich Einzelrisiken gegenseitig verstarken
bzw. kénnen sich jedenfalls teilweise kompensieren. Diese wechselseitigen Abhangigkeiten beriick-
sichtigt die Deutsche Balaton bei den fur sie bedeutsamen Einzelrisiken, die in Bezug auf Unter-

nehmensbeteiligungen und andere Finanzinstrumente bestehen.

Im Rahmen der Risikosteuerung bildet das bei der Deutsche Balaton eingerichtete interne Kontroll-
system (IKS) einen integralen Bestandteil des Risikomanagements. Die Steuerung von Chancen und
Risiken ist bei der Deutsche Balaton nicht einer bestimmten organisatorischen Einheit zugeordnet,
sondern im Rahmen des IKS als ein integraler Bestandteil der Unternehmensfuhrung eingerichtet.
Daher verantwortet der Vorstand der Konzernmuttergesellschaft Deutsche Balaton AG unmittelbar
den Umfang und die Ausrichtung der eingerichteten Systeme sowohl fur die Deutsche Balaton AG als
auch fur den Deutsche Balaton-Konzern. Anhand der unternehmensspezifischen Anforderungen der



Deutsche Balaton legt der Konzernvorstand den Umfang und die Ausrichtung der eingerichteten Kon-
trollsysteme in eigener Verantwortung anhand der unternehmensspezifischen Anforderungen fest und

bestimmt deren Ausgestaltung. Konzernvorstand ist der Vorstand der Konzernmuttergesellschaft.

Funktionsfahig eingerichtete angemessene Systeme zur Risikosteuerung ermdéglichen ein frihzeitiges
Erkennen von Risiken und einen sorgsamen Umgang mit erkannten Risiken. Dennoch bleibt unter-
nehmerisches Handeln stets mit Risiken verbunden. Das Ziel der Deutsche Balaton ist daher der be-
wusste Umgang mit potenziellen Risiken und eine verbesserte Kontrolle von Einzelrisiken sowie der

konsequente Umgang mit auftretenden Risiken.

Zielsetzungen

Das Risikomanagement der Deutsche Balaton hat das Ziel, wesentliche Risiken aus der Geschéafts-
tatigkeit zu identifizieren, zu messen und zu steuern. Dabei ist es das Ziel des Risikomanagementsys-
tems, jederzeit einen Uberblick tiber die Risiken zu gewéhrleisten und so im Rahmen einer Risikover-
meidung bzw. Risikominimierung durch eine angemessene Chancen-/Risikoverteilung den Unter-
nehmenserfolg zu optimieren. Hierbei ist fur den Vorstand die Rendite auf das eingesetzte Kapital
neben dem Wert je Aktie (Beteiligung) die zentrale Steuerungsgréfle.

Das aktive Risikomanagement dient der Sicherung des Fortbestandes des Konzerns und seiner Un-
ternehmen, d. h. der zukinftigen Entwicklung und Ertragskraft des Deutsche Balaton Konzerns. Zu-
gleich sollen Einzelrisiken reduziert werden, die eine Verletzung der Vertraulichkeit, Integritat und
Verfugbarkeit der verwendeten oder enthaltenen Informationen und Daten im Rahmen der Ausfuhrung
von Tatigkeiten zur Folge haben. Im Rahmen des Risikomanagements sollen auflerdem Ab-
weichungen von den Unternehmenszielen erfasst werden, um ein rechtzeitiges Gegensteuern zu er-
mdglichen.

Erkannte Risiken werden hinsichtlich ihres Einflusses auf die Deutsche Balaton AG oder den Deut-
sche Balaton-Konzern untersucht und ihr mégliches Risikopotential ermittelt. In Einzelfallen erfolgt

bereits auf dieser Ebene die unterstutzende Einschaltung externer Berater.

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

Organisatorischer Aufbau

Das Kontroll- und Risikomanagementsystem der Deutsche Balaton ist an der Geschéftstatigkeit der
Deutsche Balaton AG und des Konzerns ausgerichtet.



Auf Ebene der Konzernmuttergesellschaft sind die Mitarbeiter zu einer unverziglichen Ad-hoc-
Berichterstattung von aufgetretenen oder méglichen Risiken angehalten. Dariber hinaus findet im
Rahmen von regelméafigen Sitzungen ein Informationsaustausch statt, der eine Erkennung und Be-

handlung von Risiken erméglicht.

Im Konzern erfolgt die Risikosteuerung, ungeachtet der fortbestehenden und durch das Risikokontroll-
system unangetasteten Verantwortung der Konzernobergesellschaft, grundsatzlich eigenstandig auf
Ebene der jeweiligen Konzernunternehmen. Im Rahmen der konzernweiten Risikobeobachtung unter-
stutzt die Deutsche Balaton AG die Konzernunternehmen bei der Wahrnehmung der Aufgaben des
Risikocontrollings. Im Rahmen der Risikokontrolle steht der Konzernvorstand in einem regelmafigen

Austausch mit den Konzerngesellschaften.

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

des Risikoprozesses hinzugezogen.

Die Identifizierung von Risiken erfolgt im Rahmen des auf Ebene der Unternehmensleitung an-
gesiedelten Risikomonitorings, das eine zentrale Aufgabe des Risikomanagements darstellt. Bestand-
teile des Risikomonitoringprozesses sind unter anderem die Liquiditatsplanung sowie eine wéchent-
liche Vermdégensaufstellung, die auch eine Aufstellung Uber die Veranderungen der Portfolio-
zusammensetzung und des Portfoliowertes beinhaltet. Aus diesen Unterlagen lassen sich Fruhwarn-
indikatoren in Bezug auf einzelne Risiken ableiten, anhand derer sich Prognosen in Bezug auf Unter-
nehmensrisiken erstellen lassen, die vom Vorstand durch verschiedene Szenarioanalysen ergénzt
werden. Die Unternehmensleitung entscheidet auf Basis dieser Informationen, gegebenenfalls unter
Hinzuziehung externer Spezialisten, ob und in welchem Umfang MaRnahmen zur Risikobewaltigung

zu ergreifen sind.

Der Vorstand erstattet dem Aufsichtsrat im Rahmen der Aufsichtsratssitzungen Berichte in Bezug auf
die Entwicklung einzelner Portfoliounternehmen sowie die Entwicklung des Konzerns. Der Aufsichtsrat
hat auf3erdem einen Katalog zustimmungspflichtiger Geschafte beschlossen, die der Konzernvorstand

nur mit Zustimmung des Aufsichtsrats vornehmen darf.

Durch die Ansiedelung des Risikomanagements auf Ebene der Unternehmensileitung ist eine laufende
Uberwachung der eingeleiteten MaRnahmen auf inre Wirksamkeit durch den Vorstand sichergestellt.

Einzelrisiken
Der Vorstand sieht als Risiken, die im Zusammenhang mit den Investitionen in Portfoliounternehmen

und in Finanzinstrumente stehen, insbesondere Marktpreisrisiken, Wechselkursrisiken, Zinsrisiken

sowie Liquiditatsrisiken. Die Verantwortung fur die Risikomanagementaktivitdten in Bezug auf die Ri-



siken in den vorgenannten Bereichen obliegt dem Vorstand, der auch fiir die Planung, Steuerung und
Kontrolle der zuvor genannten Risiken verantwortlich ist.

Allgemeine Marktpreisrisiken

Die von der Deutsche Balaton gehaltenen Beteiligungen unterliegen dem Risiko von Wert-
schwankungen. In Bezug auf bérsengehandelte Wertpapiere kénnen Wertschwankungen aus sich
andernden Marktpreisen auf Grund einer allgemeinen Tendenz an den Aktienmarkten resultieren.
Diese kénnen ihre Ursache beispielsweise in konjunkturellen Faktoren haben. AuRBerdem kénnen
auch marktpsychologische Umstande zu Kursschwankungen und damit Marktpreisveranderungen bei
den bérsennotierten Beteiligungen fuhren. Dieses allgemeine Marktrisiko kann durch eine Diversi-
fikation der Beteiligungen und ein aktives Portfoliomanagement nur bedingt ausgeschlossen werden,
da alle Wertpapiere dem Marktpreisrisiko gleichermaflen ausgesetzt sind. Die Veranderung der Zins-
strukturkurve hat ebenfalls Auswirkungen auf die Bewertung von Vermdégenswerten, insbesondere
verzinslicher Wertpapiere mit festem Zinssatz. Die regelméRige Beobachtung der Bérsendaten sowie
der Unternehmens- und Boérsennachrichten gibt dem Vorstand die Mdglichkeit, marktpreisrelevante
Ereignisse zu erfassen und in der konkreten Situation geeignete Malnahmen zur Schadens-
minimierung treffen zu kénnen. Der Vorstand Uberwacht regelmaRig die Wertanteile der Einzel-

positionen der Beteiligungen.

Die Deutsche Balaton war in der Vergangenheit und im Geschaftsjahr 2011 auf Grund gesunkener
Marktpreise gezwungen, teilweise Abschreibungen auf den jeweils niedrigeren beizulegenden Wert
von ihr gehaltener Vermdgensgegenstande und Beteiligungen an anderen Gesellschaften vorzu-
nehmen. Solche Wertberichtigungen kénnen auch fir die Zukunft nicht ausgeschlossen werden.

Grundsatzlich geht die Deutsche Balaton von der Einbringlichkeit aller zum Bilanzstichtag nicht Gber-

falligen und nicht wertgeminderten Vermoégenswerte aus.

Das maximale Risiko liegt bei allen Bilanzposten der Aktivseite (Vermdgenswerte) im Totalausfall.

31.12.2011 31.12.2010
Zur V?rauBerung verflgbare finanzielle 79.895 59.703
Vermodgenswerte
Sonstige Forderungen 308 331
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 5.161 4.242
Sonstige Vermodgenswerte 8.773 6.536
Zu Handelszwecken gehaltene Wertpapiere 21.413 28.695
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 14.519 8.767

Branchenspezifische Beteiligungsrisiken

Neben allgemeinen Marktpreisrisiken bestehen Risiken, die sich in einzelnen Unternehmensbranchen

realisieren kénnen. So kénnen sich bei Beteiligungen der Deutsche Balaton wirtschaftliche, rechtliche,




technologische oder wettbewerbsspezifische Rahmenbedingungen verandern. Der Beteiligungsansatz
der Deutsche Balaton ist grundsatzlich nicht branchenspezifisch. Die Unternehmensbranchen, in wel-
che die Deutsche Balaton durch Eingehen von Beteiligungen investiert, sind nur ein Kriterium fur die
Auswahl einzugehender Investments. Der Vorstand ist bestrebt, eine Diversifikation des Portfolios
beizubehalten und so das branchenspezifische Beteiligungsrisiko zu begrenzen. Die nicht auf be-
stimmte Branchen begrenzte Streuung des Beteiligungsportfolios bietet dem Vorstand die Chance,
Veranderungen branchenspezifischer Rahmenbedingungen nach Abwégung der Chancen und Risi-

ken fur neue Investments zu nutzen.

Unternehmensspezifische Beteiligungsrisiken

Unter unternehmensspezifischen Risiken versteht der Vorstand das Risiko einer ricklaufigen Ent-
wicklung des Marktpreises von Beteiligungen, die ursachlich auf unmittelbar oder mittelbar bei dem
Beteiligungsunternehmen vorhandene Faktoren zurtckgeht. Sollten sich unternehmensspezifische
Risiken einschlieBlich technologischer Entwicklungen, welche fir das jeweilige Beteiligungsunter-
nehmen von Bedeutung sind, realisieren, kénnte die Deutsche Balaton einen beabsichtigten Ver-
aulerungsgewinn nicht erzielen und musste gegebenenfalls sogar einen Verlust bis hin zum Totalaus-
fall hinnehmen. Dies kdénnte negative Auswirkungen auf die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage der

Deutsche Balaton haben.

Im Konzern wird versucht, dieses Risiko durch eine dem potenziellen Investment angemessene Vor-
analyse zu minimieren und wagt die erwarteten Chancen und Risiken eines Beteiligungsinvestments
vor Eingehen eines Investments gegeneinander ab. Weiterhin gibt die regelmafige Beobachtung der
Boérsen- und Finanzdaten sowie der Unternehmens- und Bérsennachrichten dem Vorstand die M&g-
lichkeit, unternehmensspezifische Ereignisse zu erfassen und geeignete Mal3nahmen zur Schadens-
minimierung treffen zu kénnen. Der Konzernvorstand Uberwacht regelmaRig die Wertanteile der Ein-

zelpositionen der Beteiligungen.

Sensitivitatsanalyse

Der Buchwert der zur Veraufierung verfugbaren finanziellen Vermégenswerte (Tz. 22) bel&uft sich auf
insgesamt 79.895 T€ (Vj. 59.703 T€) und stellt damit zum 31. Dezember 2011 39 % (Vj. 35 %) der
Vermoégenswerte des Konzerns dar. Eine Verringerung des Marktpreises in H6he von 10 % reduziert
beispielsweise den Buchwert um 7.990 T€ (Vj. 5.970 T€). Entsprechend hoch wirde sich auch das
Eigenkapital des Konzerns vor Berlicksichtigung von Steuereffekten reduzieren. Erhéht sich dagegen
der Marktpreis der zur VerauRerung verfugbaren finanziellen Vermégenswerte um 10 %, so wirde
sich auch das Eigenkapital des Konzerns vor Berucksichtigung von Steuereffekten um 7.990 T€ (V.
5.970 T€) erhéhen.



Wechselkursrisiken

Wechselkursrisiken bestehen in Bezug auf ausléndische Wertpapiere und Forderungen bzw. Verbind-
lichkeiten. Der Vorstand ist bemiht, den Einfluss von Wechselkursschwankungen gering zu halten.
Forderungen und Verbindlichkeiten in ausléandischen Wahrungen spielen eine eher untergeordnete
Rolle im Geschaft der Deutsche Balaton. In Einzelfallen erfolgt eine Absicherung des Wechselkurs-
risikos durch Wahrungssicherungsgeschafte.

Liquiditatsrisiken in Bezug auf Beteiligungen

Liquiditatsrisiken in Bezug auf die Marktliquiditat bérsennotierter Beteiligungen kénnen auf Grund ei-
ner nur geringen Liquiditat der im Portfolio der Deutsche Balaton gehaltenen Beteiligungen bestehen.
Die Deutsche Balaton beteiligt sich auch an bérsennotierten Unternehmen, die nur eine geringe
Marktliquiditat aufweisen, aber kurz- bis mittelfristig ein groRes Chancen-/Risiko-Verhaltnis aufweisen.
Beteiligungen an bdrsennotierten Unternehmen mit einer geringen Handelsliquiditat bergen jedoch
oftmals auch das Risiko in sich, dass ein Verkauf der Beteiligung Uber die Bérse nur schwer oder gar
nicht mdéglich ist. Dieses Risiko ist auch Beteiligungen, die nicht an einer Bérse gehandelt werden,
immanent. Die Verduflerung von nicht bérsennotierten Unternehmensbeteiligungen ist oftmals nur im

Rahmen eines aufwandigen, strukturierten Verkaufsprozesses méglich.

Der Vorstand versucht, dieses Risiko durch eine umfangreiche Voranalyse potenzieller Beteiligungs-
objekte zu minimieren und wagt die erwarteten Chancen und Risiken eines Beteiligungsinvestments
vor Eingehen eines Investments sorgfaltig gegeneinander ab.

Im gegenwartigen Marktumfeld sieht der Vorstand die VerauRerungsméglichkeiten verbessert.

Kreditbeschaffungsrisiken

Verschiedene Banken haben der Deutsche Balaton laufende Kreditrahmen in unterschiedlicher Hohe
eingeraumt. Die Deutsche Balaton nimmt aus den eingeraumten Kreditrahmen laufend Kredit in An-
spruch. Die jeweils in Anspruch genommenen Kreditlinien sind in ihrer jeweiligen Héhe zumeist mit
bérsennotierten und von den jeweiligen Banken als beleihbar akzeptierten Wertpapieren ausreichend
zu besichern. Das allgemeine Marktpreisrisiko sinkender Wertpapierpreise bérsennotierter Wert-
papiere kann dazu fihren, dass eine ausreichende Besicherung der in Anspruch genommenen
Kredite nicht mehr dargestellt werden kann und die Bank den Kredit zur sofortigen Ruckzahlung féllig
stellt. AuRerdem kann die Prolongation von Krediten erschwert oder unméglich sein oder die Bank
kann laufende Kredite, die bis auf weiteres oder kurzfristig gewahrt sind, kiindigen. Zudem kann die
Bank die jeweils zugrunde gelegten Beleihungswerte einseitig zum Nachteil der Deutsche Balaton

anpassen und das zur Verfugung stehende Kreditvolumen hierdurch verringern.



Der Vorstand versucht, dieses Risiko durch eine vorausschauende und vorsichtige Planung der

Kreditinanspruchnahmen zu minimieren. Zur weiteren Verminderung von Kreditbeschaffungsrisiken

erfolgt die Inanspruchnahme von Krediten auf mehrere Banken verteilt.

Sensitivitatsanalyse

Die kurzfristigen (Tz. 34) und langfristigen finanziellen Schulden (Tz. 32) des Konzerns betragen zum
31. Dezember 2011 63.634 T€ (V. 34.887 T€). Ein Anstieg des Marktwertes der hingegebenen Si-
cherheiten um 10 % wurde eine héhere Inanspruchnahme der Kreditlinien erméglichen. Eine Ver-

minderung der Marktwerte der Sicherheiten wirde die Moglichkeiten einer Kreditinanspruchnahme
reduzieren. Zum Bilanzstichtag betragt der Marktwert beleihbarer Wertpapiere 97.638 T€ (Vj. 78.187

T€). Der angenommene Anstieg um 10 % wurde den Marktwert um 9.764 T€ erhéhen. Eine an-

genommene Verminderung um 10 % wirde den Marktwert in gleicher Héhe reduzieren.

Falligkeitsanalyse der Restlaufzeiten

Die Restlaufzeiten zum 31. Dezember 2011 gliedern sich wie folgt:

In Tsd. € taglich fillig bis 1 Jahn 1 bis 5 Jahre| iiber 5 Jahre
Finanzielle Schulden
(kurzfristig) 39.637 8.790 0 0
Finanzielle Schulden
(langfristig) 0 0 10.817 4.390
Gesamt 39.637 8.790 10.817 4.390
Die Auszahlungen stellen sich wie folgt dar:

1 bis 5 Uber 5
In Tsd. € Jahre Zinsen Tilgung Jahre Zinsen Tilgung
Finanzielle Schul-
den (langfristig) 10.817 1.916 11.066 4.390 256 4.141
Gesamt 10.817 1.916 11.066 4.390 256 4141

In der Falligkeitsanalyse sind derivative Verbindlichkeiten i. H. v. 120 T€ mit einer Falligkeit von 1-5

Jahren enthalten.

Es bestehen kurzfristige Vermégenswerte i. H. v. 66.235 T€, die binnen eines Jahres veraulerbar

sind und daher die Liquiditatsabflusse ausgleichen kénnen.

Die Restlaufzeiten zum 31. Dezember 2010 gliedern sich wie folgt:

In Tsd. € taglich fillig bis 1 Jahn 1 bis 5 Jahre| liber 5 Jahre
Finanzielle Schulden
(kurzfristig) 12.044 6.117 0 0
Finanzielle Schulden
(langfristig) 0 0 12.118 4610




‘Gesamt 12.044 6.117 12.118 4.610
Die Auszahlungen stellen sich wie folgt dar:
1 bis 5 Uber 5
In Tsd. € Jahre Zinsen Tilgung Jahre Zinsen Tilgung
Finanzielle Schul-
den (langfristig) 12.118 2.631 12.565 4.610 458 4.163
Gesamt 12.118 2.631 12.565 4.610 458 4.163

Zinsanderungsrisiko

Der uberwiegende Teil der Konzernschulden sind kurzfristig fallig. Hierdurch unterliegt der Konzern
einem besonderen Zinsanderungsrisiko. Als kurzfristiges Fremdkapital gelten im Konzern alle Schul-
den mit einer Laufzeit bis zu einem Jahr. Es erfolgt ein Einsatz von Zinsderivaten zur Absicherung
eines bestimmten Zinsniveaus, da die Héhe der flussigen Mittel starken Schwankungen unterliegt und
nur schwer prognostizierbar ist. Die Zinsswaps werden nicht im Rahmen einer Sicherungsbeziehung
bilanziert. Bei massiven Veranderungen der Zinssatze wird der Vorstand geeignete MalRnahmen ein-
leiten.

Sensitivitatsanalyse

Die kurzfristigen Schulden (Tz. 34) und langfristigen finanziellen Schulden (Tz. 32) des Konzerns be-
tragen zum 31. Dezember 2011 63.634 T€ (V). 34.887 T€). Ein Anstieg des Zinssatzes um
100 Basispunkte, unter der Voraussetzung einer konstanten Kreditinanspruchnahme und Zinsmarge,
erhoht die jahrlichen Zinszahlungen des Konzerns vor Beriicksichtigung von Steuereffekten um 477
T€ (Vj. 349 T€). Die zuséatzlichen Zinszahlungen wirden das Periodenergebnis des Konzerns ver-

mindern.

Analyse der Verzinsung von Vermégenswerten und Verbindlichkeiten

Die Analyse der verzinslichen Vermoégenswerte und Schulden stellt sich wie folgt dar:

In Tsd. € 31.12.2011 31.12.2010
Vermogenswerte (festverzinslich) 21.120 18.467
Vermdgenswerte (variabel verzinslich) 16.836 11.216
Finanzielle Schulden (festverzinslich) 15.932 12.415
Finanzielle Schulden (variabel verzinslich) 47.702 22.472

Finanzmarktrisiken

Die Deutsche Balaton ist aufgrund ihres Schwerpunktes im Bereich von Unternehmensbeteiligungen
von der Stabilitat der Finanzmarktsysteme, insbesondere den Bérsen und Banken, abhangig. Darliber



hinaus bestehen fir die Deutsche Balaton Finanzmarktrisiken in Form von Zinsschwankungen sowie
der Anderungen von Wechselkursen, Aktienkursen und Rohstoffpreisen. Die Finanzmarktrisiken kén-
nen einen negativen Einfluss auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Deutsche Balaton ha-
ben. Die Deutsche Balaton steuert und Uberwacht Finanzmarktrisiken Uberwiegend im Rahmen der
operativen Geschafts- und Finanzierungsaktivitdten und bei Bedarf durch den Einsatz derivativer Fi-

nanzinstrumente.

Die Deutsche Balaton ist als Beteiligungsunternehmen insbesondere Kursschwankungen an den Ak-
tienmarkten ausgesetzt. Insbesondere Wertpapiere, die eine geringe Marktliquiditat aufweisen, bergen
ein Risiko des Wertverlustes. Durch die regelmaRige Beobachtung der Bérsenentwicklung ist eine
angemessene Risikosteuerung durch den Vorstand gewahrleistet. Der Vorstand trifft in der konkreten

Situation, unter Beachtung des Anlagehorizonts, geeignete MalRnahmen zur Schadensminderung.

Kreditrahmen sind wertmafig stets durch den Beleihungswert begrenzt. Kurzfristigen Zinsénderungen
kann durch die kurzfristige Ruckfuhrung von Kreditlinien durch die Verauerung liquider Wertpapiere
begegnet werden. Darlber hinaus besteht im Einzelnen ein Emittentenrisiko. Hierunter versteht die
Deutsche Balaton das Risiko in Bezug auf die geschaftliche Entwicklung einzelner Emittenten von
Wertpapieren. Das Emittentenrisiko kann dazu fuhren, dass einzelne Emittenten keine
Ausschuttungen vornehmen kénnen. Hierdurch kann die Liquiditdt und Ertragslage der Deutsche
Balaton beeintrachtigt werden. Die Deutsche Balaton ist bemiht, das Emittentenrisiko durch eine

Diversifikation des Beteiligungsportfolios zu begrenzen.

Liquiditatsrisiken (Finanzierungsrisiken)

Im Bereich der Finanzierungsrisiken ist die Deutsche Balaton dem Risiko ausgesetzt, kurzfristig fallig
werdende Forderungen nicht oder nicht vollstédndig rechtzeitig bedienen zu kénnen. Die Deutsche
Balaton steuert diese Liquiditatsrisiken durch die Begrenzung der Inanspruchnahme von Lombard-
krediten, die wertmaRig auf den jeweiligen Beleihungswert begrenzt sind. Auf Basis der Depotwerte
und Beleihungswerte erfolgt eine regelmaRige Uberprifung der Kreditlimite durch den Vorstand. Im
Rahmen einer Liquiditatsplanung erfasst der Vorstand die Liquiditatsrisiken und trifft MaBnahmen zur
Minimierung dieser Risiken.

Kapitalmanagement

Das dem Konzern zur Verfugung stehende Eigen- und Fremdkapital wird in diverse Vermdgenswerte

investiert.

Die Grundlage fur das Kapitalmanagement der Deutsche Balaton AG stellen die Vermégenswerte in
der vom Management regelmafig erstellten Vermdgensubersicht dar. Jedes Investment muss unter

Chance-Risiko-Gesichtspunkten eine angemessene Eigenkapitalverzinsung erreichen. Zur Optimie-



rung der Kapitalstruktur und somit einer Verbesserung der Eigenkapitalverzinsung wird das Verhaltnis
von Eigenkapital und Fremdkapital stetig optimiert und gegebenenfalls angepasst. Das bedeutet, dass
der Konzern fur jedes Investment den Eigen- und Fremdkapitalanteil bestimmt, da der Konzern fur
jede Investition die ideale Kombination fur das Unternehmen anstrebt. Ziel des Kapitalmanagements
ist auch eine ausreichende und die Mindestkapitalanforderungen erfullende Versorgung des Unter-
nehmens mit Eigenkapital. Die Mindestkapitalanforderungen beziehen sich einerseits auf die Ein-
haltung aktienrechtlicher Vorschriften des § 92 AktG und andererseits auf Vorgaben der Banken zur
Gewahrung von Kreditlinien und Festkrediten. Der Deutsche Balaton Konzern hat sich im Rahmen
dieser Kreditvertrage zur Einhaltung von betriebswirtschaftlichen Kennzahlen verpflichtet. Diese
Kennzahlen werden zur Einhaltung der kreditvertraglichen Vorgaben regelmaRig Uberprift. Im Be-
richtszeitraum wurden die Mindestkapitalanforderungen erfullt, diese werden voraussichtlich auch in
2012 und 2013 erfullt.

Insgesamt ergibt sich fur den Deutsche Balaton Konzern folgende Kapitalzusammensetzung:

31.12.2011 31.12.2010
Konzerneigenkapital 124.053 121.203
Langfristige Konzernschulden 20.072 20.940
Kurzfristige Konzernschulden 62.004 29.390
Gesamtkapital des Konzerns 206.129 171.533
Konzerneigenkapitalguote 60,2 % 70,7 %

40. Angaben zur Kapitalflussrechnung

In der Kapitalflussrechnung nach IAS 7 werden Zahlungsstrome erfasst, um Informationen tber die
Bewegung der Zahlungsmittel des Unternehmens darzustellen. Die Zahlungsstrome werden nach
betrieblicher Tatigkeit sowie nach Investitions- und Finanzierungstatigkeit unterschieden. Es wird die
indirekte Darstellungsform fur Cashflows aus betrieblicher Téatigkeit angewendet.

Einzahlungen und Auszahlungen aus langfristigen finanziellen Vermégenswerten und sonstigen lang-
fristigen Forderungen werden grundsatzlich als Cashflow aus Investitionstatigkeit und nicht als Cash-
flow aus betrieblicher Tatigkeit dargestellt, da diese Klassifizierung aus unserer Sicht einer klareren
Darstellung dient.

Der Finanzmittelfonds am Anfang und am Ende der Periode besteht in Form von Bankguthaben und

entsprechenden Aquivalenten in folgender Zusammensetzung:

in Tsd. € 31.12.2011 31.12.2010
Kasse und Guthaben bei Kreditinstituten 14.519 8.767
14.519 8.767




Far Unternehmenserwerbe wurde im Geschéftsjahr der Betrag von 1.412 T€ (Vj. 0 T€) aufgewendet.
Dieser Betrag wurde komplett aus Zahlungsmittel oder Zahlungsmittelaquivalenten aufgewendet. Zah-
lungsmittel oder Zahlungsmittelaquivalente wurden in Héhe von 1.975 T€ (Vj. 0 T€) erworben. Es
wurden Vermdgensgegenstande in Hohe von 6.268 T€ (Vj. 0 T€) und Schulden in H6he von 5.158 T€
(Vj. 0 T€) erworben.

41. Ergebnis je Aktie nach IAS 33

Das unverwasserte Ergebnis je Aktie errechnet sich aus der Division des auf die Deutsche Balaton
AG entfallenden Konzernjahresuberschusses und der gewichteten durchschnittlichen Anzahl der wah-

rend des Geschéftsjahres ausstehenden Aktien.

Eine Verwasserung des Ergebnisses je Aktie kann durch die Ausgabe potenzieller Aktien resultieren.
Zum Bilanzstichtag ist die Beriicksichtigung von verwassernden potenziellen Aktien auf Grund von
beschlossenen Kapitalerhdhungen aus bedingtem oder genehmigtem Kapital bei der Berechnung des
verwasserten Ergebnisses je Aktie nicht erforderlich, da keine verwassernden MalRnahmen bestehen

bzw. sich keine verwassernden Titel im Umlauf befinden.

31.12.2011 31.12.2010
Periodenergebnis
nach Minderheitsanteilen (T€) 5.873 17.830
Aktienanzahl zum Stichtag 11.288.436 11.435.378
gewichtete durchschnittliche Aktienanzahl im Umlauf 11.384.796 11.602.221
unverwassertes und verwassertes Ergebnis je Aktie (€) 0,52 1,54

Neben dem Ergebnis je Aktie ist auch das Ergebnis je Aktie aus fortgefuhrter und eingestelliter Ge-

schaftstatigkeit anzugeben:

31.12.2011 31.12.2010
Periodenergebnis nach Minderheitsanteilen (T€) 5.873 17.830
Anpassung fur eingestellte Geschaftstatigkeit (T€) 0 5.413
Periodenergebnis aus fortgefuihrter Geschaftstatigkeit
nach Minderheitsanteilen (T€) 5.873 12.417
Aktienanzahl zum Stichtag 11.288.436 11.435.378
gewichtete durchschnittliche Aktienanzahl im Umlauf 11.384.796 11.602.221
unverwassertes und verwassertes Ergebnis je Aktie (€) 0,52 1,07

31.12.2011 31.12.2010
Periodenergebnis (T€) 6.134 19.818
Anpassung fur fortgefuihrte Geschaftstatigkeit (T€) 6.134 14.405
Periodenergebnis aus eingestellter Geschéftstatigkeit 0 5.413




(T€)

Aktienanzahl zum Stichtag 11.288.436 11.435.378
gewichtete durchschnittliche Aktienanzahl im Umlauf 11.384.796 11.602.221
unverwassertes und verwassertes Ergebnis je Aktie (€) 0 0,47

Es erfolgt eine Uberleitung der gewichteten durchschnittlichen Anzahl von Aktien fur das Geschafts-

jahr 2011 sowie 2010, welche als Nenner in der Berechnung des unverwasserten und verwasserten

Ergebnisses je Aktie verwendet wurden:

Stiickzahl Tage |
Aktien im Umlauf 01.01.11 — 04.04.11 11.435.378 96
Aktienrtickkauf | 100
Aktien im Umlauf nach Ruckkauf | 11.435.278 2
05.04.11 — 06.04.11
Aktienrtickkauf Il 32
Aktien im Umlauf nach Ruckkauf Il 11.435.246 1
07.04.11 - 07.04.11
Aktienrtickkauf Il 470
Aktien im Umlauf nach Ruckkauf Il1
08.04.11 —19.04.11 11.434.776 12
Aktienrtickkauf IV 105
Aktien im Umlauf nach Riuckkauf IV
20.04.11 - 05.07.11 11.434.671 77
Aktienrtickkauf V 8.864
Aktien im Umlauf nach Ruckkauf V
06.07.11 - 06.07.11 11.425.807 1
Aktienrtickkauf VI 75
Aktien im Umlauf nach Ruckkauf VI
07.07.11-10.07.11 11.425.732 4
Aktienrtickkauf VII 37.300
Aktien im Umlauf nach Ruckkauf VII
11.07.11 —19.09.11 11.388.432 71
Aktienrtickkauf VIII 16.854
Aktien im Umlauf nach Ruckkauf VI
20.09.11 —20.09.11 11.371.578 1
Aktienrtickkauf IX 55.527
Aktien im Umlauf nach Ruckkauf IX
21.09.11 - 21.09.11 11.316.051 1
Aktienrtickkauf X 22.485
Aktien im Umlauf nach Ruckkauf X
22.09.11 —23.09.11 11.293.566 100
Aktienrtickkauf Xl 5.130
Aktien im Umlauf nach Ruckkauf Xl
31.12.2011 11.288.436

Im Geschéftsjahr 2011 waren durchschnittlich 11.384.796 Aktien im Umlauf.

Stuckzahl Tage
Aktien im Umlauf 01.01.10 — 31.05.10 11.640.424 151
Aktienrtickkauf | 58.001
Aktien im Umlauf nach Ruckkauf | 11.582.423 7
01.06.10 - 07.06.10
Aktienrtickkauf Il 5.286




Aktien im Umlauf nach Ruckkauf Il 11.577.137 115
08.06.10 — 30.09.10

Aktienrtickkauf Il 3.935

Aktien im Umlauf nach Ruckkauf 111 11.573.202 3
01.10.10 - 03.10.10

Aktienrtickkauf IV 336

Aktien im Umlauf nach Rickkauf IV 11.572.866 4
04.10.10 - 07.10.10

Aktienrtickkauf V 15

Aktien im Umlauf nach Ruckkauf V 11.572.851 82
08.10.10 —28.12.10

Aktienrtickkauf VI 14.865

Aktien im Umlauf nach Rickkauf VI 11.557.986 3
29.12.10-30.12.10

Aktienrtickkauf VII 122.608

Aktien im Umlauf nach Ruckkauf VII 11.435.378

31.12.10

Im Geschéftsjahr 2010 waren durchschnittlich 11.602.221 Aktien im Umlauf.

42. Angaben zur Segmentberichterstattung

Das Geschaft des Vermdgensaufbaus als Investmentspezialist wird bei der Deutsche Balaton AG auf
globaler Basis, dass heifdt ohne Fokus auf Branchen und Regionen, durchgefuhrt. Dabei investiert der

Balaton Konzern sowohl in Unternehmen als auch Immobilien sowie andere Investmentanlagen.

Abgrenzung der Segmente

Die Segmentberichterstattung nach IFRS 8 fordert Angaben zu Segmenten in Analogie zur internen

Steuerungs- und Berichtsstruktur des Konzerns.

Der Deutsche Balaton Konzern unterteilt die Segmente in Teilkonzerne, wie an den Konzernvorstand

berichtet wird.

Die Deutsche Balaton AG bildet hierbei ein eigenstandiges Segment. Die Tatigkeit des Segments
Deutsche Balaton ist die Ubernahme der Holdingaufgaben sowie der Erwerb, das Halten und der Ver-
kauf von Uberwiegend bérsennotierten Wertpapieren sowohl als Eigenkapital- wie auch als Fremd-

kapitalinstrument.

Die Gesellschaften ABC Beteiligungen AG und Heidelberger Beteiligungsholding AG bilden als Teil-
konzern ein berichtspflichtiges Segment. Die Tatigkeit dieses Segments ist seit 2010 im Wesentlichen
der Erwerb, das Halten und der Verkauf von Uberwiegend bérsennotierten Wertpapieren und Anleihen

sowohl als Eigenkapital- wie auch als Fremdkapitalinstrument.



Der Teilkonzern Fidelitas bildet ein weiteres Segment, welches vorwiegend in mittelstandische Unter-
nehmen in Sondersituationen wie Insolvenz und Nachfolgeregelungen investiert. In diesem Segment
sind die Finanzdaten der Fortuna Maschinenbau Holding AG und der Fortuna Technology GmbH,
einem Backereimaschinenhersteller, sowie die Gesellschaften der Lenk-Gruppe, einem Spezial-
papierhersteller, enthalten.

In 2011 wurde das Segment erweitert, um die neu gegrindeten Gesellschaften SP Verwaltungs
GmbH, SP Service GmbH, SP Schwarzwald Papierwerke AG und die Schwarzwald Papierwerke AG.

Samtliche in den Konzernabschluss einbezogene Gesellschaften der CornerstoneCapital bilden mit
den dazugehdrigen Konzerngesellschaften der Eppstein-Gruppe ein Segment. Dieses Segment bildet
die Tatigkeit der CornerstoneCapital ab, die mit einem erfahrenen Team an Private Equity Spezialis-
ten in mittelstdndische Unternehmen investiert. Die Eppstein Gruppe ist ein Hersteller von hoch-
wertigen NE-Folien. In 2011 wurde das Segment erweitert um die Gesellschaften Data Management
Invest AG und Eltec Electronic AG. Die Eltec Electronic AG vertreibt Embedded Computer Techno-

logien.

Die Gesellschaften des Teilkonzerns Stratec bilden das Segment Stratec. Das Segment Stratec bildet
Uberwiegend die Investitionen in zu Wohnzwecken genutzte Wohnimmobilien ab. Die Stratec in-
vestiert in vermietete Mehrfamilienhduser in der Bundesrepublik und erzielt hieraus Vermietungs-

umsatze.

Das in 2011 erstmalig ausgewiesene Segment Sonstige umfasst die Gesellschaften Marcato AG,
ConBrio AG sowie die Carus AG.

Hierbei handelt es sich um Vorratsgesellschaften und eine kleinere Immobiliengesellschaft.

Die Umsatzerlése in diesem Segment resultieren aus den Mietertragen der Carus AG und aus dem

Wiederverkauf von Software der ConBrio AG.

Die regionale Segmentberichterstattung unterscheidet zwischen Inland und Ausland. Der juristische
Sitz des Unternehmens ist maligebend fir die Klassifizierung in Inland oder Ausland sowie der Stand-

orte der Vermbgenswerte.

Segmentinformationen

Die Segmentdaten wurden auf der Grundlage der im Konzernabschluss angewendeten Bilanzierungs-

und Bewertungsmethoden ermittelt.

Die AuRenumsatzerlése reprasentieren die Erlése aus der Vermietung der als Finanzinvestition ge-
haltenen Immobilien des Teilkonzerns Stratec in Héhe von 1.083 T€ sowie die Umsatzerlése von den
Industrieunternehmen Eppstein in Héhe von 28.944 T€, Fortuna in Héhe von 12.472 T€, Lenk in H6he
von 36.961 T€ und Eltec AG in Héhe von 362 T€.



Die konzerninternen Transaktionen resultieren aus Leistungsbeziehungen innerhalb des Konzerns
zwischen den Segmenten. Zwischen den Konzerngesellschaften wurden konzerninterne Darlehen mit
kurzer und — in geringem Umfang — langer Laufzeit abgeschlossen. Die Verrechnung erfolgt auf
Grundlage marktublicher Konditionen. Die Segmente arbeiten unabhéngig voneinander, weshalb die-
se Transaktionen gewohnlich nur einen geringen Umfang haben.

Das Segmentergebnis wird als Periodenergebnis vor Ertragsteuern dargestellt.

Das Segmentvermégen stellt das betriebsnotwendige Vermégen der einzelnen Segmente dar. Es
umfasst alle Bilanzpositionen mit Ausnahme von Steuerforderungen fur laufende und latente Ertrag-

steuern. Geschafts- und Firmenwerte werden dem jeweiligen Segment zugeordnet.

In den Segmentschulden sind die operativen Schulden der einzelnen Segmente enthalten. Verbind-
lichkeiten aus laufenden und latenten Ertragsteuern werden nicht in den Segmentschulden aus-
gewiesen.

Die Uberleitung des Segmentvermégens auf das Konzernvermégen bzw. der Segmentschulden auf

das Fremdkapital des Konzerns stellt sich wie folgt dar:

in Tsd. € 31.12.2011 31.12.2010
Segmentvermdgen 200.374 168.377
Steuerforderungen (laufend u. latent) 5.755 3.156
Konzernvermégen 206.129 171.533
in Tsd. € 31.12.2011 31.12.2010
Segmentschulden 79.358 46.461
Steuerschulden (laufend u. latent) 2717 3.868
Konzernfremdkapital 82.075 50.329




Balaton ABC /HDBH | CornerstoneCapital Fidelitas Stratec Sonstige Konsolidierung Konzern
inTsd. € 2011 2010| 2011] 2010 2011 2010| 2011 2010| 2011 2010 2011] 2010 2011 2010 2011 2010
Umsatzerlose 127 6 0 0] 29.306| 24.820| 49.434| 44.176| 1.083] 1.137 279 0 -127 -177] 80.102 69.962
- davon mit Dritten 0 0 0 0| 29.306| 24.820| 49.434| 44.176] 1.083] 1.137 31 0 0 -177] 79.854 69.956
- mit Segmenten 127 6 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 -127 0 0 6
Bestandsverdnderungen 0 0 0 0 -165 1.371 474 1.224 0 0 0 0 0 0 309 2.595
Aufwand fiir Roh-, Hilfs-, Betriebs stoffe 0 0 0 0] -16.480| -12.876|-32.468| -27.966 0 0 -248 0 0 0| -49.196] -40.842
Sonstige betriebliche Ertrége 8.418] 11.993| 3.306| 4.534 4116 756 385 338 32 6 55 0 -305 -242] 16.008 17.385
Zuwendungen an Arbeitnehmer -685 -624| -102| -117| -6.105 -6.021(-11.968 -9.943 -24 -24 -10 0 0 0| -18.894] -16.729
Abschreibungen -31 -27 -7 -7 -1.505 -1.365 -578 -384 -146 -145 0 0 -201 0| -2.469 -1.928
- davon planmaBig -31 -27 -7 -7l -1.505 -1.365 -578 -384 -146 -145 0 0 0 of -2.268 -1.928
- AuBerplanmaRig 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 -201 0 -201 0
sonstige betriebliche Aufwendungen -2.258| -2.543| -1.152| -1.260 -4.724| -5.622| -7.064 -5.285| -585 -664 -467 0 -271| 1.618]-16.520] -13.756
- davon nicht zahlungswirksam -584| -1.463| -241 -17)  -1.250 -1.550 -28 -4 -28 -402 0 0| 1.250] -2.505 -1.813
Finanzertrag 4.424] 3.523| 1.558| 1.681 289 1.590 20 23 6 21 0 0 -698| -2.082] 5.599 4756
- davon Zinsertrag 2689 1.155| 1.304| 1.219 280 108 20 23 6 1 0 0 -698 -221] 3.601 2.285
Finanzaufwand -6.148| -4.560| -2.007| -1.851 -923 -1.058 -665 -471 -304 -292 -36 0 732 859| -9.351 -7.373
- davon Zinsaufwand -885 -529| -193( -1.291 -883 -604 -665 -276 -304 -292 -36 0 698 0| -2.268 -2.992
- davon Wertminderungen (nicht zahlungswirksam) -5.263] -3.866| -1.814| -532 -41 -10 0 0 0 0 0 34 28| -7.083 -4.380
Ergebnis aus Anteilen an assoziierten Unternehmen -929 255 0 0 974 951 0 0 0 0 0 0 0 0 45 1.206
Segmentergebnis (Ergebnis vor Ertragssteuern)* 2.918| 8.024| 1.596| 2.981 4.783 7.957| -2.430 1.712 63 39 -427 0 -870 -23| 5.632 20.690
*inkl. Ergebnis a. z. Ver&uRerung gehaltene langfristige Vermdgensw erte 0
Ertragsteuern (nachrichtlich) -306 441 205 -34 -26 -782 643 -426 -13 -71 -3 0 0 0 501 -872
0
Segmentvermdégen 160.319| 134.212| 34.615[ 25.989] 56.294| 48.042| 17.996 16.334| 7.632] 8603 2.699 0| -79.181| -64.804|200.374) 168.376
- davon Anteile an assozierten Unternehmen 29.104| 14.054 0 0 4.020] 13.365 0 0 0 0 0 0 0 0] 33.124 27.419
Segmentschulden 67.517] 32.374| 8.059 147) 22.106| 25.583| 16.675 11.682| 6.682| 7.720 2.899 0| -44.581| -31.045| 79.358 46.461
Investitionen in langfristiges Segmentvermégen 9.042 5 37 5 2.010 1.004| 20912 1.247 0] 1.082 201 0 0 0| 14.202 3.343
Segmentberichterstattung nach Regionen
[in Tsd. € Deutschland Ausland
2011 2010{ 2011| 2010
Umsatzerlése mit Dritten 39.217| 36.624|40.923|33.338
Segmentvermégen 191.619|158.314| 8.754| 10.062
Investitionen in langfristiges Segmentvermégen 14.074| 3.343 128 0




43. Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Im Januar 2012 konnte der Deutsche Balaton-Konzern mit dem Erwerb von 100 % der Aktien der
Infoniga SQL AG, Baar (Schweiz) um ein weiteres Unternehmen erweitert werden. Die Infoniga SQL
AG vertritt in den Bereichen Data Availability und Information Management ein gesamtheitliches Kon-
zept, von der Idee Uber die Konzeption bis hin zur Implementierung und Einfihrung von umfassenden
Gesamtlosungen. Sie stiitzt sich dabei auf leistungsstarke Standardsoftware und bietet ein komplettes
Paket von Dienstleistungen.

Ebenfalls im Marz 2012 konnte zusammen mit Premium Equity Partners eine bindende Vereinbarung
Uber den Kauf einer Mehrheitsbeteiligung an der ACTech Holding GmbH, Freiberg/Sachsen
abgeschlossen werden. Die ACTech Holding GmbH ist alleinige Gesellschafterin der 1995
gegrindeten ACTech GmbH. ACTech ist Marktfuhrer unter den Dienstleistern fur die schnelle
Herstellung von Gussteilprototypen. Abnehmer sind entwicklungsintensive Industrien wie der
Automobilbau. In den letzten Jahren wurde die Marktprasenz tber Westeuropa und die USA hinaus
nach Indien ausgedehnt.

Im Januar 2012 konnte die Deutsche Balaton AG im Rahmen eines freiwilligen 6ffentlichen Aktien-
riuckkaufangebots insgesamt 58.938 eigene Aktien zu einem Erwerbspreis von 8,50 EUR je Aktie er-
werben. Zusammen mit den bereits im Bestand befindlichen Stiuck 351.988 eigenen Aktien halt die
Deutsche Balaton AG seitdem 410.926 eigene Aktien mit einem rechnerischen Anteil am Grundkapital
von 410.926,00 EUR.

Im Januar 2012 konnte in dem Spruchverfahren betreffend die Abfindung und den Ausgleich aus dem
Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrags zwischen der ehemaligen Metallgesellschaft AG und
der ehemaligen Gea AG, dem die Hauptversammlung der damaligen Gea AG am 18. August 1999
zugestimmt hat, ein Vergleich geschlossen werden, durch den die Deutsche Balaton weitere Aktien
der Gea Group AG erhalten soll. Bei Wirksamwerden des Vergleichs wirde im Deutsche Balaton
Konzern (IFRS), auf Basis des Borsenkurses zum 30. Dezember 2011 fur eine Aktie der Gea Group
AG und unter Berucksichtigung der mit dem mdoglichen Vergleich verbundenen Verwéasserung, ein
positiver Ertrag vor Steuern in Hohe von rd. 2,7 Mio. EUR entstehen. Die Wirksamkeit des Vergleichs,
der unter verschiedenen noch einzutretenden Bedingungen geschlossen wurde, tritt voraussichtlich in
2012 ein.

Gleichfalls im Januar 2012 konnte fur das Segment ,Fidelitas® fur die Papierwerke Lenk AG, SP
Schwarzwald Papierwerke AG und die weiteren Beteiligungen eine Fremdfinanzierungsvereinbarung
Uber rd. 14 Mio. EUR abgeschlossen werden. Die Kreditmittel werden von einem Bankenkonsortium

bereitgestellt. Als Sicherheiten dienen die Betriebsgrundstiicke sowie Teile des Maschinenparks.



Im Februar 2012 hat die Deutsche Balaton mit der Griindung einer Konzerngesellschaft in Athiopien
begonnen. Die Balaton AGRO INVESTMENT PLC soll kinftig Beteiligungen im Bereich

Landwirtschaft eingehen bzw. landwirtschaftliche Tatigkeiten in Athiopien austiben.

Im Méarz 2012 hat ein Zwangsumtausch griechischer Staatsanleihen stattgefunden. Hiervon sind auch
im Deutsche Balaton-Konzern gehaltene Papiere betroffen. Im Rahmen des Zwangsumtauschs
wurden griechische Staatsanleihen mit einer kurz- bis mittelfristigen Restlaufzeit in verschiedene neue
Staatsanleihen umgetauscht, die jeweils zeitlich gestaffelt fallig werden. Der Vorstand prift derzeit die
Erfolgsaussichten einer Klage gegen den Zwangsumtausch.

44. Deutscher Corporate Governance Kodex (§ 161 AktG)

Der Vorstand und der Aufsichtsrat der Deutsche Balaton AG haben die Erklarung geman § 161 AktG
zum Corporate Governance Kodex im Geschéftsjahr 2011 abgegeben und den Aktion&ren dauerhaft
auf der Internetseite der Gesellschaft zuganglich gemacht.

Der Vorstand und der Aufsichtsrat der Heidelberger Beteiligungsholding AG haben als bérsennotierte
Gesellschaft die Entsprechenserklarung gemaR § 161 AktG fur das Geschéaftsjahr 2011 abgegeben

und ihren Aktionaren dauerhaft zuganglich gemacht.

45. Angaben zu den Organen der Gesellschaft

Vorstand

= Jorg Janich, Giengen (bis 3. Marz 2011)
=  Rolf Birkert, Frankfurt am Main (ab 25. Februar 2011)
= Jens Jittner, Hofheim (ab 1. Mai 2011)

in Tsd. € 2011 2010

\orstandsvergiitung 245 255

Die Vorstandsvergutungen werden in monatlichen Betragen ausgezahlt.

Einem Vorstandsmitglied wurden mehrere Darlehen in Summe von 259 TEUR nominal (Zinssétze:
zwischen 4,5 und 7,5 % p. a., Tilgung im Geschéftsjahr 2011: 4 TEUR, Laufzeiten: bis zum
31.03.2012 bzw. 31.08.2012 und gegen entsprechende Sicherheiten) gewahrt.

Die Hauptversammlung vom 31. August 2011 hat den Vorstand von der Angabepflicht der Individual-
vergutung befreit.



Aufsichtsrat

= Wilhelm K. Thomas Zours, Heidelberg
Aufsichtsratsvorsitzender
Vorstand DELPHI Unternehmensberatung AG, Heidelberg
Vorstand VV Beteiligungen AG, Heidelberg

= Philip Hornig, Mannheim
Stellvertretender Vorsitzender
Wirtschaftsprifer und Steuerberater

=  Dr. Burkhard Sché&fer, Mannheim
Unternehmensberater

Der Aufsichtsrat erhalt fur seine Tatigkeit zeitanteilige Festvergutungen gemaR Satzung sowie den
Ersatz seiner Auslagen. Zusagen an Aufsichtsratsmitglieder fur Altersversorgung oder sonstige Leis-
tungen wurden nicht gemacht.

in Tsd. € 2011 2010

Aufsichtsratsvergutungen 34 30

Die Aufsichtsratsvergitungen sind gemal IAS 24.16 als kurzfristig zu klassifizieren und sind nach
Ablauf des Geschéftsjahres fallig.

Angaben zur Mitgliedschaft der Organmitglieder in Aufsichtsraten:

Herr Rolf Birkert war im Geschaftsjahr 2011 Mitglied in folgenden Aufsichtsraten:

= Strawtec Group AG, Heidelberg (ab 9. September 2011)
Aufsichtsratsvorsitzender

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

Herr Jens Juttner war im Geschaftsjahr 2011 Mitglied in folgenden Aufsichtsraten:

=  ABC Beteiligungen AG, Heidelberg (ab 30. Dezember 2011)

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

= capFlow AG, Miinchen (ab 15.06.2011)
Aufsichtsratsvorsitzender

= ConBrio Beteiligungen AG, Heidelberg (ab 6. April 2011)
Aufsichtsratsvorsitzender

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

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

=  Fidelitas Deutsche Industrie Holding AG, Heidelberg (ab 29. Marz 2011)

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

= Scintec AG, Rottenburg am Neckar (ab 14. Juli 2011)



=  Stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender
=  Stratec Grundbesitz AG, Mannheim (ab 27. Mai 2011)
Stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender (ab 30. Dezember 2011)

Herr Jorg Janich war im Geschaftsjahr 2011 Mitglied in folgenden Aufsichtsraten:

= CARUS AG, Heidelberg (bis 2. April 2011)
Aufsichtsratsvorsitzender

=  Stratec Grundbesitz AG, Mannheim (bis 23. April 2011)
Aufsichtsratsvorsitzender

=  CornerstoneCapital AG, Frankfurt am Main (bis 4. April 2011)
Stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender

=  CornerstoneCapital Verwaltungs AG (bis 4. April 2011)

»  Neckarburg 33. VV AG, Mannheim

Herr Philip Hornig war im Geschéftsjahr 2011 Mitglied in folgenden Aufsichtsraten:

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

= CornerstoneCapital AG, Frankfurt am Main
Aufsichtsratsvorsitzender ab 22. Dezember 2011

= VV Beteiligungen AG, Heidelberg
Aufsichtsratsvorsitzender

= DELPHI Unternehmensberatung AG, Heidelberg
Stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender

=  CornerstoneCapital Verwaltungs AG

*  Heidelberger Beteiligungsholding AG

=  Marcato Beteiligungen AG, Heidelberg (seit 6. April 2011)

Herr Dr. Burkhard Schafer war im Geschaftsjahr 2011 Mitglied in folgenden Aufsichtsraten:

=  ABC Beteiligungen AG, Heidelberg
Vorsitzender (bis 7. September 2011), stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender (ab
7. September 2011 — 30. Dezember 2011)

=  ConBrio Beteiligungen AG, Heidelberg (seit 6. April 2011)
Stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender

= Marcato Beteiligungen AG, Heidelberg (seit 6. April 2011)
Stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender

= Mistral Media AG, KélIn (seit 10.10.2011)

=  Stratec Grundbesitz AG, Mannheim
Stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender (bis 30. Dezember 2011)

»  DELPHI Unternehmensberatung AG, Heidelberg
Aufsichtsratsvorsitzender

= VV Beteiligungen AG, Heidelberg

= Mistral Media AG, Kéln (seit 14.10.2011)

=  GPXS Services AG, Miinchen
Stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender

Herr Wilhelm K. Thomas Zours nimmt keine weiteren Aufsichtsratsmandate wahr.

Ehemalige Mitglieder

Far ehemalige Mitglieder des Vorstandes oder des Aufsichtsrats bestehen keine Zahlungsver-

pflichtungen aus deren ehemaligen Tatigkeiten in einem Organ der Gesellschaft.

Herr Janich klagt auf Auszahlung seiner Bezuge fur die Restlaufzeit seines Dienstvertrages.



Der Streitwert belauft sich auf 467 T€. Die Gesellschaft hat mittlerweile eine Widerklage auf Schaden-

ersatz eingereicht.

46. Angaben iiber Beziehungen zu nahe stehenden Unternehmen und Personen

Nahe stehende Unternehmen im Sinne des IAS 24 sind die DELPHI Unternehmensberatung AG, Hei-
delberg, und die VV Beteiligungen AG, Heidelberg, die Mitglieder von Vorstand und Aufsichtsrat sowie
deren Familienmitglieder und ihnen wirtschaftlich zuzurechnende Unternehmen jeglicher Rechtsform,

die nicht konsolidierten Tochterunternehmen sowie die assoziierten Unternehmen.

Mitgeteilte Beteiligungen

Stimmrechtsmeldungen

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

mitgeteilt worden sind, vor:

Mitteilungen im Geschaftsjahr 2011

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

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

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

tragen hat.

Am 26. September 2011 haben wir gemaR § 26 Abs. 1 Satz 2 WpHG mitgeteilt, dass die Deutsche
Balaton AG, Heidelberg, durch den Erwerb eigener Aktien am 23. September 2011 die Schwelle

von 3 % der Stimmrechte der Deutsche Balaton AG Uberschritten hat. Die Deutsche Balaton AG



halt am 23.09.2011 insgesamt 351.988 Stiick eigene Aktien (entsprechend einem Anteil von 3,0
% der Stimmrechte) der Deutsche Balaton AG. Aus eigenen Aktien stehen der Deutsche Balaton

AG keine Stimmrechte zu.

Mitteilungen vor dem Geschiftsjahr 2011

Sofern und soweit der Gesellschaft von den nachfolgenden genannten Meldepflichtigen vor dem
Geschéftsjahr 2011 mehrere Stimmrechtsmitteilungen, die das Erreichen, Uber- oder Unterschreiten
von gem. § 21 Abs. 1 oder Abs. 1a WpHG mitteilungspflichtigen Stimmrechtsschwellen betrafen,

zugegangen sind, ist jeweils die letzte Meldung wiedergegeben:

V. Die IPConcept Fund Management S. A. mit Sitz in Luxemburg (Staat: Luxemburg) hat uns im Ge-
schaftsjahr 2010 nach § 21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Deutsche
Balaton Aktiengesellschaft, Ziegelhduser LandstralRe 1, 69120 Heidelberg, Deutschland, am
18.11.2008 die Schwelle von 5 % uberschritten hat und zu diesem Tag 5,02 % (636.975 Stimm-
rechte) betrug. Davon ist ihr ein Stimmrechtsanteil von 2,19 % (278.005 Stimmrechte) nach § 22
Abs. 1 Satz 1 Nr. 6 WpHG zuzurechnen.

VI. Die VV Beteiligungen AG mit Sitz in Heidelberg (Deutschland) hat uns am 10.12.2009 gemaR § 21
Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Deutsche Balaton AG am 08.12.2009
die Schwelle von 50 % uberschritten hat und zu diesem Tag 54,395 %, das sind 6.336.950
Stimmrechte von insgesamt 11.649.799 Stimmrechten, betrug.

VIl. Die DELPHI Unternehmensberatung AG mit Sitz in Heidelberg (Deutschland) hat uns am
10.12.2009 gemal § 21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Deutsche Ba-
laton AG am 08.12.2009 die Schwelle von 50 % uberschritten hat und zu diesem Tag 54,395 %
der Stimmrechte, das sind 6.336.950 Stimmrechte von insgesamt 11.649.799 Stimmrechten, be-
trug. Hiervon sind der DELPHI Unternehmensberatung AG 54,395 % (6.336.950 Stimmrechte)
nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG zuzurechnen.

Die der DELPHI Unternehmensberatung AG zugerechneten Stimmrechte werden dabei tber
folgendes von der DELPHI Unternehmensberatung AG kontrolliertes Unternehmen, dessen
Stimmrechtsanteil an der Deutsche Balaton AG 54,395 %, also 3 % oder mehr, betragt, gehalten:
- VV Beteiligungen AG, Heidelberg

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

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



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

- DELPHI Unternehmensberatung AG, Heidelberg

- VV Beteiligungen AG, Heidelberg

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

Vorstand und Aufsichtsrat

Der Vorsitzende des Aufsichtsrats ist Vorstand der DELPHI Unternehmensberatung AG, Heidelberg,
sowie Vorstand der VV Beteiligungen AG, Heidelberg. Zwischen der Deutsche Balaton Aktiengesell-
schaft und der VV Beteiligungen AG wurde am 16. Dezember 2009 ein Entherrschungsvertrag ge-
schlossen. Zwischen der Deutsche Balaton und den beiden Gesellschaften besteht eine Vereinbarung
zur wechselseitigen Uberwachung und Bekanntgabe wertpapierrechtlich relevanter Beteiligungen im
Hinblick auf die Uberwachung von Stimmrechtsschwellen. Dariiber hinaus bestehen zum Bilanzstich-

tag zu den zwei Gesellschaften keine weiteren Rechtsbeziehungen.

Einer dem ehemaligen Vorstand Jorg Janich wirtschaftlich zuzurechnenden Gesellschaft wurde ein
Darlehen zur Finanzierung des Erwerbs von Gesellschaftsanteilen von einer in den Konzern ein-
bezogenen Gesellschaft gewahrt. Zum Bilanzstichtag wurde der Saldo inkl. aufgelaufener Zinsen um
6 T€ auf 116 T€ (Vj. 110 T€) im Wert erhéht. Das Darlehen wird mit 7,5 % p. a. verzinst. Das Darlehen
ist vertraglich zweckbestimmt. Dingliche Sicherheiten wurden nicht gestellt.

Die Mandate der Mitglieder von Vorstand und Aufsichtsrat sind unter Tz. 45 angegeben.

Bezuglich der Zusammensetzung des Aufsichtsrats wird auf Tz. 45 verwiesen.

Die Vergutungen von Vorstand und Aufsichtsrat wurden unter Tz. 45 angegeben.

Nahe stehende Unternehmen

Mit einem assoziierten Unternehmen ist in 2011 ein Beteiligungsvertrag abgeschlossen worden, in
dem sich die Deutsche Balaton AG verpflichtet, unter bestimmten Voraussetzungen Fremdkapital in
Hohe von bis zu 3.000 T€ zur Verfugung zu stellen. Das zweckgebundene, variable Darlehen dient
der Finanzierung des Erwerbs von Unternehmensanleihen, die nach Ankauf durch den
Darlehensnehmer der Besicherung des hingegebenen Darlehens dienen. Das Darlehen wird mit 6,0
% p. a. verzinst und kann in mehreren Tranchen abgerufen und zurlckgezahlt werden. Zum
31.12.2011 war der Darlehensrahmen in H6he von 1.285 T€ in Anspruch genommen. Zinszahlungen

werden jeweils zum Jahresende fallig.



Von einem Kreditinstitut wurden in 2011 Forderungen des Kreditinstituts gegenuber einem assoziier-
ten Unternehmen angekauft. Die so erworbenen Forderungen in Héhe von nominal 800 T€ sind mit
einem Kaufpreisabschlag in H6he von 150 T€ und den bestellten Sicherheiten auf die Deutsche Bala-
ton AG uUbergegangen. Gegenuber dem assoziierten Unternehmen wurde die angekaufte Forderung
in Hohe von 800 T€ um 150 T€ reduziert. Die Forderung wird jahrlich mit 6,0 % bezogen auf die ur-
sprungliche Forderung von 800 T€ verzinst. Der Buchwert betragt zum Bilanzstichtag 650 T€ zuzig-
lich Zinsen in Héhe von 10 T€.

Es besteht gegenlber einem assoziierten Unternehmen ein kurzfristig falliges nicht besichertes Dar-
lehen. Die erworbenen Forderungen in Hohe von 230 T€ sind mit einem Forderungsabschlag in Héhe
von 45 T€ Ubergegangen. Die Forderung wird jahrlichen mit 6 % verzinst. Der Buchwert betragt zum

Bilanzstichtag 185 T€ zuzuglich Zinsen in Hohe von 4 T€.

Gegeniber einem mangels Einfluss nicht konsolidierten Unternehmens bestehende Forderungen
betrugen nach teilweiser Sicherheitenverwertung in 2011 zum 31.12.2011 noch nominal 1.125 T€.
Das Unternehmen hat in 2011 Insolvenz angemeldet. Fir die Forderungen bestanden teilweise
selbstschuldnerische Burgschaften. Zum 31.12.2011 wurden die Darlehen an das Unternehmen in

Hohe der selbstschuldnerischen Burgschaften mit 337 T€ bewertet. Insgesamt musste in 2011 noch

eine Abwertung auf die Forderungen in H6he von 446 T€ vorgenommen werden.

47. Honorar des Abschlusspriifers

Fur die Tatigkeit des Abschlussprifers sind im Geschaftsjahr 2011 insgesamt 172 T€ als Aufwand fur
die Priufung des Konzernabschlusses sowie der Abschliisse der in den Konzernabschluss ein-
bezogenen Unternehmen erfasst. Im Vorjahr betrug der Vergleichswert 92 T€.

31.12.2011 31.12.2010
Prifung 172 92
Steuerberatung 8 11
sonstige Bestatigungsleistungen 51 0
sonstiges 15 35

48. Anteilsbesitz und Befreiung von Offenlegungspflichten

Der Konzern halt zum Bilanzstichtag 31. Dezember 2011 Beteiligungen gemaf § 313 HGB.



Jahresiiberschuss /

Kapitalanteil | Eigenkapital

Name der Gesellschaft in Prozent in TEUR Jahr;ensfreélll.llgetrag
American Eltec Inc. 100 % -1.157 9
Las Vegas (USA) (31.12.2009)
ASE AG 25% 380 67
Bruchsal (31.12.2010)
Beta Systems Software AG 40 % 16.510 1.068
Berlin (01.01.2011 — 30.09.2011)
BNS Holding GmbH 100 % 13 0
Frankfurt am Main
CapFlow AG 25 % 543 43
Munchen
CornerstoneCapital Il Investment GmbH & 49 % -18 -5
CoKG
Heidelberg
Eltec International S.A.R.L. 100 % -1.956 -265
Palaiseau (Frankreich) (31.12.2009)
Eltec Security GmbH 100 % -95 -102
Mainz
ForceFive AG i.l. 58 % - -
Munchen (Insolvenz 2011)
HART Technik Kft 100 % 896 207
Pomaz (HU)
Hyrican Informationssysteme AG 41 % 23.950 953
Kindelbriick (31.12.2010)
Human Solutions GmbH 42 % 4.837 859
Kaiserslautern (31.12.2010)
Kartonpack Rt. 8 % 4158 403
Budapest (HU) (31.12.2010)
Mania Technologie AG 10 % - -
Weilrod (Insolvenz 2008)
Mistral Media AG 30 % 91 -18.200
Kéln (31.12.2010)
Meravest Capital AG 22 % 6 -4
Karlsruhe (31.10.2010)
PrimeSecurity GmbH 25 % 0 -16
Mainz (31.12.2009)
Qualification Star GmbH 50 % 3.619 467
Bad Soden am Taunus
Scintec AG 25 % 2.018 275
Rottenburg am Neckar (31.12.2010)
Vwd Vereinigte Wirtschaftsdienste AG 36 % 41.389 2.638
Frankfurt am Main (31.12.2010)
W.E.T. Automotive Systems AG 13 % 66.167 26.654

Odelzhausen (31.12.2010)

Die Tochtergesellschaften CornerstoneCapital Il AG & Co. KG, Heidelberg, und Eppstein Foils GmbH

& Co. KG, Eppstein/Taunus, machen von der Befreiungsvorschrift des § 264b HGB hinsichtlich der

Veréffentlichung ihres Jahresabschlusses Gebrauch.

Anmerkungen:

Die Angaben werden grundséatzlich in Tausend Euro (=TEUR) per 31.12.2011 gemacht.




e Die Angaben erfolgen grundsatzlich auf den Stichtag 31.12.2011, sofern in der Spalte ,Name der Gesellschaft’ kein anderer Stichtag in
Klammern angegeben ist. Vom 31.12.2011 abweichende Stichtage kénnen durch abweichende Wirtschaftsjahre oder durch noch nicht
vorliegende offizielle Daten der Gesellschaften zum 31.12.2011 entstehen.

e Zu Mania Technologie AG liegen keine aktuellen Zahlen vor (Insolvenz 2008).

e Angaben in Euro zur Hart-Technik Kft. und Kartonpack Rt. sind unter Berlicksichtigung des letzten von der Europdischen Zentralbank im
Kalenderjahr 2011 am 30.12.2011 festgelegten Referenzkurses (1,00 EUR = 314,58 HUF) angegeben.

e Angaben in Euro zur Infoniga SQL AG sind unter Bertiicksichtigung des letzten von der Européischen Zentralbank im Kalenderjahr 2011 am
30.12.2011 festgelegten Referenzkurses (1,00 EUR = 1,2156 CHF) angegeben.

Heidelberg, 27. April 2012

Der Vorstand

Jens Juttner Rolf Birkert
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1. Anzuwendende Rechnungslegungsstandards

Der Konzernlagebericht fur den Deutsche Balaton-Konzern (nachfolgend auch als
,Deutsche Balaton* bezeichnet) ist im Zusammenhang mit dem Konzernabschluss fur
das Geschéftsjahr 2011 der Deutsche Balaton Aktiengesellschaft (im Folgenden als
,Deutsche Balaton AG" bezeichnet) zu lesen; dieser wird nach internationalen
Rechnungslegungsvorschriften, den International Financial Reporting Standards (IFRS),

wie sie in der EU anzuwenden sind, aufgestellt.

2. Geschift und Rahmenbedingungen

2.1 Wirtschaftliche Rahmenbedingungen

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

1,5 % verzeichnet.

Der Arbeitsmarkt konnte von der wirtschaftlichen Entwicklung im Jahr 2011 ebenfalls
profitieren und selbst die Abschwachung der Wirtschaftsleistung im vierten Quartal zeigte
keine Auswirkungen auf den Arbeitsmarkt. Im Jahresdurchschnitt 2011 waren 2.976.000
Personen arbeitslos gemeldet, dies entspricht im Vorjahresvergleich einem Riickgang um
263.000 Personen bzw. um rd. 8 %. Die durchschnittliche Arbeitslosenquote lag in 2011
mit rd. 7,1 % um 0,6 Prozentpunkte unter dem Vorjahreswert. Der Rickgang der
Arbeitslosenquote ist dabei mafigeblich auf den Zuwachs sozialversicherungspflichtiger

Beschaftigung zurtckzufihren. Erfreulich ist auch die Entwicklung im Jahresvergleich.



Waren zum 31. Dezember 2010 noch 3.011.000 Menschen von Arbeitslosigkeit betroffen,
sank diese Zahl zum Ende des Berichtszeitraums um 231.000 auf 2.780.000 Menschen,
was einer Arbeitslosenquote von rd. 6,6 % im Dezember 2011 entspricht.

Das Jahr 2011 war auch ein Rekordjahr fir den deutschen Aufienhandel. Erstmals
konnten die deutschen Exporteure, trotz Schuldenkrise, einen Umsatz von mehr als 1
Billion EUR verbuchen (rd. 1.060 Mrd. EUR). Auch die Importe im Wert von rd. 902,0
Mrd. EUR (rd. +13,2 % im Vorjahresvergleich) verzeichneten in 2011 einen neuen
Hoéchststand. Insgesamt ergibt sich damit fur 2011 ein Uberschuss der
AuBenhandelsbilanz von rd. 158,1 Mrd. EUR nach rd. 154,9 Mrd. EUR im Vorjahr. Dabei
ist zu beobachten, dass China seit der Finanzkrise zu einem der wichtigsten Exportlander
aufgestiegen ist. Der auf China entfallende Exportanteil von rd. 6,1 % hat dazu gefihrt,
dass China nunmehr einen der ersten Platze der wichtigsten Handelspartner
Deutschlands einnimmt. Getribt wird der AuRenhandel von einem Rickgang im
Dezember 2011, in dem der Exportumsatz im Vormonatsvergleich kalender- und
saisonbereinigt um rd. 4,3 % zuriickgegangen ist.

Trotz der positiven wirtschaftlichen Entwicklung konnte die Krise in 2011 noch nicht
Uberwunden werden und so stand im Berichtsjahr 2011 unverandert weiter die
Schuldenkrise im Mittelpunkt, welche sich in 2012 mit der Herabstufung der Bonitat
mehrerer EU Lander durch Ratingagenturen fortgesetzt hat.

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

PKW exportieren.

Die Erndhrungsindustrie, der die Konzerngesellschaft Fortuna Maschinenbau Holding AG
zuzuordnen ist, konnte im abgelaufenen Jahr 2011 einen Jahresumsatz von insgesamt
rd. 164,6 Mrd. Euro erwirtschaften. Gegenlber 2010 wurde somit ein nominales
Wachstum von rd. 8,4% erreicht, so dass, bereinigt um den Erzeugerpreisanstieg von rd.

6,1%, ein realer Zuwachs von rd. 1 % verbleibt.



Eine negative Entwicklung verzeichnete in 2011 die Absatzmenge der deutschen
Papierindustrie, der die Papiergruppe im Segment ,Fidelitas® zuzuordnen ist. Der
Gesamtabsatz deutscher Papierfabriken ging im Zeitraum vom 1. Januar 2011 bis
31. Dezember 2011 um rd. 1,9 % auf 22.619 t (Vj. rd. 23.061 t) zurlck. Im gleichen
Zeitraum konnte der Umsatz in der Zellstoff- und Papierindustrie jedoch um rd. 7,0 %
gegentber dem Vorjahr von rd. 14.342 Mio. EUR auf rd. 15.345 Mio. EUR gesteigert

werden. Die Beschéftigtenzahl reduzierte sich leicht um knapp 1 %.

Das Konzernunternehmen EppsteinFOILS ist als weltweit fihrender Nischenanbieter von
NE-Metallfolien positioniert. Im Rahmen der Naturkatastrophe in Japan war das
Unternehmen auf der Zulieferseite betroffen, doch konnten negative Folgen durch

schnelle Reaktion der Verantwortlichen vermieden werden.

Auch die deutschen Banken bekommen die Anzeichen der Finanzkrise weiterhin zu
spuren. Die Europaische Bankenaufsicht EBA hat in 2011 einen Banken-Stresstest
durchgefuhrt. Als Folge hieraus ist die Verpflichtung der Institute erwachsen, weiteres
Eigenkapital auszuweisen, um sich wirksamer fur mégliche Krisensituationen zu
wappnen. Im Oktober 2011 wurde von dem EU-Gipfel die Vorgabe fir die wichtigsten
europaischen Banken gemacht, ihre Kernkapitalquote bis zum 30. Juni 2012 auf 9 % zu
erhdéhen. Allein fur sechs groRe deutsche Geldhduser hat die EBA den zuséatzlichen
Kapitalbedarf im Dezember 2011 auf rd. 13,1 Mrd. EUR geschéatzt. In Deutschland hat
dies schlielllich zur Reaktivierung des an sich seit Ende 2010 keine neuen Leistungen

mehr gewdhrenden Bankenrettungsfonds SoFFin gefiihrt.

Der US-Aktienmarkt erholte sich in 2011 deutlich und erreichte am 2. Mai 2011 mit
12.928,45 Punkten und damit nur knapp unter der Marke von 13.000 Punkten seinen
Jahreshdchststand. Zwar sank der amerikanische Leitindex zum Jahresende wieder auf
12.217,56 Punkte und blRte damit rd. 5,5 % im Vergleich zu seinem Jahrshéchstwert
ein. Der letzte Wert des Jahres stellt aber, im Jahresvergleich, einen Anstieg um rd. 5,5
% dar. Weniger erfolgreich zeigte sich jedoch die Entwicklung am deutschen Aktienmarkt
im Berichtsjahr 2011. Der Aktienleitindex DAX, der mit einem Wert von 6.973,37 Punkten
in das Jahr 2011 gestartet war, erreichte am 12. September 2011 mit einem Wert von
4.965,80 Punkten sein Jahrestief. Bis zum Ende des Geschaftsjahres erholte sich der

Leitindex wieder und schloss bei 5.898,35 Punkten, was im Jahresvergleich immer noch



einem Minus von rd. 15,4 % entspricht. Der im internationalen Vergleich starke Riickgang
am deutschen Aktienmarkt im Jahresvergleich ist auch auf die europaischen Probleme im
Zusammenhang mit der europdischen Finanzkrise und insbesondere auch auf einen
drohenden Bankrott Griechenlands zurlickzufihren. Zu Beginn des Jahres 2012 konnte
der DAX weiter aufholen und schloss am 13. April 2012 bei 6.583,90 Punkten, was einem

Anstieg um rd. 12 % gegeniber dem Vorjahresende entspricht.

Die Umlaufrendite (durchschnittliche Rendite aller im Umlauf befindlichen, inlandischen
festverzinslichen Wertpapiere erster Bonitat) ist durch die Finanz- und Schuldenkrise im
Jahr 2011 um 0,93 % auf 1,71 % gesunken.

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

2.2 Geschaftsverlauf

Der Geschéaftsverlauf im Deutsche Balaton-Konzern im Geschéftsjahr 2011 war
einerseits durch die im Berichtszeitraum weiter anhaltende Erholung der deutschen
Wirtschaft gepragt. Auf der anderen Seite stand eine durchwachsene Entwicklung der
Aktienmarkte, deren Einfluss der Deutsche Balaton-Konzern im Geschaftsjahr 2011
ausgesetzt war, sodass trotz eines nach wie vor erfreulichen Jahresergebnisses an den
Vorjahreserfolg nicht mehr angeknlipft werden konnte. Insbesondere die Kursverluste an
den europdischen Wertpapiermarkten im zweiten Halbjahr 2011 haben das

Jahresergebnis bestimmt.

Der Schwerpunkt der Investitionstatigkeit im Deutsche Balaton-Konzern lag im
Geschéftsjahr 2011 neben Aktien und unnotierten Unternehmensbeteiligungen auch
wieder auf Unternehmensanleihen und Genussrechten, aus denen im Gesamtverlauf des
Geschaftsjahres 2011 Erlése in Hohe von rd. 23,8 Mio. EUR erwirtschaftet werden

konnten.



Die durchwachsene Entwicklung an den Aktienmarkten hat sich in dem
Wertberichtigungsbedarf fur langfristige und kurzfristige Wertpapiere, der im
Geschaftsjahr 2011 bei rd. 5,5 Mio. EUR (V]. rd. 4,4 Mio. EUR) liegt, niedergeschlagen
und entsprechend die Konzern-Gesamtergebnisrechnung belastet. Auch im Eigenkapital
zeichnet sich die Aktienmarktentwicklung mit einer Abnahme der Neubewertungsriicklage

um rd. 1,9 Mio. EUR gegentiber dem Vorjahresstichtag ab.

Die Fidelitas Deutsche Industrie Holding AG, Heidelberg, hat im Geschéftsjahr 2011 ihr
Portfolio mit dem Erwerb eines Teilbetriebs eines Papierproduzenten einschliellich des
Betriebsgeladndes in Titisee-Neustadt erweitert; in den Erwerb sind drei neu gegriindete
Konzerngesellschaften einbezogen, von denen zwei den Teilbetrieb bzw. das
Betriebsgeldnde im Rahmen eines Asset-Deals erworben haben. Aus dem Segment

,Fidelitas* resultiert im Geschéaftsjahr 2011 ein negativer Ergebnisbeitrag.

Im Dezember 2011 konnte das Segment ,Cornerstone®, das sich in 2011 positiv
entwickelt hat, mit der Eltec Elektronik AG, Mainz, um einen Hersteller von
Industrieelektronik fur Telekommunikation, Bildverarbeitung, Sicherheitstechnik und

Automatisierung erweitert werden.

Im Bereich der assoziierten Unternehmen neu hinzugekommen ist die im letzten
Geschaftsjahresquartal 2011 aufgebaute Beteiligung an der Hyrican Informationssysteme
AG, Kindelbriick, mit einem Anteil von rd. 41 % zum 31. Dezember 2011.

AuBerdem konnte im Berichtszeitraum, unter anderem durch drei 6ffentliche
Erwerbsangebote zum Erwerb von Genussscheinen der Dragerwerk AG & Co, KG,
Libeck, eine Genussrechtsbeteiligung an der Dragerwerk AG & Co. KG aufgebaut

werden.

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

Jahresergebnis beigetragen.

Mit dem Verkauf der 125.000 Aktien ausmachenden Beteiligung an der P&l Personal &
Informatik AG im Oktober 2011 konnte ein Ergebnisbeitrag in Héhe von rd. 2,1 Mio. EUR

erwirtschaftet werden; durch den Verkauf hat sich die Neubewertungsriicklage um rd.



2,3Mio. EUR vermindert, so dass aus der VerduRerung insgesamt eine
Eigenkapitalminderung um rd. 0,2 Mio. EUR resultiert.

Aus dem im Dezember 2011 erfolgten Verkauf der rd. 6%igen Beteiligung an der TDS
Informationstechnologie AG, Neckarsulm, resultierte im Geschaftsjahr 2011 ein
Ergebnisbeitrag von rd. 4,8 Mio. EUR, der, unter Bericksichtigung der Minderung der im
Konzerneigenkapital erfassten Neubewertungsricklage um rd. 2,7 Mio. EUR, zu einer

Steigerung des Konzerneigenkapitals um rd. 2,1 Mio. EUR beigetragen hat.

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

beigetragen.

Der Deutsche Balaton-Konzern war auch im abgelaufenen Geschéftsjahr 2011, wie
schon in den Vorjahren, von den Auswirkungen der Schuldenkrise, die nach wie vor
Auswirkungen an den Finanzmarkten zeigen, nicht unmittelbar betroffen. Geschafte mit
Hypothekendarlehen oder damit verbundenen Finanzprodukten wurden auch im
Geschaftsjahr 2011, mit Ausnahme des Erwerbs von Hypothekenpfandbriefen, die den
Bestimmungen des deutschen Pfandbriefgesetzes unterliegen, nicht getatigt.

3. Ertrags-, Finanz- und Vermégenslage des Deutsche Balaton-Konzerns

3.1 Umsatz- und Ertragsentwicklung

Das Periodenergebnis des Geschéftsjahres 2011 in Héhe von rd. 6,1 Mio. EUR (V.
rd. 19,8 Mio. EUR) war im Wesentlichen gepragt durch die sonstigen betrieblichen
Ertrage aus Geschaften in Aktien und verzinsliche Wertpapiere, darunter insbesondere
Unternehmensanleihen und Genussrechte, in Héhe von rd. 14,5 Mio. EUR (Vj. rd. 17,4
Mio. EUR) und Umsatzerlése in H6he von rd. 80,1 Mio. EUR (Vj. rd. 70,0 Mio. EUR). In
dem Periodenergebnis sind die Ergebnisse der vollkonsolidierten Industrieunternehmen
(Ergebnis vor Konsolidierungseffekten aus den IFRS-Einzelabschlissen der Fortuna

Maschinenbau Holding AG, Bad Staffelstein, der Papierwerke Lenk AG, Kappelrodeck,



der EppsteinFOILS GmbH & Co. KG, Eppstein, der ELTEC Elektronik AG, Mainz, der SP
Schwarzwald Papierwerke AG, Titisee-Neustadt, und der Schwarzwald Papierwerke AG,
Kappelrodeck) mit anteilig rd. 1,1 Mio. EUR enthalten. Das Ergebnis der
Industrieunternehmen wurde durch Einfahrkosten einer erworbenen Papiermaschine

belastet.

Die Konzernumsatzerlése im Geschaftsjahr 2011, die sich im Wesentlichen auf die
Segmente ,Cornerstone” und ,Fidelitas“ konzentrieren, konnten um rd. 15 % von rd. 70,0
Mio. EUR im Vorjahreszeitraum auf rd. 80,1 Mio. EUR gesteigert werden. Hier hat
insbesondere auch der Teilkonzern der Fidelitas Deutsche Industrie Holding AG, in dem
neben der Fortuna Maschinenbau Holding AG und der Papierwerke Lenk AG unter
anderem auch die im Geschaftsjahr 2011 neu hinzugekommene Schwarzwald
Papierwerke AG, Titisee-Neustadt, und die SP Schwarzwald Papierwerke AG,
Kappelrodeck, enthalten sind, mit einem Anstieg der Umsatzerlése gegeniber dem
Vorjahr um rd. 5,3 Mio. EUR auf rd. 49,4 Mio. EUR im Berichtszeitraum beigetragen.
Auch das Segment ,CornerstoneCapital* hat im Geschaftsjahr 2011 mit einem gegenuber
dem Vorjahr um rd. 4,7 Mio. EUR (+ rd. 19 %) héheren Umsatz zu der Umsatzsteigerung
beigetragen. Die konzernweiten Aufwendungen fir Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe in
Héhe von rd. 49,2 Mio. EUR (Vj. rd. 40,8 Mio. EUR) haben sich im Berichtszeitraum um
rd. 20 % erhoht.

Bei den sonstigen betrieblichen Ertrdgen ist im Geschaftsjahr 2011 gegenliber dem
Vorjahr ein leichter Riickgang um rd. 1,4 Mio. EUR auf rd. 16,0 Mio. EUR (Vj. rd. 17,4
Mio. EUR) zu verzeichnen. Darin enthalten ist das aus der VerdufRerung und
ergebniswirksamen Bewertung von Wertpapieren im Geschéaftsjahr 2011 konzernweit
erzielte Ergebnis in Héhe von rd. 13,9 Mio. EUR (Vj. rd. 15,9 Mio. EUR).

Das Rohergebnis des Deutsche Balaton-Konzerns liegt im Geschéaftsjahr 2011 mit rd.
47,2 Mio. EUR (rd. -1,9 Mio. EUR) unter dem Vorjahreswert von rd. 49,1 Mio. EUR. In die
Berechnung des Rohergebnisses flieRen neben den Umsatzerlésen und den sonstigen
betrieblichen Ertrdgen, die Veranderungen des Bestands an fertigen und unfertigen
Erzeugnissen (Bestandsverdnderungen) sowie die Aufwendungen fir Roh-, Hilfs- und
Betriebsstoffe des Geschaftsjahres 2011 ein. Der leichte Anstieg des Rohergebnisses
resultiert dabei in Summe aus den im Vorjahresvergleich um rd. 10,1 Mio. EUR héheren

Umsatzerlésen bei um rd. 1,4 Mio. EUR verringerten sonstigen betrieblichen Ertragen,



einem Ruckgang der Bestandsveranderungen um rd. 2,3 Mio. EUR und um rd. 8,4 Mio.
EUR erhéhten Aufwendungen fur Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe. Der Anstieg der
Umsatzerlése steht im Zusammenhang mit den Umsatzzuwéchsen der produzierenden
Konzernunternehmen sowie der Erweiterung des Konsolidierungskreises, wohingegen
der Rickgang der sonstigen betrieblichen Ertrage auf einen Riickgang der Ertrdge aus

Wertpapieren zurlickgeht.

Die Zuwendungen an Arbeitnehmer haben sich im Berichtszeitraum um rd. 13 % von rd.
16,7 Mio. EUR im Vorjahr auf rd. 18,9 Mio. EUR im Berichtsjahr erhéht. Dieser Anstieg ist
Uberwiegend auf Neueinstellungen und die Erweiterung des Konsolidierungskreises

zurtckzufihren.

Die Abschreibungen auf immaterielle Vermégenswerte und Sachanlagen im Deutsche
Balaton-Konzern liegen im Geschéftsjahr 2011 mit rd. 2,5 Mio. EUR (V]
rd. 1,9 Mio. EUR) um rd. ein Drittel Uber denen des Vorjahres. Die Abschreibungen
gehen Uberwiegend auf planmaRige Abschreibungen bei den drei vollkonsolidierten
Industrieunternehmen  zurlick. AuRerdem wurden zum 31. Dezember 2011
Abschreibungen auf als Finanzinvestition gehaltene Immobilien in Héhe von rd. 0,3 Mio.
EUR (Vj. rd. 0,1 Mio. EUR) vorgenommen.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen liegen mit rd. 16,5 Mio. EUR im Geschéftsjahr
2011 um rd. 2,8 Mio. EUR Uber dem Vorjahreswert in Héhe von rd. 13,8 Mio. EUR. In
den sonstigen betrieblichen Aufwendungen sind Aufwendungen aus der Fair- Value
Bewertung von Minderheitenanteilen an Personengesellschaften, Aufwendungen fur
Rechts- und Beratungskosten, Abschluss- und Prifungskosten, Raumkosten sowie
sonstige Kosten des laufenden Geschaftsbetriebs enthalten. Der Anstieg der sonstigen
betrieblichen Aufwendungen geht wesentlich auf Aufwendungen aus der Fair-Value
Bewertung von Minderheitenanteilen an Personengesellschaften sowie gestiegenen

Beratungsaufwand und gestiegene Instandhaltungskosten zuriick.

Das Konzernbetriebsergebnis des Geschéftsjahres 2011 liegt mit rd. 9,3 Mio. EUR um
rd. 7,4 Mio. EUR unter dem Vorjahreswert (Vj. rd. 16,7 Mio. EUR). Das
Konzernbetriebsergebnis ermittelt sich aus dem Rohergebnis, den Zuwendungen an

Arbeitnehmer, den sonstigen betrieblichen Aufwendungen und den Abschreibungen auf



immaterielle Vermégenswerte und Sachanlagen sowie Abschreibungen auf Immobilien

im Finanzanlagevermdogen.

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

Finanzertragen abziglich der Finanzierungsaufwendungen zusammen.

Die Finanzertrage in Hoéhe von rd. 5,6 Mio. EUR (Vj. rd. 4,8 Mio. EUR) enthalten im
Geschéftsjahr 2011 Dividendenertrage in Héhe von rd. 2,1 Mio. EUR (Vj. rd. 2,3 Mio.
EUR). AuBerdem sind darin gegeniber dem Vorjahreswert gestiegene Zins- und
zinsahnliche Ertrage im Umfang von rd. 3,5 Mio. EUR (Vj. rd. 2,5 Mio. EUR) enthalten.

Die Finanzierungsaufwendungen im Geschaftsjahr 2011 betragen rd. 9,4 Mio. EUR (Vj.
rd. 7,4 Mio. EUR). Darin enthalten sind die Wertminderungen auf im Konzern langfristig
und kurzfristig gehaltene Wertpapiere und assoziierten Unternehmen im gleichen
Zeitraum in Héhe von rd. 7,1 Mio. EUR (Vj. rd. 4,4 Mio. EUR), von denen rd. 1,8 Mio.
EUR auf die Beteiligung an der Beta Systems Software AG entfallen. Die
Wertberichtigungen sind die Folge der in der zweiten Jahreshalfte des Berichtszeitraums

gesunkenen Boérsenkurse.

AuBerdem sind in den Finanzierungsaufwendungen des Geschéaftsjahres 2011 Zinsen
und zinsahnliche Aufwendungen im Umfang von rd. 2,3 Mio. EUR (Vj. rd. 2,9 Mio. EUR)
enthalten; hierunter sind Zinsen fir eine Unternehmensanleihe in Héhe von rd. 0,3 Mio.
EUR (Vj. rd. 0,3 Mio. EUR) erfasst. Die Zinsaufwendungen im Deutsche Balaton-Konzern
im Geschaftsjahr 2011 liegen mit rd. 2,3 Mio. EUR insgesamt um rd. 0,7 Mio. EUR unter
denen des Vorjahres (Vj. rd. 3,0 Mio. EUR). Der Riickgang geht, trotz stichtagsbezogen
deutlich  gestiegener  Kreditverbindlichkeiten,  insbesondere  auf  gesunkene

Kapitalmarktzinsen zuriick.

Der auf die assoziierten Unternehmen entfallende Ergebnisanteil ist mit rd. 0 Mio. EUR
(Vj. rd. 1,2 Mio. EUR) ausgeglichen. Dieser Ergebnisanteil ist einerseits insbesondere auf
eine negative Entwicklung und Sondereffekte bei den assoziierten Unternehmen vwd
Vereinigte Wirtschaftsdienste AG, Frankfurt am Main, und Beta Systems Software AG,
Berlin, zurlickzuflihren. Positiv haben sich andererseits der aus dem Erwerb der Hyrican

Informationssysteme AG im Geschaftsjahr 2011 resultierende Ergebnisbeitrag von rd. 2,7



Mio. EUR aus der im Rahmen des Erwerbs durchgefihrten Kaufpreisallokation sowie das
anteilige Ergebnis einschlieBlich Ergebnisbeitrag aus Kaufpreisallokation der Scintec AG,
Rottenburg am Neckar, auf den Ergebnisanteil der assoziierten Unternehmen ausgewirkt.

Das Ergebnis nach Steuern aus fortgeflihrter Geschaftstatigkeit im Geschaftsjahr 2011 ist
gegentber dem Vorjahresergebnis mit rd. 6,1 Mio. EUR (Vj. rd. 14,4 Mio. EUR)
zurickgegangen und entspricht, im Gegensatz um Vorjahr, dem Periodenergebnis (V;.
rd. 19,8 Mio. EUR). Zum 31. Dezember 2011 sind keine zur Verauflerung gehaltenen
langfristigen Vermdgenswerten vorhanden, die noch im Vorjahr mit rd. 5,4 Mio. EUR zum

Periodenergebnis beigetragen haben.

Der Investitionsschwerpunkt der Deutsche Balaton liegt wie im Vorjahr auf
bérsennotieten und nicht bdérsennotierten  Unternehmensbeteiligungen  sowie
verzinslichen Wertpapieren. Die Bedeutung des Bereichs Immobilien ist, gemessen an
der Bilanzsumme, trotz der erstmaligen Vollkonsolidierung der CARUS AG nicht von
wesentlicher Bedeutung. Der Uberwiegende Anteil der Vermoégenswerte im
Berichtszeitraum besteht aus bdrsennotierten Unternehmensbeteiligungen und
verzinslichen Wertpapieren. Das Beteiligungsportfolio und die Konzernunternehmen sind
aufgrund des Geschaftsmodells einer Beteiligungsgesellschaft laufenden Anderungen
unterworfen. Dadurch haben die Umsatzerlése und das Periodenergebnis fir die

Deutsche Balaton nur eine eingeschrankte Aussagekraft.

Aufgrund des auch an anderer Stelle dargelegten Charakters des Beteiligungsgeschafts
wére es u. E. nicht sachgerecht, aus dem Jahrestberschuss oder dem Gesamtergebnis

des Konzerns ein Kurs-Gewinnverhaltnis fir die Deutsche Balaton-Aktie abzuleiten.

3.2  Vermdégens- und Finanzlage

Die Struktur der Vermégenswerte ist auf der einen Seite gepragt durch einen deutlichen
Anstieg der langfristigen Vermdgenswerte bei einem moderateren Zuwachs bei den
kurzfristigen Vermdgenswerten. Auf der anderen Seite sind die kurzfristigen Schulden
deutlich angestiegen, wohingegen bei den langfristigen Schulden ein leichter Riickgang
verzeichnet werden kann. Die Veranderung der Bilanzstruktur ist insbesondere durch den

deutlichen Anstieg der Wertpapiere des Anlagevermdgens, der Anteile an assoziierten



Unternehmen, der Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente sowie der kurzfristigen
Schulden gepréagt.

Zum 31. Dezember 2011 betrdgt die Bilanzsumme des Deutsche Balaton-Konzerns
rd. 206,1 Mio. EUR und liegt damit rd. 34,6 Mio. EUR bzw. rd. ein Funftel Uber dem
Vorjahreswert von rd. 171,5 Mio. EUR. Die Eigenkapitalquote, gebildet aus dem
Quotienten aus bilanziellem Eigenkapital und Bilanzsumme, hat sich zum
31. Dezember 2011 mit rd. 60,2% (Vj. rd. 70,7 %) gegeniber dem Wert zum
31. Dezember 2010 aufgrund des Anstiegs der Bilanzsumme verschlechtert. Das
Konzerneigenkapital ist zum 31. Dezember 2011 von rd. 121,2 Mio. EUR zum
Vorjahrsstichtag um rd. 2,9 Mio. EUR auf rd. 124,1 Mio. EUR gestiegen; ursachlich
hierflr ist das positive Periodenergebnis, wobei das Konzern-Eigenkapital unter anderem
durch die Zunahme der im Bestand gehaltenen eigenen Aktien um rd. 3,1 Mio. EUR (V.
rd. 1,7 Mio. EUR) vermindert ist. Der deutliche Anstieg der Verschuldung bei einem
gleichzeitig im Verhaltnis geringeren Zuwachs des Eigenkapitals fuhrt zu einer
Verschiebung des Verhéltnisses aus Eigenkapital und Fremdkapital zulasten des
Eigenkapitals.

Das langfristige Vermdgen des Deutsche Balaton-Konzerns belauft sich zum
31. Dezember 2011 auf rd. 136,9 Mio. EUR und liegt somit um rd. 30,0 Mio. EUR
gegeniber dem Vorjahreswert (Vj. rd. 106,9 Mio. EUR). Unter den langfristigen
Vermoégenswerten sind Anteile an assoziierten Unternehmen in Héhe von rd. 33,1
Mio. EUR (Vj. rd. 27,4 Mio. EUR) enthalten. Die zur Verdulierung verfigbaren
finanziellen Vermégenswerte belaufen sich zum 31. Dezember 2011 auf rd. 79,9 Mio.
EUR (Vj. rd. 59,7 Mio. EUR). In den Abgangen aus den Finanzanlagen sind die
Beteiligungen an der P&l Personal und Informatk AG und der TDS
Informationstechnologie AG enthalten. Der Anstieg der zur VerduRerung verfigbaren
Wertpapiere geht wesentlich auf den Kursanstieg der darunter erfassten Aktien der
W.E.T. Automotive Systems AG sowie die im Geschaftsjahr 2011 neu eingegangene

Genussrechtsbeteiligung an der Dragerwerk AG & Co. KG zurtck.

Die immateriellen Vermégenswerte und Firmenwerte liegen zum 31. Dezember 2011 mit
rd. 4,6 Mio. EUR um rd. 1,3 Mio. EUR Uber dem Vorjahreswert (Vj. rd. 3,2 Mio. EUR). Der
Anstieg resultiert Uberwiegend aus der Erweiterung des Konsolidierungskreises im

Segment ,Cornerstone”. Das Sachanlagevermégen ist infolge der Investitionstatigkeit von



rd. 7,2 Mio. EUR um rd. 1,7 Mio. EUR auf rd. 8,9 Mio. EUR angestiegen. Der Anstieg des
Sachanlagevermégens resultiert wesentlich aus dem Erwerb des Teilbetriebs eines
Papierproduzenten im Segment ,Fidelitas®, der im Rahmen der Konsolidierung
bertcksichtigt ist.

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

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

Das kurzfristige Konzernvermdgen belauft sich zum 31. Dezember 2011 auf rd. 69,2 Mio.
EUR (Vj. rd. 64,7 Mio. EUR). Darin enthalten sind zu Handelszwecken gehaltene
Wertpapiere in Héhe von rd. 21,4 Mio. EUR (Vj. rd. 28,7 Mio. EUR), Vorréate (inkl. der
Fertigungsauftrage) in Héhe von rd. 16,4 Mio. EUR (Vj. rd. 14,5 Mio. EUR inkl. der
Fertigungsauftrage), Forderungen aus Lieferungen und Leistungen in Héhe von rd. 5,2
Mio. EUR (Vj. rd. 4,2 Mio. EUR), laufende Steuererstattungsanspriiche in Héhe von rd.
3,0 Mio. EUR (Vj. rd. 1,9 Mio. EUR) und sonstige Vermégenswerte in Héhe von rd. 8,8
Mio. EUR (Vj. rd. 6,5 Mio. EUR). In den laufenden Steuererstattungsanspriichen sind
Kérperschaftsteuerguthaben gem. § 37 (5) KStG mit einem Barwert von rd. 0,2 Mio. EUR
(Vj. rd. 0,2 Mio. EUR) enthalten. Weiter beinhaltet das kurzfristige Konzernvermégen
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente in Héhe von rd. 14,5 Mio. EUR (V].
rd. 8,8 Mio. EUR).

Die kurzfristigen Vermégenswerte sind einerseits durch den Anstieg der Zahlungsmittel
und Zahlungsmitteldquivalente um rd. 5,8 Mio. EUR, der Vorrate um rd. 1,9 Mio. EUR,
der sonstigen Vermégenswerte um rd. 2,2 Mio. EUR, der Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen um rd. 0,9 Mio. EUR sowie der laufenden Steuererstattungsanspriiche
um rd. 1,1 Mio. EUR um insgesamt rd. 11,9 Mio. EUR erhéht. Hingegen hat der
Rickgang der Wertpapiere um rd. 7,3 Mio. EUR die kurzfristigen Vermégenswerte zum

31. Dezember 2011 gemindert.

Der Ruckgang der zu Handelszwecken gehaltenen Wertpapiere ist insbesondere auf die

im Geschéaftsjahr 2011 erfolgte Rickzahlung félliger Inhaberschuldverschreibungen,



Pfandbriefen und Genussscheinen bzw. deren VerauRerung zuruckzufthren. Der
Zuwachs der Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente beruht auf den zum
Bilanzstichtag bestehenden Bankguthaben. Die gegeniber dem Vorjahresstichtag
gestiegenen sonstigen Vermoégenswerte sind wesentlich auf die Gewéahrung von
Darlehen zurickzufihren. Die gegeniber dem 31. Dezember 2010 erhéhten Vorréate
resultieren Uberwiegend aus den gestiegenen Umsatzen. Der Anstieg der Forderungen
aus Lieferungen und Leistungen ist Uberwiegend durch héhere Forderungsbestiande
infolge héherer Umsatze bei der EppsteinFOILS GmbH & Co. KG (rd. +0,9 Mio. EUR; Vj.
rd. +0,7 Mio. EUR) bestimmt.

Das fir die Deutsche Balaton bedeutsame Konzerneigenkapital liegt zum
31. Dezember 2011 mit rd. 124,1 Mio. EUR (Vj. rd. 121,2 Mio. EUR) um rd. 2 % Uber
dem Vorjahreswert. Von dem Konzerneigenkapital entfallen rd. 7,0 Mio. EUR (Vj. rd. 6,8
Mio. EUR) auf Anteile nicht beherrschender Gesellschafter. Die positive Veranderung des
Konzerneigenkapitals geht dabei Uberwiegend auf das Periodenergebnis in Héhe von rd.
6,1 Mio. EUR zurlck, das in der Gewinnriicklage enthalten ist. Im gleichen Zeitraum sind
die Ubrigen Rucklagen von rd. 26,7 Mio. EUR um rd. 1,9 Mio. EUR leicht auf rd. 24,8 Mio.
EUR zuriickgegangen. In der Verdnderung des Eigenkapitals zeigt sich der Gesamterfolg
der Deutsche Balaton auch unter Berlcksichtigung der fur das Geschaftsmodell
relevanten Veranderung des Wertes des Beteiligungsportfolios. Allerdings wird das
Beteiligungsportfolio auch weiterhin den Auswirkungen der erfahrungsgemaf
auftretenden Schwankungen der globalen und lokalen Wirtschaftsentwicklung, der

Boérsenkurse und Unternehmensbewertungen unterliegen.

Im Konzern wurden zum Bilanzstichtag Stlick 351.988 eigene Aktien der Deutsche
Balaton AG gehalten, die das Konzerneigenkapital um rd. 3,1 Mio. EUR mindern. Zum
Vorjahresstichtag wurden im Deutsche Balaton-Konzern Stiick 205.046 eigene Aktien der
Deutsche Balaton AG gehalten, die das Konzerneigenkapital zum 31. Dezember 2010
um rd. 1,7 Mio. EUR gemindert haben. Damit ist der konzernweite Bestand an eigenen
Aktien gegeniiber dem Vorjahr um Stick 146.942 Aktien hoéher. Hinsichtlich der
Einzelheiten zur Entwicklung des Bestands an eigenen Aktien wird auf die

Ubernahmerechtlichen Angaben unter Ziffer 8 des Konzernlageberichts verwiesen.



Die zum 31. Dezember 2011 im Deutsche Balaton-Konzern ausgewiesenen lang- und
kurzfristigen Schulden in H6he von rd. 82,1 Mio. EUR liegen um rd. 31,7 Mio. EUR héher
als noch zum Vorjahresstichtag (Vj. rd. 50,3 Mio. EUR).

Unter den langfristigen Schulden, die zum Bilanzstichtag rd. 20,1 Mio. EUR (Vj. rd. 20,9
Mio. EUR) betragen, sind unter anderem finanzielle Schulden in einem Umfang von rd.
14,3 Mio. EUR und somit um rd. 2,4 Mio. EUR unter dem Vorjahreswert (Vj. rd. 16,7 Mio.
EUR) ausgewiesen. Die latenten Steuerschulden haben sich im Berichtsjahr von rd.
2,2 Mio. EUR zum Vorjahresstichtag um rd. 0,8 Mio. EUR auf rd. 1,4 Mio. EUR reduziert.
Weiter sind in den langfristigen Schulden im Umfang von rd. 2,0 Mio. EUR (Vj. rd. 0,5
Mio. EUR) Verbindlichkeiten gegenliber Minderheitsgesellschaftern enthalten,

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

Die kurzfristigen Schulden betragen zum Bilanzstichtag rd. 62,0 Mio. EUR (Vj. rd.
29,4 Mio. EUR). Darunter sind finanzielle Schulden in H6he von rd. 48,4 Mio. EUR (V. rd.
18,2 Mio. EUR), deren Anstieg wesentlich auf die erweiterte Inanspruchnahme von
Bankkrediten zurlickgeht, Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen in H6he von
rd. 4,0 Mio. EUR (Vj. rd. 3,9 Mio. EUR) und laufende Steuerschulden in H6he von rd.
1,4 Mio. EUR (Vj. rd. 1,7 Mio. EUR) erfasst. Ebenfalls unter den kurzfristigen Schulden
ausgewiesen sind sonstige Schulden zum Bilanzstichtag in Héhe von rd. 8,2 Mio. EUR,
die gegenliber dem Vorjahrsstichtag (Vj. rd. 5,7 Mio. EUR) angestiegen sind. Der Anstieg
der sonstigen Schulden ist unter anderem auf eine im Vorjahrsvergleich erhéhte
Kreditaufnahme zurlckzufiihren. In den sonstigen Schulden sind insbesondere
Personalverbindlichkeiten, Verbindlichkeiten im Zusammenhang mit Gewahrleistungen
und Anzahlungen auf Bestellungen sowie Lohnsteuer- und

Umsatzsteuerverbindlichkeiten enthalten.

Die Finanzlage der Deutsche Balaton befindet sich in guter Verfassung. Die Deutsche

Balaton konnte ihren Zahlungsverpflichtungen jederzeit nhachkommen. Der vorhandene



Liquiditatsbestand reicht zur Finanzierung der Investitionsvorhaben und zur Deckung der
laufenden Kosten aus. Die weiter deutlich Gber 50 % liegende Eigenkapitalquote
verschafft dem Konzern im Zusammenhang mit der Konzernfinanzierung ein Maf} an

Unabhangigkeit.

Neben den aus dem laufenden Geschaft generierten Zahlungsmittelzuflissen basiert die
Finanzierung im Konzern neben der konzerninternen Finanzierung auch auf von Banken
in Form von Krediten zur Verfligung gestelltem Fremdkapital. Soweit Bankkredite zur
Finanzierung von Investitionsvorhaben eingesetzt werden, sind diese Uberwiegend, in
Abhangigkeit von den verfolgten Investitionsvorhaben, als mit zumeist kurzfristiger
Laufzeit aufgenommene Festkredite oder als Kontokorrentlinie vereinbart. Dabei orientiert
sich der Zinssatz zumeist an den Geldmarktzinsen zuzlglich einer bonitdtsabhangigen
Marge. Ausbau- und Erweiterungsinvestitionen in operativ tatigen Einheiten werden

aulerdem durch mittelfristig laufende Bankkredite finanziert.

Bei der Betrachtung der Zahlungsstréme im Konzern ist zu berticksichtigen, dass das
Beteiligungsgeschaft weiterhin den Konzern wesentlich pragt. Ruckflisse aus
Investitionen, die die Mittelzuflisse wesentlich bestimmen, erfolgen zeitlich unregelmagig
und sind nur schwer plan- und vorhersehbar. Die Cashflows entwickeln sich daher
unregelmafig.

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

vergleichbar.

Die hohe Investitionstatigkeit im Berichtszeitraum hat zu einem Mittelabfluss aus
Investitionstatigkeit in Hoéhe von rd. 26,0Mio. EUR (Cashflow aus der
Investitionstatigkeit) gefuhrt. Im Vorjahr resultierte aus der Investitionstatigkeit noch ein
Mittelzufluss von rd. 9,0 Mio. EUR. Die Auszahlungen fir die als Finanzinvestitionen
gehaltenen Immobilien, assoziierten Unternehmen und sonstigen finanziellen
Vermdgenswerte im Berichtsjahr mit rd. 47,3 Mio. EUR haben sich gegenlber dem
Vorjahr (Vj. rd. 7,7 Mio. EUR) mehr als versechsfacht und lagen im Berichtszeitraum

deutlich Uber den Einzahlungen aus Abgéngen in den korrespondierenden Kategorien



von rd. 23,6 Mio. EUR (Vj. rd. 12,5 Mio. EUR). Die Auszahlungen fur Investitionen in
immaterielle Vermégenswerte sind gegeniiber dem Vorjahr um rund ein Drittel gestiegen
und belaufen sich auf rd. 3,0 Mio. EUR (Vj. rd. 2,3 Mio. EUR). Der positive Wert bei den
Auszahlungen fur Unternehmenserwerbe in Héhe von rd. 0,5 Mio. EUR resultiert im
Wesentlichen aus der Differenz der Auszahlungen fir den Kaufpreis eines im
Geschéftsjahr 2011 erstmals konsolidierten Unternehmens und dessen Ubernommenen
Kassenbestands. Aufgrund der Besonderheiten des Beteiligungsgeschafts, bei dem
Investitionen oftmals vor einem mehrjdhrigen Erwartungshorizont erfolgen, ist die

Entwicklung des Cashflows aus Investitionstatigkeit nur beschrankt aussagekraftig.

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

bei Banken zuriick.

Der Bestand der Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente am Ende der Periode
belauft sich auf rd. 14,5 Mio. EUR (Vj. rd. 8,8 Mio. EUR). Damit ist die Deutsche Balaton
weiterhin in der Lage, die laufenden Kosten der konzernweiten Geschéaftstatigkeit zu
decken.

Der Deutsche Balaton stehen auflerdem weitere Kreditlinien bei Kreditinstituten zur
Verfligung. Als weitere Liquiditatsquellen dienen zukinftige Mittelzuflisse aus der

Geschéftstatigkeit sowohl im operativen Bereich wie auch im Beteiligungsgeschéft.

Die Finanzierung der einzelnen Konzerngesellschaften erfolgt berwiegend dezentral.

Das Netto-Umlaufvermégen der Deutsche Balaton, berechnet als Saldo der kurzfristigen
Vermoégenswerte und der kurzfristigen Schulden, belduft sich zum 31. Dezember 2011
auf rd. 7,2 Mio. EUR (Vj. rd. 35,3 Mio. EUR). Der deutliche Rickgang des Netto-
Umlaufvermégens resultiert aus der im Geschaftsjahr 2011 deutlich zugunsten der
langfristigen  Vermdgenswerte  ausgeweiteten  Investitionstatigkeit, in  deren

Zusammenhang auch die Zunahme der kurzfristig abgebildeten Bankkredite steht.

Zwar reicht das Konzernergebnis des Geschéftsjahres 2011 nicht an das

Vorjahresergebnis heran; das positive Konzernergebnis zeigt aber, dass der von der



Deutsche Balaton eingeschlagene Weg auch in dem durch die Schuldenkrise bestimmten
Geschaftsjahr 2011 erfolgreich beschritten werden konnte. Trotz der im zweiten
Geschaftshalbjahr ricklaufigen Tendenz an den Aktienmarkten haben sich im
Beteiligungsportfolio mit einem mittel- bis langfristigen Anlagehorizont gehaltene
Unternehmensbeteiligungen, die unter den zur Verdufierung verfligbaren finanziellen
Vermoégenswerten erfasst sind, im Geschaftsjahr 2011 auf Jahressicht gesehen teilweise
weiter erholen kénnen; Veradnderungen der Beteiligungswerte zeigen sich hier jedoch
nicht notwendigerweise in der Entwicklung des Jahresergebnisses, sondern als
Verdnderung im Eigenkapital. Das Ende der Wirtschafts- und Finanzkrise und der
deutliche Wirtschaftsaufschwung im Inland haben sich auch positiv fir die
produzierenden Konzernunternehmen, insbesondere im ,Cornerstone‘-Segment,

ausgewirkt.

Der Vorstand sieht die Deutsche Balaton zum Zeitpunkt der Aufstellung des Lageberichts
in einer guten wirtschaftlichen Verfassung. Aufbauend auf dem positiven Ergebnis des
abgelaufenen Geschéftsjahres 2011 sind die Grundlagen geschaffen, die weitere
Investitionen ermdglichen kénnen. Die Zusammensetzung des Konzerns, sowohl
bezogen auf das Beteiligungsportfolio als auch auf die Konzernunternehmen, zeigt gut
aufgestellte Unternehmen mit einem Potenzial, in einem vergleichbar anhaltenden

konjunkturellen Umfeld weiter an Wert zu wachsen.

3.3 Bedeutende Konzerngesellschaften und -beteiligungen

Der Schwerpunkt der Geschéftstatigkeit des Konzerns lag im Geschéftsjahr 2011 in
Beteiligungen an Unternehmen. Darliber hinaus wurden von Konzerunternehmen auch
Geschéfte im Bereich Immobilien getatigt. AuRerdem hat sich im Geschéftsjahr 2011 der
Kreis der Unternehmen aus dem produzierenden Gewerbe deutlich erweitert. Hier sind
im Geschaftsjahr 2011 mit der ELTEC Elektronik AG, Mainz, und der Schwarzwald
Papierwerke AG, Kappelrodeck, zwei neue Unternehmen hinzugekommen. Weiter
gehoren mit der EppsteinFOILS GmbH & Co. KG, Eppstein, der Papierwerke Lenk AG,
Kappelrodeck, und der Fortuna Maschinenbau Holding AG, Bad Staffelstein, die drei
schon im Vorjahr im Konzerverbund vorhandenen Unternehmen aus dem

produzierenden Gewerbe zum Deutsche Balaton-Konzern.



Vollkonsolidierte Unternehmen

CornerstoneCapital

Die CornerstoneCapital Il AG & Co. KG, Heidelberg, halt zum Bilanzstichtag
Beteiligungen an drei Unternehmen. Im Dezember 2011 hat sich die Gesellschaft an
einer Kapitalerhéhung bei der ELTEC Elektronik AG, Mainz, beteiligt und hierdurch einen
Anteil von rd. 56 % an dem Unternehmen aus dem Bereich der Informationstechnologie
erworben. AuRerdem besteht seit Februar 2009 eine mittelbare Beteiligung des Private-
Equity-Fonds an der Integrata AG, Stuttgart, in Héhe von rd. 45,5 %. Bei der Integrata
AG handelt es sich um einen fuhrenden, herstellerunabhdngigen Qualifizierungspartner
rund um die Informationstechnologie, Business & Skills sowie SAP Trends & Prozesse.
Aulerdem hélt der Fonds seit dem Geschaftsjahr 2008 eine mittelbare Beteiligung an der
EppsteinFOILS GmbH & Co. KG, Eppstein, einem Hersteller hochveredelter NE-
Metallfolien, die gruppenweit im Berichtszeitraum mit rd. 1,3 Mio. EUR zu dem Konzern-
Periodenergebnis beigetragen hat. Mit dem Erwerb einer mittelbaren 70%igen
Beteiligung an der Infoniga SQL AG, Zug (Schweiz) hat die CornerstoneCapital Il AG &
Co. KG ihr Beteiligungsportfolio erweitern kénnen; aufgrund verschiedener vereinbarter
Bedingungen fand das Closing jedoch erst im Januar 2012 statt und ist mangels Kontrolle
zum 31. Dezember 2011 nicht im Konzernabschluss konsolidiert.

Die Deutsche Balaton AG hat sich verpflichtet, insgesamt bis zu 45 Mio. EUR in den

Fonds zu investieren. Hiervon waren zum Bilanzstichtag rd. 9,7 Mio. EUR einbezahlt.

Die vormals auch im Bereich Private Equity tatige CornerstoneCapital AG, Frankfurt am
Main, geht seit der Neustrukturierung ihrer Aktivitdten in 2007 keine Neuinvestments
mehr ein. Die Deutsche Balaton AG hat im Dezember 2011 ihre Beteiligung an der
CornerstoneCapital AG von rd. 99,3% auf 100 % erhéht. Weiter wurden im
Dezember 2011 von der CornerstoneCapital AG samtliche Anteile an der
CornerstoneCapital Beteiligungen GmbH, Frankfurt am Main, die in 2011 dem Segment

,Cornerstone“ zuzuordnen ist, erworben.

Ebenfalls im Dezember 2011 hat die CornerstoneCapital AG ihre Beteiligung an der

Human Solutions GmbH, Kaiserlautern, an die CornerstoneCapital Beteiligungen GmbH,



Frankfurt am Main, verauRBert und die Beteiligung an der vwd Vereinigte
Wirtschaftsdienste AG an die Deutsche Balaton AG verkauft.

Die Beteiligung an der Administration Intelligence AG, Wirzburg, konnte die
CornerstoneCapital AG gleichfalls im Dezember 2011 verkaufen; hieraus resultiert ein

Konzernergebnisbeitrag von rd. 0,2 Mio. EUR.

Bereits im Februar 2011 wurde die Beteiligung an der Datamars SA, Bedano (Schweiz)
erfolgreich verdufert. Aus dem Verkauf der Beteiligung resultiert ein Konzern-
Ergebniseffekt von rd. 1,1 Mio. EUR.

Die CornerstoneCapital Il AG & Co. KG und die CornerstoneCapital AG gehéren zum
Kreis der in dem Konzernabschluss vollkonsolidierten Unternehmen. Insgesamt belduft
sich der Anteil des Segments ,Cornerstone” am Periodenergebnis (vor Minderheiten) auf
rd. 4,8 Mio. EUR.

Fidelitas Deutsche Industrie Holding AG

Die Fidelitas Deutsche Industrie Holding AG (Fidelitas), Heidelberg, an der unverandert
eine Beteiligung der Deutsche Balaton AG von 70% besteht, ist eine
Beteiligungsgesellschaft, deren Fokus auf Investitionen in nicht-bérsennotierte
Beteiligungen liegt. Die Fidelitas Deutsche Industrie Holding AG erzielte im Geschéftsjahr
2011 erneut ein nahezu ausgeglichenes Jahresergebnis. Die Gesellschaft halt
unverandert eine 100%ige Beteiligung an der Fortuna Maschinenbau Holding AG, Bad
Staffelstein, einem Hersteller von Backereimaschinen, sowie rd. 66,2 % der Anteile des
Herstellers technischer Spezialpapiere, der Papierwerke Lenk AG mit Sitz in

Kappelrodeck (Schwarzwald).

Mit den Neugrindungen der SP Schwarzwald Papierwerke AG, Kappelrodeck, der
Schwarzwald Papierwerke AG, Titisee-Neustadt, der SP Service-GmbH, Titisee-
Neustadt, der SP Verwaltungs-GmbH und dem Erwerb eines Teilbetriebs eines
Papierproduzenten durch die SP Service-GmbH bzw. des Betriebsgelandes des
Teilbetriebs durch die SP Verwaltungs-GmbH hat die Fidelitas Deutsche Industrie
Holding AG ihr Papier-Engagement im Geschéftsjahr 2011 ausgebaut.



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

Vergleichszahlen zum Vorjahr vor.

Der Backereimaschinenhersteller Fortuna Maschinenbau Holding AG, Bad Staffelstein,
erwirtschaftete bei Umsatzerlésen (Einzelabschluss HGB) im abgelaufenen
Geschéftsjahr 2011 von rd. 12,5 Mio. EUR (rd. +0,2 Mio. EUR gegenliber dem Vorjahr)
ein Jahresergebnis (Einzelabschluss HGB) in Héhe von rd. -1,1 Mio. EUR (Vj. rd. 0,4
Mio. EUR).

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

ABC Beteiligungen AG

Die unverandert zum Vorjahr bestehende rd. 79%ige Beteiligung an der Heidelberger
Beteiligungsholding AG, Heidelberg, stellt den Uberwiegenden Teil des Vermdgens der
ABC Beteiligungen AG, Heidelberg, dar. Die ABC Beteiligungen AG hat ihr am
31. Dezember 2011 beendetes Geschaftsjahr mit einem Jahresiberschuss
(Einzelabschluss nach HGB) in Héhe von rd. 0,9 Mio. EUR (Vj. rd. 0,9 Mio. EUR)
abgeschlossen. Das Jahresergebnis der ABC Beteiligungen AG beruht im Wesentlichen
auf Zuschreibungen anlasslich der Erholung des Bérsenkurses ihrer Beteiligung an der

Heidelberger Beteiligungsholding AG.

Die Heidelberger Beteiligungsholding AG hat ihr Geschéaftsjahr 2011 mit einem
Jahresiberschuss (Einzelabschluss nach HGB) in Hoéhe von rd. 0,9 Mio. EUR
abschlielen koénnen. In dem Ergebnis (Einzelabschluss nach HGB) sind bereits
Abschreibungen auf Finanzanlagen und auf Wertpapiere des Umlaufvermégens in Héhe
von rd. 1,3 Mio. EUR (Vj. rd. 0,1 Mio. EUR) enthalten.



Die ABC Beteiligungen AG und die Heidelberger Beteiligungsholding AG sind jeweils im
Konzernabschluss vollkonsolidiert. Im Rahmen der Konsolidierung haben beide
Unternehmen positiv zu dem Periodenergebnis beigetragen.

At-Equity-Beteiligungen

vwd Vereinigte Wirtschaftsdienste AG

An der vwd Vereinigte Wirtschaftsdienste AG (vwd AG), Frankfurt am Main, besteht eine
Beteiligung in Héhe von rd. 36 %. Die vwd AG hat nach einer Mitteilung der vwd AG vom
14. Marz 2012 ihr Geschéftsjahr 2011 trotz um 6,3 % auf rd. 80,8 Mio. EUR (Vj. rd. 76,1
Mio. EUR) gestiegener Konzernumsatzerlése und eines ebenfalls um 16,8 % auf rd. 8,7
Mio. EUR (Vj. rd. 7,5 Mio. EUR) gestiegenen EBITDA mit einem Konzernverlust in Héhe
von rd. 2,2 Mio. EUR (Vj. Konzernuberschuss in Héhe von rd. 1,2 Mio. EUR)
abgeschlossen. Der Grund fiir das negative Konzernergebnis ist nach einer Mitteilung der
vwd AG in der Neubewertung einer Put-Option aus dem Jahr 2009 zu sehen, die den
moglichen Erwerb von 49 % der Geschéftsanteile durch die vwd AG an der EDG-
Unternehmensgruppe, Schéftlarn, Schweiz, zum Gegenstand hat. Der Bérsenkurs der
vwd AG, der im Berichtszeitraum von 2,70 EUR auf 2,22 EUR zuriickgegangen ist, sowie
das in dem anteiligen Ergebnis aus assoziierten Unternehmen enthaltene Ergebnis des
Geschaftsjahres 2011 der vwd AG haben sich mit rd. -0,8 Mio. EUR auf das
Periodenergebnis ausgewirkt.

Beta Systems Software AG

Die Beta Systems Software AG, Berlin, ist ein Anbieter hochwertiger
branchenibergreifender Infrastruktursoftware. Die Deutsche Balaton AG halt zum Ende
des Geschéftsjahres unmittelbar einen Anteil von rd. 40 % an der Beta Systems Software
AG (Beta Systems).

Die Beta Systems hat ihr vom 1. Januar 2011 bis zum 30. September 2011 dauerndes
Rumpfgeschéftsjahr mit einem Konzernumsatz von rd. 25,2 Mio. EUR (Q1-Q3/2010
(untestiert): rd. 31,9 Mio. EUR) abgeschlossen und zum 30. September 2011 ein
Betriebsergebnis (EBIT) von rd. -6,4 Mio. EUR (Q1-Q3/2010 (untestiert): rd. -1,6 Mio.

EUR) erwirtschaftet. Insgesamt lagen im ersten Quartal des am 1. Oktober 2011



begonnenen laufenden Geschaftsjahres 2011/2012 (1. Oktober 2011-
31. Dezember 2011) die Konzernumsatzerlése bei Beta Systems mit rd. 12,0 Mio. EUR
unter denen des entsprechenden Vorjahresquartals (rd. 15,8 Mio. EUR). Jedoch konnte
Beta Systems das noch im Vorjahresvergleichszeitraum mit rd. -2,0 Mio. EUR negative
Betriebsergebnis zum 31. Dezember 2011 um rd. 4,0 Mio. EUR auf rd. 2,0 Mio. EUR
steigern und erwirtschaftete zum 31. Dezember 2011 ein positives Betriebsergebnis
(EBIT) in H6he von rd. 2,0 Mio. EUR (Vorjahresvergleichsquartal: rd. -2,0 Mio. EUR).
Rechnerisch ergibt sich flir das Kalenderjahr 2011 bei Beta System ein Konzernumsatz
(rechnerische Summe aus Konzernumsatz des Rumpfgeschéaftsjahres 2011 und
Konzernumsatz Q1/2012) von rd. 37,2 Mio. EUR, der zu einem rechnerischen
Betriebsergebnis (rechnerische Summe aus Betriebsergebnis des Rumpfgeschéftsjahres
2011 und Betriebsergebnis Q1/2012) von rd. -4,4 Mio. EUR fuhrte.

Der im Geschéftsjahresverlauf von 2,76 EUR auf 1,75 EUR gesunkene Bérsenkurs der
Aktie der im Konzernabschluss nach der Equity-Methode erfassten Beta Systems
Software AG hat zu einer Konzernergebnisbelastung von rd. 4,1 Mio. EUR zum
31. Dezember 2011 gefihrt.

Hyrican Informationssysteme AG

Neu im Geschaftsjahr 2011 hinzugekommen ist die Beteiligung an der Hyrican
Informationssysteme AG, Kindelbriick. Zum Jahresende 2011 hielten wir an dem

Hersteller von PC-Systemen eine Beteiligung von rd. 41 %.

Durch eine Kapitalerhéhung, mit der das Vorstandsmitglied der Hyrican
Informationssysteme AG, Michael Lehmann, seine eigene Gesellschaft, die Hyrisan
Concepte und Systeme GmbH, Kindelbriick, unter Ausschluss des Bezugsrechts der
Ubrigen Aktiondre gegen Ausgabe von 450.000 neuen Aktien als Sacheinlage am 23.
Januar 2012 (Einbringungstag) in die Hyrican Informationssysteme AG eingebracht hat,
wurde der Anteil der ausgeschlossenen Aktiondre verwassert, so dass sich auch der
Anteil der Deutsche Balaton AG am Einbringungstag von rd. 41 % auf rd. 37 % verringert
hat. Wir halten diese Kapitalerhdhung fur rechtswidrig und haben deshalb Klage beim

Landgericht Jena eingereicht.



Die Aktiondre waren bereits zuvor am 19. Dezember 2011 durch eine
Barkapitalerh6hung, mit der das Grundkapital der Hyrican Informationssysteme AG von
4,0 Mio. EUR um 0,4 Mio. EUR auf 4,4 Mio. EUR unter Ausschluss des Bezugsrechts der

Aktionare erhéht worden ist, um rd. 9 % verwéassert worden.
Der Erwerb der Beteiligung an der Hyrican Informationssysteme AG im Geschaftsjahr

2011 hat zum 31. Dezember 2011 zu einem Ergebnisbeitrag von rd. 2,7 Mio. EUR aus

der im Rahmen des Erwerbs durchgefihrten Kaufpreisallokation gefiihrt.

Wesentliche Bdrsennotierte Beteiligungen

W.E.T. Automotive Systems AG

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

hohen einstelligen Prozentbereich.

Im Juni 2011 hat die W.E.T. Automotive Systems AG, als abhangige Gesellschaft, mit
ihrer Mehrheitsaktionarin Amerigon Europe GmbH, Augsburg, einen Beherrschungs- und
Gewinnabfiihrungsvertrag (Unternehmensvertrag) geschlossen, dem die
Hauptversammlung der W.E.T. Automotive Systems AG am 16. August 2011 nur mit den
Stimmen der Mehrheitsaktionarin  zugestimmt hat. Wir haben gegen den
Zustimmungsbeschluss der Hauptversammlung Klage eingereicht, weil wir der
Auffassung sind, dass der Zustimmungsbeschluss rechtswidrig zustande gekommen ist.
Insbesondere hatte sich die W.E.T. Automotive Systems AG bereits in einem mit der

Amerigon Europe GmbH und deren Muttergesellschaft Amerigon Inc., Northville,



Michigan, USA, geschlossenen Business Combination Agreement unter anderem
verpflichtet, von ihr gehaltene eigene Aktien nicht ohne Zustimmung der Amerigon
Europe GmbH zu veradufern oder Uber diese zu verfugen. Hatte die W.E.T. Automotive
Systems AG ihre eigenen Aktien veraufRert, so hatte die Amerigon Europe GmbH nicht
mehr Uber die erforderliche Grundkapitalmehrheit verfigt und der Beschlussvorschlag,
dem Unternehmensvertrag zuzustimmen, ware nicht gefasst worden. Ein von der W.E.T.
Automotive Systems AG angestrengtes Freigabeverfahren mit dem Ziel, eine Eintragung
des Beherrschungs- und GewinnabfUhrungsvertrags trotz der gegen den
Zustimmungsbeschluss der Hauptversammlung vom 16. August 2011 erhobenen
Anfechtungsklagen zu erreichen, hat das Oberlandesgericht Miinchen am 14. Dezember

2011 zurlickgewiesen.

Im Juli 2011 haben wir ein freiwilliges o6ffentliches Erwerbsangebot in Form eines
Teilangebots zum Erwerb von bis zu 50.000 Aktien (W.E.T.-Aktien) der W.E.T.
Automotive Systems AG verdffentlicht und eine Gegenleistung von 50,00 EUR je Aktie
angeboten. Insgesamt wurden im Rahmen des Erwerbsangebots Annahmeerkldrungen
fur 91.998 W.E.T.-Aktien abgebeben. Im Zuge der verhaltnismaRigen Annahme konnten
wir so 49.992 W.E.T.-Aktien erwerben.

Wir haben auBerdem der W.E.T. Automotive Systems AG im Geschaftsjahr 2011 zwei
weitere Angebote fur den Erwerb von ihr gehaltener eigener Aktien gemacht. Nur im
Rahmen des o6ffentlichen Teilerwerbsangebots hat die W.E.T. Automotive Systems AG
30.000 Aktien zum Erwerb angedient. Hiervon konnten, aufgrund der verhaltnismaRigen
Annahme, Stiick 16.304 Aktien bertcksichtigt werden.

Der Deutsche Balaton-Konzern héalt an der W.E.T. Automotive Systems AG eine

Beteiligung von rd. 13 %.

Der zum 31. Dezember 2011 deutlich zum Vorjahresstichtag von 26,00 EUR auf 48,00
EUR gestiegene Kurs der W.E.T-Aktie hat die Neubewertungsricklage zum 31.
Dezember 2011 um rd. 7,3 Mio. EUR erhéht.



Nemetschek AG

Die Nemetschek AG, Minchen, nach eigenen Angaben Europas gréfiter Anbieter von
Software fur Architektur und Bau, konnte ihr Geschaftsjahr 2011 mit um rd. 10 % auf rd.
164 Mio. EUR (Vj. rd. 149,7 Mio. EUR) gesteigerten Konzernumsatzerlésen abschliel3en.
Das operative Ergebnis (EBITDA) ist im gleichen Zeitraum um rd. 6 % auf rd. 39,3 Mio.
EUR gestiegen. Die EBITDA-Marge lag bei rd. 24 %. Das Betriebsergebnis (EBIT)
erhohte sich um rd. 6 % Prozent auf rd. 29,1 Mio. EUR. Der Jahresiberschuss
(Konzernanteile) stieg infolge eines latenten Steuerertrags in Héhe von rd. 1,4 Mio.
EUR um rd. 10 % auf rd. 20,8 Mio. EUR.

Der Borsenkurs der Nemetschek AG hat sich im Berichtszeitraum von 31,95 EUR auf
25,54 EUR verringert, was entsprechend in der Neubewertungsricklage beriicksichtigt

ist.

Genussrechtsbeteiligungen

Drégerwerk AG & Co. KG

Seit dem Geschaftsjahr 2011 halt die Deutsche Balaton AG eine
Genussrechtsbeteiligung an der Dragerwerk AG & Co. KG, Lubeck. Nach Ende des
Geschéftsjahres, im Februar 2012, hat die Dragerwerk AG & Co. KGaA fur ihre
Genussscheine eine Aufforderung zur Abgabe eines Angebots zum Verkauf
veréffentlicht und in diesem Zusammenhang mit dem angebotenen Kaufpreis von 210,00
EUR je Genussschein einen deutlichen Aufschlag auf den Bérsenkurs zum Zeitpunkt vor
Ankindigung des Angebots geboten. Die Deutsche Balaton AG hat das Drager-Angebot

nicht angenommen, sondern halt bis auf Weiteres an ihrer Genussrechtsbeteiligung fest.

Weitere Beteiligungen

Neben den vorstehend genannten Beteiligungen hélt die Deutsche Balaton weitere

Beteiligungen in veranderlicher H6he, unter anderem auch an der Hans Einhell AG.



4. Nachtragsbericht

Im Dezember 2011 konnte der Deutsche Balaton-Konzern einen Vertrag Uber den
Erwerb von 70 % der Aktien der Infoniga SQL AG, Baar (Schweiz), schlieRen. Das
Closing fand erst im Januar 2012 statt; die erstmalige Konsolidierung erfolgt im
Geschaftsjahr 2012. Die Infoniga SQL AG vertritt in den Bereichen Data Availability und
Information Management ein gesamtheitliches Konzept, von der Idee Uber die
Konzeption bis hin  zur Implementierung und Einfihrung von umfassenden
Gesamtlésungen. Sie stitzt sich dabei auf leistungsstarke Standardsoftware und bietet

ein komplettes Paket von Dienstleistungen.

Der Anteil an den zur Lenk-Gruppe gehérenden Gesellschaften konnte im Februar 2012

durch den Erwerb von weiteren rd. 19,6 % der Anteile erhéht werden.

Ebenfalls im Marz 2012 konnte zusammen mit Premium Equity Partners eine bindende
Vereinbarung Uber den Kauf einer Mehrheitsbeteiligung an der ACTech Holding GmbH,
Freiberg/Sachsen, abgeschlossen werden. Die ACTech Holding GmbH ist alleinge
Gesellschafterin der 1995 gegriundeten ACTech GmbH. ACTech ist Marktfihrer unter
den Dienstleistern fur die schnelle Herstellung von Gussteilprototypen. Abnehmer sind
entwicklungsintensive Industrien wie der Automobilbau. In den letzten Jahren wurde die

Marktprasenz Gber Westeuropa und die USA hinaus nach Indien ausgedehnt.

Im Januar 2012 konnte die Deutsche Balaton im Rahmen eines freiwilligen &ffentlichen
Aktienriickkaufangebots insgesamt 58.938 eigene Aktien zu einem Erwerbspreis von
8,50 EUR je Aktie erwerben. Zusammen mit den bereits im Bestand befindlichen Stlick
351.988 eigenen Aktien halt die Deutsche Balaton AG seitdem 410.926 eigene Aktien mit
einem rechnerischen Anteil am Grundkapital von 410.926,00 EUR.

Im Januar 2012 konnte in dem Spruchverfahren betreffend die Abfindung und den
Ausgleich aus dem Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrag zwischen der
ehemaligen Metallgesellschaft AG und der ehemaligen GEA AG, dem die
Hauptversammlung der damaligen GEA AG am 18. August 1999 zugestimmt hat, ein
Vergleich geschlossen werden, durch den die Deutsche Balaton weitere Aktien der GEA
Group AG erhalten soll. Bei Wirksamwerden des Vergleichs wiirde im Deutsche Balaton-

Konzern (IFRS), auf Basis des Bérsenkurses zum 30. Dezember 2011 fUr eine Aktie der



GEA Group AG und unter Berlcksichtigung der mit dem mdglichen Vergleich
verbundenen Verwasserung, ein positiver Ertrag vor Steuern in Héhe von rd. 2,7 Mio.
EUR entstehen. Die Wirksamkeit des Vergleichs, der unter verschiedenen noch

einzutretenden Bedingungen geschlossen wurde, tritt voraussichtlich in 2012 ein.

Gleichfalls im Januar 2012 konnte fir das Segment ,Fidelitas® fir die Papierwerke Lenk
AG und die SP Schwarzwald Papierwerke AG eine Fremdfinanzierungsvereinbarung
Uber rd. 14 Mio. EUR abgeschlossen werden. Die Kreditmittel werden von einem
Bankenkonsortium bereitgestellt. Als Sicherheiten dienen die Betriebsgrundstiicke sowie

Teile des Maschinenparks.

Im ersten Quartal des Geschéftsjahres 2012 hat die Deutsche Balaton mit der Griindung
einer Konzerngesellschaft in Athiopien begonnen. Die BALATON AGRO INVESTMENT
PLC soll kunftig Beteiligungen im Bereich Landwirtschaft eingehen bzw.
landwirtschaftliche Tatigkeiten in Athiopien ausiiben.

Im Marz 2012 hat ein Zwangsumtausch griechischer Staatsanleihen stattgefunden.
Hiervon sind auch im Deutsche Balaton-Konzern gehaltene Papiere betroffen. Im
Rahmen des Zwangsumtauschs wurden griechische Staatsanleihen mit einer kurz- bis
mittelfristigen Restlaufzeit in verschiedene neue Staatsanleihen umgetauscht, die jeweils
zeitlich gestaffelt fallig werden. Der Vorstand pruft derzeit die Erfolgsaussichten einer
Klage gegen den Zwangsumtausch.

5. Chancen- und Risikobericht

5.1 Allgemeine Aussagen

Die Deutsche Balaton ist in ihrer Geschéftstatigkeit einer Vielzahl interner und externer
Risiken ausgesetzt. Die Deutsche Balaton definiert Risiken nicht nur als den
Unternehmensbestand gefahrdende, sondern auch als den Geschaftserfolg bedeutsam
beeinflussende Ereignisse und Entwicklungen. Einzelrisiken kénnen sich gegenseitig
verstarken bzw. kdnnen sich jedenfalls teilweise kompensieren. Diese wechselseitigen
Abhangigkeiten berucksichtigt die Deutsche Balaton bei den fir sie bedeutsamen
Einzelrisiken, die in externe Risiken, Finanzrisiken, operative Risiken und Risiken aus

Corporate Governance unterteilt sind.



Im Rahmen der Risikosteuerung bildet das bei der Deutsche Balaton eingerichtete
interne Kontrollsystem (IKS) einen integralen Bestandteil des Risikomanagements. Die
Steuerung von Chancen und Risiken ist bei der Deutsche Balaton nicht einer bestimmten
organisatorischen Einheit zugeordnet, sondern im Rahmen des IKS als ein integraler
Bestandteil der Unternehmensfihrung eingerichtet. Daher verantwortet der Vorstand der
Konzernmuttergesellschaft unmittelbar den Umfang und die Ausrichtung der
eingerichteten Systeme auch fir den Deutsche Balaton-Konzern. Anhand der
unternehmensspezifischen  Anforderungen der Deutsche Balaton legt der
Konzernvorstand den Umfang und die Ausrichtung der eingerichteten Kontrollsysteme in
eigener Verantwortung anhand der unternehmensspezifischen Anforderungen fest und
bestimmt deren Ausgestaltung unter Berlcksichtigung potentieller Risiken.

Konzernvorstand ist der Vorstand der Konzernmuttergesellschaft.

Funktionsfahig eingerichtete angemessene Systeme zur Risikosteuerung erméglichen
ein frihzeitiges Erkennen von Risiken und einen sorgsamen Umgang mit erkannten
Risiken. Dennoch bleibt unternehmerisches Handeln stets mit Risiken verbunden. Das
Ziel der Deutsche Balaton ist daher der bewusste Umgang mit potenziellen Risiken und
eine verbesserte Kontrolle von Einzelrisiken sowie der konsequente Umgang mit

auftretenden Risiken.

Mit dem Risikomanagement eng verknlpft ist bei der Deutsche Balaton das
Chancenmanagement. Wie das Risikomanagement obliegt die Verantwortung zum
frihzeitigen und regelmafigen ldentifizieren, Analysieren und Managen von Chancen
unmittelbar dem Vorstand, der sich intensiv mit Markt- und Kursanalysen,
branchenspezifischen Rahmendaten, Marktentwicklungen und -szenarien sowie dem
politischen und steuerlichen Unternehmensumfeld befasst. Hieraus leitet der Vorstand

konkrete unternehmensspezifische Chancenpotenziale ab.

52 Zielsetzungen

Das Risikomanagement der Deutsche Balaton hat das Ziel, wesentliche Risiken aus der
Geschaftstatigkeit zu identifizieren, zu messen und zu steuern. Dabei ist es das Ziel des
Risikomanagementsystems, jederzeit einen Uberblick Uber die Risiken zu gewéhrleisten

und so im Rahmen einer Risikovermeidung bzw. Risikominimierung durch eine



angemessene Chancen-/Risikoverteilung den Unternehmenserfolg zu optimieren. Hierbei
ist fur den Vorstand die Rendite auf das eingesetzte Kapital neben dem Wert je Aktie die
zentrale Steuerungsgréfe.

Das aktive Risikomanagement dient der Sicherung des Fortbestandes des Konzerns und
seiner Unternehmen, d. h. der zuklnftigen Entwicklung und Ertragskraft des Deutsche
Balaton-Konzerns. Zugleich sollen Einzelrisiken reduziert werden, die eine Verletzung der
Vertraulichkeit, Integritdt und Verfigbarkeit der verwendeten oder enthaltenen
Informationen und Daten im Rahmen der Ausfiihrung von Téatigkeiten zur Folge haben.
Im Rahmen des Risikomanagements sollen auferdem Abweichungen von den

Unternehmenszielen erfasst werden, um ein rechtzeitiges Gegensteuern zu ermdéglichen.

Erkannte Risiken werden hinsichtlich ihres Einflusses auf die Deutsche Balaton
untersucht und es wird ihr mdégliches Risikopotential ermittelt. In Einzelfallen erfolgt

bereits auf dieser Ebene die unterstitzende Einschaltung externer Berater.

5.3  Organisatorischer Aufbau

Das Kontroll- und Risikomanagementsystem der Deutsche Balaton ist an der
Geschaftstatigkeit des Konzerns ausgerichtet.

Auf Ebene der Konzernmuttergesellschaft, Deutsche Balaton AG, sind die Mitarbeiter zu
einer unverzuglichen Ad-hoc-Berichterstattung von aufgetretenen oder méglichen Risiken
angehalten. DarUber hinaus findet im Rahmen von regelmaflligen Sitzungen ein
Informationsaustausch statt, der eine Erkennung und Behandlung von Risiken

ermdglicht.

Im Konzern erfolgt die Risikosteuerung, ungeachtet der fortbestehenden und durch das
Risikokontrollsystem unangetasteten Verantwortung des Vorstands der
Konzernobergesellschaft, grundsatzlich eigenstidndig auf Ebene der jeweiligen
Konzernunternehmen. Im Rahmen der konzernweiten Risikobeobachtung unterstitzt die
Deutsche Balaton AG die Konzernunternehmen bei der Wahrnehmung der Aufgaben des
Risikocontrollings. Im Rahmen der Risikokontrolle steht der Konzernvorstand in einem

regelmafigen Austausch mit den Konzerngesellschaften.



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

Im Bereich der Compliance existieren konzernweite Verhaltensanweisungen, die sich
insbesondere auf die Einhaltung aktien- und wertpapierrechtlicher Vorschriften beziehen.
Die Identifizierung von Risiken erfolgt im Rahmen des auf Ebene der
Unternehmensleitung angesiedelten Risikomonitorings, das eine zentrale Aufgabe des
Risikomanagements darstellt. Bestandteile des Risikomonitoringprozesses sind unter
anderem die Liquiditatsplanung sowie eine wdchentliche Vermégensaufstellung, die auch
eine Aufstellung Uber die Verdnderungen der Portfoliozusammensetzung und des
Portfoliowertes beinhaltet. Aus diesen Unterlagen lassen sich Frihwarnindikatoren in
Bezug auf einzelne Risiken ableiten, anhand derer sich Prognosen in Bezug auf
Unternehmensrisiken erstellen lassen, die vom Vorstand durch verschiedene
Szenarioanalysen erganzt werden. Die Unternehmensleitung entscheidet auf Basis
dieser Informationen, gegebenenfalls unter Hinzuziehung externer Spezialisten, ob und in

welchem Umfang MalRnahmen zur Risikobewaltigung zu ergreifen sind.

Der Vorstand erstattet dem Aufsichtsrat im Rahmen der Aufsichtsratssitzungen Berichte
in Bezug auf  die Entwicklung einzelner  Portfoliounternehmen, die
Unternehmensentwicklung sowie die Entwicklung des Konzerns. Der Aufsichtsrat hat
aulRerdem einen Katalog zustimmungspflichtiger Geschéfte beschlossen, die der
Konzernvorstand nur mit Zustimmung des Aufsichtsrats vornehmen darf. Der Katalog
zustimmungspflichtiger Geschéafte ist in einen Regelungskatalog eingebunden, welcher
die Geschaftsflhrung und Berichterstattung durch den Vorstand im Sinne einer

Geschéftsordnung regelt.

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

den Vorstand sichergestellt.

5.4 Internes Kontroll- und Risikomanagementsystem bezogen auf den (Konzern-)
Rechnungslegungsprozess (Bericht gem. §§ 289 Abs. 5, 315 Abs. 2 Nr. 5 HGB)

Bei der Deutsche Balaton ist ein internes Kontroll- und Risikomanagementsystem in

Bezug auf den Konzernrechnungslegungsprozess (IKS-RP) eingerichtet. Die



Ausgestaltung des IKS-RP orientiert sich an dem Geschaftsumfang und der Art der im
Deutsche Balaton-Konzern vorkommenden Geschéaftsvorfalle.

Die Verantwortung fur die Erstellung und Richtigkeit des Konzernabschlusses und des
Konzernlageberichts obliegt dem Konzernvorstand. Dieser hat den Konzernabschluss
zum 31. Dezember 2011 in Ubereinstimmung mit den vom International Accounting
Standards Board (IASB) herausgegebenen International Financial Reporting Standards
(IFRS) und den Interpretationen des International Financial Reporting Interpretations
Committee (IFRIC), wie sie in der Europdischen Union anzuwenden sind, und unter
ergdnzender Beachtung der nach § 315a Abs. 1 HGB zu beachtenden
handelsrechtlichen Vorschriften mit fachlicher Unterstitzung durch externe Berater

aufgestellt.

Dariiber hinaus fillt die Unterhaltung und laufende Uberwachung eines angemessenen
internen  Kontroll- und  Risikomanagementsystems im  Hinblick auf den
Konzernrechnungslegungsprozess in den Verantwortungsbereich des Vorstands. Zu den
Grundlagen des internen Kontrollsystems gehért neben der laufenden internen
Abstimmung von Vorgdngen die Trennung von Funktionen sowie die Einhaltung von
Arbeitsanweisungen. Die Steuerung des Konzernrechnungslegungsprozesses im
Deutsche Balaton-Konzern obliegt dem Konzernvorstand.

Das Kontroll- und Risikomanagementsystem hat die OrdnungsgemaRheit und
Verlasslichkeit der internen sowie der externen Rechnungslegung zum Ziel und ist darauf
ausgerichtet, die Darstellung und Richtigkeit des Konzernabschlusses und des
Konzernlageberichts und die darin jeweils gemachten Angaben zu gewahrleisten. Hierzu
hat der Konzernvorstand auf Ebene des Deutsche Balaton-Konzerns verschiedene
UberwachungsmaBnahmen eingerichtet. Samtliche buchhaltungsrelevanten
Geschéftsvorfalle unterliegen einem Vier-Augen-Prinzip. Der Konzernvorstand tberwacht
aullerdem rechnungslegungsrelevante Prozesse durch Stichproben. Samtliche neu
eingegangenen Vertragsbeziehungen werden systematisch erfasst und laufend

kontrolliert und Gberwacht.

Die Deutsche Balaton verfugt Uber eine klare und ubersichtliche FUhrungs- und

Unternehmensstruktur, die auch in der schlanken Besetzung der Fachabteilungen zum



Ausdruck  kommt.  Bereichslbergreifende  Schlisselfunktionen  werden  vom
Konzernvorstand gesteuert.

In Bezug auf den Rechnungslegungsprozess sind die Funktionen der beteiligten
Mitarbeiter und externen Dienstleister klar nach Verantwortungsbereichen gegliedert.
Samtliche Mitarbeiter, die mit Aufgaben im Rahmen des Rechnungslegungsprozesses
betraut sind, verfigen Uber die fur die Wahrnehmung ihrer Aufgaben erforderlichen
Kenntnisse und Fahigkeiten und sind mit den fir die ordnungsgemafle Wahrnehmung
ihrer Aufgaben erforderlichen Ressourcen in qualitativer und quantitativer Hinsicht

ausgestattet.

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

Buchungsdaten, die von der Deutsche Balaton im Rahmen der Rechnungslegung an
externe Dienstleister weitergegeben werden oder welche die Deutsche Balaton von
Dritten erhalt, werden in Stichproben auf ihre Richtigkeit Uberprift. Im Rahmen des EDV-
gestutzten Rechnungslegungsprozesses finden auRerdem Plausibilitdtskontrollen statt.

Im Rahmen der Konzernrechnungslegung bestehen interne Anweisungen Uber die
Bilanzierung wesentlicher Geschéftsvorfalle zur Erreichung einer einheitlichen
Rechnungslegung. Die meisten Konzerngesellschaften erstellen ihre Abschlisse lokal
und leiten diese, unter Bertiicksichtigung der mafigeblichen
Rechnungslegungsbestimmungen und internen Anweisungen zur Rechnungslegung, zur
Konsolidierung an die Deutsche Balaton AG als Konzernmuttergesellschaft weiter. Die
Verantwortung fir die Einhaltung der malfigeblichen Rechnungslegungsvorschriften
sowie den ordnungsgemalien und zeitgerechten Ablauf des
Rechnungslegungsprozesses verbleibt dabei zundchst bei den jeweiligen
Konzerngesellschaften, ohne die endglltige Verantwortung des Konzernvorstandes
einzuschréanken. Die meisten Konzerngesellschaften werden wahrend des gesamten
Konzernrechnungslegungsprozesses durch zentrale Ansprechpartner bei der Deutsche
Balaton AG unterstutzt.



Konzerninterne  Leistungsbeziehungen werden im Rahmen der laufenden
Rechnungslegung auf Ebene der Konzernmuttergesellschaft erfasst und im Rahmen der

Konsolidierungsarbeiten eliminiert.

Die Erstellung des Konzernrechnungslegungswerkes erfolgt zentral auf Basis der von
den konsolidierungspflichtigen Unternehmen zur Verfigung gestellten Daten. Die
Konsolidierungsarbeiten sowie erforderliche Abstimmungsarbeiten erfolgen durch die
Konzernmuttergesellschaft gemeinsam mit externen Beratern. Dem Konzernvorstand
obliegt auRerdem die zeitliche und prozessorganisatorische Uberwachung der
Konsolidierungsarbeiten. Fir spezielle fachliche Fragestellungen werden externe
Dienstleister unterstitzend hinzugezogen. Die Jahresabschlisse wesentlicher
Konzerngesellschaften werden aulerdem im Rahmen einer Abschlussprifung auf Ebene

der jeweiligen Gesellschaft durch externe Wirtschaftsprifer Gberpruift.

55 Einzelrisiken

Der Vorstand sieht als Risiken, die im Zusammenhang mit dem Beteiligungsgeschaft der
Deutsche Balaton stehen, insbesondere Marktpreisrisiken, branchen- und
unternehmensspezifische Risiken, steuerrechtliche Risiken sowie Liquiditatsrisiken. Die
vorgenannten Risiken bestehen, mit Ausnahme des Liquiditatsrisikos, auch fur die
operativen Geschéftsbereiche (Risiken des operativen Geschafts). Die Verantwortung fur
die Risikomanagementaktivitdten in Bezug auf die Risiken in den vorgenannten
Bereichen obliegt dem Vorstand, der auch fir die Planung, Steuerung und Kontrolle der
zuvor genannten Risiken verantwortlich ist, wobei die Steuerung der Risiken des

operativen Geschafts zunachst auf Ebene der operativen Geschaftseinheiten erfolgt.

Gesetzliche Risiken

Unter gesetzlichen Risiken verstehen wir rechtliche und regulatorische Risiken, welche

die Geschaftstatigkeit der Deutsche Balaton negativ beeinflussen kénnen.

Die Deutsche Balaton ist einer Vielzahl von rechtlichen Risiken ausgesetzt. Hierzu zéhlen
insbesondere Risiken aus den Bereichen des Steuerrechts, Gesellschaftsrechts und
Wertpapierhandelsrechts. Die Ergebnisse von gegenwartig anhangigen bzw. kinftigen

Verfahren kénnen oft nicht mit Sicherheit vorausgesehen werden, so dass aufgrund von



gerichtlichen oder behdérdlichen Entscheidungen oder der Vereinbarung von Vergleichen
Aufwendungen entstehen kénnen, die Auswirkungen auf das Geschéaft der Deutsche
Balaton und ihre Ergebnisse haben kénnen.

Aufgrund der Bérsennotiz zweier Konzernunternehmen ist der Deutsche Balaton-Konzern
aullerdem verschiedenen regulatorischen Risiken ausgesetzt. Hierbei sind insbesondere
Risiken aus der Regulierung des Wertpapierhandels, des Handels- und Bilanzrechts und
des Aktienrechts zu erwdhnen. Weiter unterliegt die Gesellschaft verschiedenen passiven
Klagerisiken. Entsprechende Risiken kénnen aus einer Anderung der Gesetzgebung oder
unterlassenen oder falschen Mitteilungen nach WpHG und AktG herrithren. Die
Realisierung entsprechender Risiken kann zu einem Stimmrechtsverlust bei
Beteiligungen, der Nichtdurchfilhrbarkeit von Hauptversammlungsbeschlissen oder
einem Schadensersatzrisiko fiihren. Die Deutsche Balaton begegnet diesem Risiko durch
die laufende Uberwachung von Stimmrechtsmitteilungen und einem laufenden Screening
von Ad-hoc-Meldungen. Dariiber hinaus erfolgt eine laufende Uberwachung von
Stimmrechtsschwellen. In Zweifelsfallen werden fallweise externe
Rechtsanwaltskanzleien insbesondere in den Bereichen des WpHG und AktG in die
Entscheidungsfindung und Risikoabwehr eingebunden.

Politische Risiken

Zu den politischen Risiken, denen die Deutsche Balaton ausgesetzt ist, zahlen
gesetzgeberische oder behérdliche Malknahmen, Aufruhr, kriegerische Ereignisse oder
Revolution im Ausland, welche die Realisierung von Forderungen oder die Durchsetzung
von Gesellschafter- und Teilhaberechten verhindern. Daneben fallt die Mdéglichkeit der
Nichtkonvertierung und Nichttransferierung von in Landeswahrung eingezahlten Betragen
infolge von Beschrankungen des zwischenstaatlichen Zahlungsverkehrs unter die
politischen Risiken, denen sich die Deutsche Balaton ausgesetzt sieht. Aullerdem
besteht die Gefahr, dass die Deutsche Balaton aufgrund politischer Ursachen ihr an sich

zustehende Anspriche nicht durchsetzen kann.

Die Deutsche Balaton beobachtet daher die politische Entwicklung der Lander, in denen
Beteiligungen bestehen, regelmalig und holt gegebenenfalls vor Ort Informationen Uber
die Entwicklung der politischen Verhaltnisse ein. Eine Risikominimierung kann durch

geographische Diversifikation erfolgen.



Allgemeine Marktpreisrisiken

Die von der Deutsche Balaton gehaltenen bérsennotierten Beteiligungen unterliegen dem
Risiko von Wertschwankungen. Solche Wertschwankungen kénnen aus sich dndernden
Marktpreisen aufgrund einer allgemeinen Tendenz an den Aktienmarkten resultieren.
Diese kénnen ihre Ursache beispielsweise in konjunkturellen Faktoren haben. Aullerdem
kénnen auch marktpsychologische Umstidnde zu Kursschwankungen und damit
Marktpreisverdnderungen bei den bdrsennotierten Beteiligungen fiihren. Dieses
allgemeine Marktrisiko kann durch eine Diversifikation der Beteiligungen und ein aktives
Portfoliomanagement nur bedingt ausgeschlossen werden, da alle Wertpapiere dem
Marktpreisrisiko gleichermallen ausgesetzt sind. Die regelmaRige Beobachtung der
Borsendaten sowie der Unternehmens- und Bérsennachrichten gibt dem Vorstand die
Maoglichkeit, marktpreisrelevante Ereignisse zu erfassen und in der konkreten Situation
geeignete MaRnahmen zur Schadensminimierung treffen zu kénnen. Der Vorstand

Uberwacht regelmaRig die Wertanteile der Einzelpositionen der Beteiligungen.

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

Auch die operativ tatigen Konzerneinheiten unterliegen allgemeinen Marktpreisrisiken in
Bezug auf die von ihnen gehaltenen Bestidnde an Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffen, die
Wertschwankungen unterliegen. Solche Wertschwankungen kénnen aus sich dndernden
Marktpreisen aufgrund einer allgemeinen Tendenz an den Rohstoff- und Produktmarkten
resultieren. Diese kénnen ihre Ursache beispielsweise in konjunkturellen Faktoren oder
Devisenkursverdnderungen haben. Aulerdem kénnen auch marktpsychologische
Umstande zu Marktpreisverdnderungen fihren. Dieses allgemeine Marktpreisrisiko kann
durch eine Diversifikation und konsequentes Controlling der Lieferanten und Kunden nur
bedingt ausgeschlossen werden, da alle Roh- und Einsatzstoffe sowie Energie einerseits
als auch die Endproduktpreise andererseits dem Marktpreisrisiko gleichermalien
ausgesetzt sind. Die regelmafRige Beobachtung der Preisentwicklungen sowie der

Marktnachrichten gibt dem Vorstand die Méglichkeit, marktpreisrelevante Ereignisse zu



erfassen und in der konkreten Situation geeignete MaRnahmen  zur
Schadensminimierung treffen zu kénnen bzw. entsprechende Absicherungsstrategien

umsetzen zu kénnen.

Branchenspezifische Beteiligungsrisiken

Neben allgemeinen Marktpreisrisiken bestehen Risiken, die sich in einzelnen Unter-
nehmensbranchen realisieren kénnen. So kénnen sich bei Beteiligungen der Deutsche
Balaton wirtschaftliche, rechtliche, technologische oder wettbewerbsspezifische
Rahmenbedingungen verdndern. Der Beteiligungsansatz der Deutsche Balaton ist
grundsatzlich nicht branchenspezifisch. Die Unternehmensbranchen, in welche die
Deutsche Balaton durch Eingehen von Beteiligungen investiert, sind nur ein Kriterium fur
die Auswahl einzugehender Investments. Der Vorstand ist bestrebt, eine Diversifikation
des Portfolios beizubehalten und so das branchenspezifische Beteiligungsrisiko zu
begrenzen. Die nicht auf bestimmte Branchen begrenzte Streuung des
Beteiligungsportfolios  bietet dem  Vorstand die Chance, Veradnderungen
branchenspezifischer Rahmenbedingungen nach Abwéagung der Chancen und Risiken

fUr neue Investments zu nutzen.

Auf operativer Ebene bestehen Risiken, die sich in der jeweiligen Branche, in der die
Konzerneinheiten operativ tatig sind, realisieren koénnen. So kdénnen sich die
wirtschaftlichen, rechtlichen, technologischen oder  wettbewerbsspezifischen
Rahmenbedingungen der Branche verandern und Auswirkung auf die Entwicklung der
operativen Einheiten haben. Durch konsequente Uberwachung und gegebenenfalls
Anpassung der Unternehmensstrategie an die Branchenentwicklung soll das

branchenspezifische Risiko begrenzt werden.

Unternehmensspezifische Risiken

Unter unternehmensspezifischen Risiken versteht der Vorstand das Risiko einer
racklaufigen Entwicklung des Marktpreises von Beteiligungen, die ursachlich auf
unmittelbar oder mittelbar bei dem Beteiligungsunternehmen vorhandene Faktoren
zurtckgeht. Sollten sich unternehmensspezifische Risiken einschliellich technologischer
Entwicklungen, welche fur das jeweilige Beteiligungsunternehmen von Bedeutung sind,

realisieren, kénnte die Deutsche Balaton einen beabsichtigten VerauRerungsgewinn nicht



erzielen und misste gegebenenfalls sogar einen Verlust bis hin zum Totalausfall
hinnehmen. Dies kdénnte negative Auswirkungen auf die Vermégens-, Finanz- und

Ertragslage der Deutsche Balaton haben.

Im Konzern wird versucht, dieses Risiko durch eine dem potenziellen Investment ange-
messene Voranalyse zu minimieren und die erwarteten Chancen und Risiken eines
Beteiligungsinvestments vor Eingehen eines Investments gegeneinander abzuwagen.
Weiterhin gibt die regelmaflige Beobachtung der Bérsen- und Finanzdaten sowie der
Unternehmens- und Borsennachrichten dem Vorstand die Méglichkeit,
unternehmensspezifische Ereignisse zu erfassen und geeignete Malnahmen zur
Schadensminimierung treffen zu kénnen. Der Konzernvorstand Uberwacht regelméaRig

die Wertanteile der Einzelpositionen der Beteiligungen.

Auf operativer Ebene besteht das Risiko einer ricklaufigen Entwicklung der Marktpreise
in Bezug auf die jeweiligen Produktpaletten. Sollten sich unternehmensspezifische
Risiken einschlielich technologischer Entwicklungen, welche fir die operative
Konzerneinheit von Bedeutung sind, realisieren, kénnte sich als Folge hieraus ein
beabsichtigter Gewinn nicht erzielen lassen und misste gegebenenfalls sogar ein Verlust
hingenommen werden. Dies kénnte negative Auswirkungen auf die Vermégens-, Finanz-

und Ertragslage des Konzerns haben.

Durch eine angemessene Voranalyse sowie kontinuierliche Weiterentwicklung der
Produktpalette wird der Versuch unternommen, dieses Risiko zu minimieren. Hierbei
werden die erwarteten Chancen und Risiken gegeneinander abgewogen. Die
regelmafige Beobachtung der Marktdaten sowie von Unternehmensnachrichten gibt dem
Vorstand die Médoglichkeit, unternehmensspezifische Ereignisse zu erfassen und

geeignete MalRnahmen zur Schadensminimierung treffen zu kénnen.

Steuerrechtliche Risiken

Die Veradnderung steuerlicher Rahmenbedingungen fir die Deutsche Balaton und, im
operativ tatigen Bereich, fir ihre Kunden kann sich nachteilig auf das Geschaft der

Deutsche Balaton auswirken.



Die Deutsche Balaton geht davon aus, dass die Gesellschaft aufgrund von
Verlustvortragen nicht oder nur teilweise zu Steuerzahlungen verpflichtet ist, solange und
soweit der steuerliche Verlustvortrag nicht durch erzielte JahresUberschisse
aufgebraucht ist. Aktuell sind die bestehenden Verlustvortrdge wirtschaftlich allerdings
nur in begrenztem Umfang nutzbar. Sollten die von der Gesellschaft ermittelten
steuerlichen Verlustvortrdge nicht oder nicht in der errechneten Héhe von der
Finanzverwaltung akzeptiert werden, fihrte dies nach Ansicht der Gesellschaft zu einer
Verringerung der bestehenden Verlustvortrdge. In diesem Fall waren zuklnftige

Steuerzahlungen méglich.

Anderungen im Steuerrecht bergen das Risiko, dass die steuerliche Belastung der
Deutsche Balaton zunimmt. Eine héhere steuerliche Belastung der Deutsche Balaton mit
direkten oder indirekten Steuern flhrt zu einer Verringerung des Jahresergebnisses und
damit des wirtschaftlichen Erfolgs. Anderungen im Steuerrecht kénnen auRerdem die
Investitionsentscheidungen von Kunden beeinflussen, soweit mit den Anderungen zum
Beispiel weitere Belastungen fur die Kunden, gegebenenfalls auch in Form der
Rucknahme von bestehenden Vergunstigungen, verbunden sind. Dies kann dazu fuhren,
dass Investitionen erst spater oder Uberhaupt nicht getatigt werden, woraus wiederum
negative Auswirkungen auf das Jahresergebnis der Deutsche Balaton entstehen kénnen.
In der Folge kénnten sich hieraus nachteilige Auswirkungen auf die Vermégens-, Finanz-

und Ertragslage der Deutsche Balaton ergeben.

Liquiditatsrisiken in Bezug auf Beteiligungen

Liquiditatsrisiken in Bezug auf die Marktliquiditat bérsennotierter Beteiligungen kénnen
aufgrund einer nur geringen Liquiditat der im Portfolio der Deutsche Balaton gehaltenen
Beteiligungen bestehen. Die Deutsche Balaton beteiligt sich auch an bérsennotierten
Unternehmen, die nur eine geringe Marktliquiditat aufweisen, aber kurz- bis mittelfristig
ein groRes Chancen-/Risiko-Verhaltnis aufweisen. Beteiligungen an bdérsennotierten
Unternehmen mit einer geringen Handelsliquiditat bergen jedoch oftmals auch das Risiko
in sich, dass ein Verkauf der Beteiligung Uber die Bérse nur schwer oder gar nicht
moglich ist. Dieses Risiko ist auch Beteiligungen, die nicht an einer Bérse gehandelt
werden, immanent. Die Veraullerung von nicht borsennotierten
Unternehmensbeteiligungen ist oftmals nur im Rahmen eines aufwéndigen, strukturierten

Verkaufsprozesses maglich.



Die oben genannten Risiken kénnen auch auf andere im Deutschen Balaton Konzern

gehaltenen Finanzinstrumente zutreffen.
Der Vorstand versucht, dieses Risiko durch eine umfangreiche Voranalyse potenzieller
Beteiligungsobjekte zu minimieren, und wagt die erwarteten Chancen und Risiken eines

Beteiligungsinvestments vor Eingehen eines Investments sorgfaltig gegeneinander ab.

Im gegenwartigen Marktumfeld sieht der Vorstand die VerduRerungsmdéglichkeiten

eingeschrankt.

Zinsdnderungsrisiken

Zinsanderungsrisiken sind fiur die Deutsche Balaton AG, trotz der ausgeweiteten
Kreditfinanzierung, nur bedingt wesentlich, da die ausgegebene Unternehmensanleihe
mit einem festen Zinssatz bis 2013 luft und im Ubrigen bei Zinssatzdnderungen in beide
Richtungen sowohl Aktiv- als auch Passivzinssatze sich in die gleiche Richtung
verandern. Anlagen in zinstragende Wertpapiere oder Darlehen erfolgen ebenso wie die
Aufnahme von Bankdarlehen in der Regel nur mit kurzer Laufzeit oder bis auf Weiteres.
Es gibt im Ubrigen keinen Grund, bei gleichbleibend hoher Eigenkapitalquote und
vorhandenen Sicherheiten steigende Zinsmargen fur die die Deutsche Balaton AG
finanzierenden Banken zu unterstellen, jedenfalls wirde sich die Gesellschaft dagegen
wehren und versuchen, mit anderen Banken in Geschéaftsbeziehung zu treten. Sollte der
Neuaufbau von Geschéaftsbeziehungen in diesen Fallen nicht gelingen, kénnen sich
durch gestiegene Finanzierungskosten Auswirkungen auf die wirtschaftliche Entwicklung
der Deutsche Balaton ergeben. Die mit den Banken vereinbarten Zinsmargen liegen i. d.

R. zwischen 0,5 und 1,25 Prozentpunkten fur einmonatige EURIBOR-Kredite.

Informationstechnologische Risiken

Die Deutsche Balaton identifiziert im Bereich informationstechnologischer Risiken neben
Risiken in Form von Datenverlusten und Systemausfallzeiten auch das Risiko des

Missbrauchs informationstechnischer Anlagen.

Das Risiko von Datenverlusten wird durch regelmafige Sicherungen der elektronisch

verfligbaren Unternehmensdaten minimiert, insbesondere der Unternehmens-



datenbanken, der Finanzbuchhaltung und der Rechnungslegungsdaten. AuRerdem
werden alle von unseren Mitarbeitern innerhalb der Server-Client-Umgebung erstellten
Dateien ebenfalls gesichert. Fur die Datensicherungen werden werktaglich separate
Festplatten verwendet. Die Aufbewahrung der Datensicherungsplatten erfolgt an

sicheren, gegen Brand geschutzten Orten.

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

Benutzerzugriffsrechte geschitzt.
Systemausfallzeiten werden durch den Einsatz von sachkundigen Mitarbeitern oder
externen Fachkraften auf ein geringes Mall reduziert. Gegen schadliche

Computerprogramme wird aktuelle Schutzsoftware eingesetzt.

Finanzmarktrisiken

Die Deutsche Balaton ist aufgrund ihres Schwerpunktes im Bereich von
Unternehmensbeteiligungen von der Stabilitdt der Finanzmarktsysteme, insbesondere
der Boérsen und Banken, abhangig. Darliber hinaus bestehen fiir die Deutsche Balaton
Finanzmarktrisiken in Form von Zinsschwankungen sowie der Anderung von
Wechselkursen, Aktienkursen und Rohstoffpreisen. Die Finanzmarktrisiken kénnen einen
negativen Einfluss auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Deutsche Balaton
haben. Die Deutsche Balaton steuert und Gberwacht Finanzmarktrisiken tberwiegend im
Rahmen der operativen Geschafts- und Finanzierungsaktivitdten und bei Bedarf in

Ausnahmefallen durch den Einsatz derivativer Finanzinstrumente.

Die Deutsche Balaton ist als Beteiligungsunternehmen Kursschwankungen an den
Aktienmarkten ausgesetzt. Insbesondere Wertpapiere, die eine geringe Marktliquiditat
aufweisen, bergen ein Risiko des Wertverlustes. Durch die regelmafige Beobachtung der
Borsenentwicklung ist eine angemessene Risikosteuerung durch den Vorstand
gewahrleistet. Der Vorstand trifft in der konkreten Situation, unter Beachtung des

Anlagehorizonts, je nach Mdéglichkeit geeignete Malnhahmen zur Schadensminderung.

DarUber hinaus besteht im Einzelnen ein Emittentenrisiko. Hierunter versteht die
Deutsche Balaton das Risiko in Bezug auf die geschéftliche Entwicklung einzelner

Emittenten von Wertpapieren. Das Emittentenrisiko kann dazu filhren, dass einzelne



Emittenten keine Ausschittungen oder keine Darlehensriickzahlungen vornehmen
kénnen. Hierdurch kann die Liquiditdt und Ertragslage der Deutsche Balaton
beeintrachtigt werden. Die Deutsche Balaton ist bemuht, das Emittentenrisiko durch eine
Diversifikation des Beteiligungsportfolios zu begrenzen.

Wechselkursrisiken bestehen in Bezug auf auslandische Wertpapiere und Forderungen
bzw.  Verbindlichkeiten. Der Vorstand ist bemiht, den Einfluss von
Wechselkursschwankungen gering zu halten. Forderungen und Verbindlichkeiten in
auslandischen Wahrungen spielen eine eher untergeordnete Rolle im Geschéaft der
Deutsche Balaton. In Einzelfallen erfolgt eine Absicherung des Wechselkursrisikos durch

Wahrungssicherungsgeschafte.

Die Fremdfinanzierung der Deutsche Balaton unterliegt dem Risiko schwankender
Zinssatze an den Kapitalmarkten. Steigende Zinssdtze kénnen zu héheren
Refinanzierungskosten fuhren und sich negativ auf das Unternehmensergebnis
auswirken. Neben Anderungen des Zinsniveaus kénnen auch Anderungen der
bestehenden Kreditkonditionen oder Kindigungen von Kreditlinien zum Nachteil der
Deutsche Balaton negative Auswirkungen auf den Unternehmenserfolg haben.
Insbesondere kann eine gegebenenfalls kurzfristig erfolgende Kundigung von Kreditlinien
durch die Bank dazu fuhren, dass die Deutsche Balaton nicht in der Lage ist, einen
gewahrten Kredit innerhalb einer kurzen Frist vollstdndig zu bedienen. Die Deutsche
Balaton minimiert dieses Risiko durch die Verteilung von Kreditinanspruchnahmen auf

verschiedene Banken.

Forderungsrisiken

Die Deutsche Balaton ist im Zusammenhang mit der Finanzierung ihrer Beteiligungen
und Konzernunternehmen und dem Verkauf von Beteiligungen an Dritte dem Risiko des
Ausfalls von Forderungen ausgesetzt. Hierdurch entsteht die Gefahr, dass kurzfristig
fallig werdende Zahlungsverpflichtungen nicht oder nicht vollstandig fristgerecht erfillt

werden kénnen.

Im Rahmen der Finanzierung von Beteiligungsunternehmen und Konzernunternehmen
erfolgt die Zurverflgungstellung von Mitteln ausschlieRlich nach Durchfiihrung einer

Chancen-/Risiko-Analyse. In Abhangigkeit von der prognostizierten



Ausfallwahrscheinlichkeit wird die Zurverfugungstellung von Finanzmitteln von der

Stellung liquider Sicherheiten abhangig gemacht.

Entsprechendes gilt in Bezug auf gestundete Kaufpreiszahlungen.

Darlber hinaus bestehen Forderungsrisiken aus Investitionen in Genussscheine und
Anleihen. In Abhangigkeit von der wirtschaftlichen Lage des jeweiligen Emittenten kann
die Zinszahlung und auch die Rlckzahlung von Forderungen aus Anleihen und
Genussrechten eingeschrankt sein oder ausfallen. Die Deutsche Balaton betreibt zur

Risikominimierung eine regelmaRige Chancen-/Risiko-Analyse.

Eine Verringerung des Ausfallrisikos in Bezug auf Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen operativer Unternehmen erfolgt grundsatzlich durch eine Bonitatsprifung der
Kunden und teilweise auch durch die Vereinbarung von geeigneten Sicherungsmitteln
(zum Beispiel durch die Vereinbarung von Eigentumsvorbehalten).

Liquiditatsrisiken (Finanzierungsrisiken)

Im Bereich der Finanzierungsrisiken ist die Deutsche Balaton dem Risiko ausgesetzt,
kurzfristig fallig werdende Forderungen nicht oder nicht vollstandig rechtzeitig bedienen
zu kénnen. Die Deutsche Balaton steuert diese Liquiditatsrisiken durch die Begrenzung
der Inanspruchnahme von Lombardkrediten, die wertmaRig auf den jeweiligen
Beleihungswert begrenzt sind. Auf Basis der Depotwerte und Beleihungswerte erfolgt
eine regelmaRige Uberprifung der Kreditlimite durch den Vorstand. Im Rahmen einer
Liquiditatsplanung erfasst der Vorstand die Liquiditatsrisiken und trifft MalRnahmen zur

Minimierung dieser Risiken.

Verschiedene Banken haben der Deutsche Balaton laufende Kreditrahmen in
unterschiedlicher Hohe eingerdumt. Die Deutsche Balaton nimmt aus den eingerdumten
Kreditrahmen laufend Kredit in Anspruch. Die jeweils in Anspruch genommenen
Kreditlinien sind in ihrer jeweiligen H6he mit bérsennotierten und von den jeweiligen
Banken als beleihbar akzeptierten Wertpapieren ausreichend zu besichern. Das
allgemeine Marktpreisrisiko sinkender Wertpapierpreise bdérsennotierter Wertpapiere
kann dazu fuhren, dass eine ausreichende Besicherung der in Anspruch genommenen

Kredite nicht mehr dargestellt werden kann und die Bank den Kredit zur sofortigen



Ruckzahlung fallig stellt. AuRerdem kann die Prolongation von Krediten erschwert oder
unmdéglich sein oder die Bank kann laufende Kredite, die bis auf Weiteres oder kurzfristig
gewahrt sind, kindigen. Zudem kann die Bank die jeweils zugrunde gelegten
Beleihungswerte einseitig zum Nachteil der Deutsche Balaton anpassen und das zur

Verflgung stehende Kreditvolumen hierdurch verringern.

Der Vorstand versucht, dieses Risiko durch eine vorausschauende und vorsichtige
Planung der Kreditinanspruchnahmen zu minimieren. Zur weiteren Verminderung von
Kreditbeschaffungsrisiken erfolgt die Inanspruchnahme von Krediten auf mehrere Banken

verteilt.

Personalwirtschaftliche Risiken

Personalrisiken ergeben sich im Wesentlichen durch Personalbeschaffung, mangelnde
Qualifikation ~ und  Fluktuation. Diese Risiken werden  begrenzt durch
Weiterbildungsmaflnahmen und leistungsgerechte Vergitung.

Bei der Deutsche Balaton besteht eine vertrauensbasierte Unternehmenskultur mit
flachen Hierarchien, die auf jeder Ebene eigenverantwortliches Handeln und Denken
fordert. Der Zugang zu vertraulichen Informationen birgt trotz ausgebauter Prifungs- und
Kontrollmechanismen grundséatzlich das Risiko des Missbrauchs. Personen, die im Sinne
des Aktienrechts Uber Insiderkenntnisse verfigen, verpflichten sich zur Einhaltung der
damit verbundenen Vorschriften. Daruber hinaus werden die bestehenden

Autorisierungsregelungen regelmafig Uberprift und gegebenenfalls angepasst.

Managementrisiken

Unter Managementrisiken verstehen wir die Méglichkeit, dass die Unternehmensfihrung
eine grundlegende strategische Fehlentscheidung trifft, die bei den vorhandenen

Informationen eigentlich vermeidbar wére.

Managementrisiken werden daher unter Berlcksichtigung derjenigen Informationen
bewertet, die dem Management zum Entscheidungszeitpunkt zur Verfigung stehen oder

mit vertretbarem Aufwand beschafft werden kénnen. Bei wirtschaftlich bedeutsamen



Entscheidungen ist neben dem Vorstand auch der Aufsichtsrat beratend in die
Entscheidungsfindung einbezogen.

Im Rahmen der Uberwachungstétigkeit des Aufsichtsrats hat dieser einen Katalog von
Geschéaften beschlossen, die der Vorstand nur mit Zustimmung des Aufsichtsrats
vornehmen darf. Bestandteil des Katalogs ist auch eine Budgetplanung, die vom
Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrats jahrlich vorzunehmen ist. Rechtsgeschafte,
die aufgrund des Zustimmungskatalogs der Zustimmung durch den Aufsichtsrat bedirfen
bzw. nicht in der jeweiligen, vom Aufsichtsrat genehmigten jahrlichen Budgetplanung

beinhaltet sind, legt der Vorstand dem Aufsichtsrat zur vorherigen Zustimmung vor.

Risikomanagement als Chance

Risiko- und Chancenmanagement sind bei der Deutsche Balaton eng miteinander
verknUpft.

Aus einer aktiven Kontrolle der Risiken leiten wir Ziele und Strategien der
Geschaftspolitik ab und sorgen so fir ein angemessenes Chancen-Risiko-Verhaltnis. Wie
das Risikomanagement obliegt die Verantwortung zum frihzeitigen und regelmaRigen
Identifizieren, Analysieren und Managen von Chancen unmittelbar dem Vorstand. Der
Vorstand beschéftigt sich intensiv mit Markt- und Kursanalysen, branchenspezifischen
Rahmendaten, Marktentwicklungen und -szenarien sowie dem politischen und
steuerlichen  Unternehmensumfeld.  Hieraus leitet der Vorstand konkrete

unternehmensspezifische Chancenpotenziale ab.

Chancenpotenziale ergeben sich im Beteiligungsbereich u. a. aus mdglichen
Borsenkurssteigerungen von Wertpapieren sowie Zins-, Dividenden und &hnlichen
Ertragen aus Wertpapieren. Die Deutsche Balaton kann durch die Mdéglichkeit des
institutionellen Zugangs zum Kapitalmarkt diese Chancenpotenziale in geeigneter Weise
nutzen. Des Weiteren eréffnen sich durch die juristische Wahrnehmung von Rechten
Chancenpotenziale. Hier sind beispielsweise Spruchstellenverfahren bei Squeeze-Outs

ZU nennen.



6. Risikoberichterstattung liber die Verwendung von Finanzinstrumenten

Die Deutsche Balaton nutzt Wahrungssicherungsgeschafte zur Absicherung von
Wechselkursrisiken sowie Zinsswaps zur Begrenzung von Zinsrisiken, die im
Zusammenhang mit der Finanzierung des Erwerbs einer Konzerngesellschaft stehen. Im

Geschaftsjahr 2011 wurden auRerdem Optionsgeschafte getatigt.

Im Zusammenhang mit dem Auslandsgeschaft eines Konzernunternehmens fallen
Geschéafte an, die in Fremdwahrung, insbesondere in US-Dollar, abgerechnet werden.
Zur Absicherung des hierin liegenden Wechselkursrisikos werden von dem
Konzernunternehmen  regelmaRig Wahrungssicherungsgeschéfte abgeschlossen.
Wahrungssicherungsgeschéafte bergen das Risiko, dass Chancen aus sinkenden Kursen
der Fremdwahrung zwischen dem Zeitpunkt des Geschéaftsabschlusses und dem
Falligkeitstag des Sicherungsgeschafts nicht realisiert werden kénnen. Zur Minderung
des Ausfallrisikos werden Sicherungsgeschafte nur mit Kreditinstituten mit Sitz in der

Bundesrepublik Deutschland abgeschlossen.

Im Rahmen der Fremdfinanzierung des Erwerbs eines Konzernunternehmens wurde zur
Absicherung des Zinsniveaus eines langfristigen Darlehens ein Zinsswap mit dem
finanzierenden Kreditinstitut vereinbart. Fir den Zinsswap féllt Gber die Laufzeit eine
regelmaBige laufende Pramie an. Ohne den Abschluss des Zinsswaps hatte eine
Erhéhung der Zinsen Auswirkungen auf den laufenden Zinsaufwand und die kinftigen
Refinanzierungskosten des Konzerns. Die in Form eines derivativen Finanzinstruments
durchgefiihrte Zinssicherungstransaktion kann jedoch, insbesondere bei fallenden

Zinsen, zu Verlusten fuhren.

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

Vorstandsmitglieder erhalten grundséatzlich 75 % - 100 % ihres Gehalts als
Festvergltung. Von den im Berichtsjahr 2011 tatigen Vorstandsmitgliedern hat ein
Vorstandsmitglied bei Vorliegen der vereinbarten Voraussetzungen Anspruch auf eine
Uber die Festvergitung hinaus gehende variable Vergltungskomponente. Die Héhe des
variablen Vergltungsanteils bemisst sich unter anderem nach dem Geschéftserfolg. Die

Vergutung der Aufsichtsratsmitglieder ist in § 15 der Satzung der Deutsche Balaton AG



geregelt und somit gemal den gesetzlichen Bestimmungen (§ 113 AktG) durch die
Hauptversammlung bestimmt. Nach § 15 der Satzung erhalten die Mitglieder des
Aufsichtsrats eine Festvergutung ohne variable Bestandteile, wobei der Vorsitzende das
Doppelte, der stellvertretende Vorsitzende das 1,5-fache der Grundvergutung erhalt.

Die Hauptversammlung der Gesellschaft vom 31. August 2011 hat flr die Jahres- und
Konzernabschlisse fir die Geschaftsjahre 2011 bis 2015 (jeweils einschlielich)
beschlossen, dass im Jahresabschluss und Konzernabschluss, soweit ein solcher
aufzustellen ist, die in § 285 Nr. 9 Buchstabe a Satz 5 bis 8 HGB sowie in § 314 Abs. 1
Nr. 6 Buchstabe a Satz 5 bis 8 HGB (ggf. in Verbindung mit § 315a Abs. 1 HGB)

verlangten Angaben unterbleiben.

8. Ubernahmerelevante Angaben

Zusammensetzung des Gezeichneten Kapitals

Hinsichtlich der Einteilung und Zusammensetzung des Gezeichneten Kapitals wird auf
die im Konzernanhang fir das Geschéftsjahr 2011 der Deutsche Balaton AG unter
Ziffer 30 (,Eigenkapital“) gemachten Angaben verwiesen.

Direkte oder indirekte Beteiligungen am Kapital, die zehn Prozent der Stimmrechte

Uberschreiten

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

Angaben verwiesen.

Beschrinkungen, die Stimmrechte oder die Ubertragung von Aktien betreffen

Am 16. Dezember 2009 hat die Deutsche Balaton AG mit der VV Beteiligungen AG,
Heidelberg, einen Entherrschungsvertrag abgeschlossen. Mit dem
Entherrschungsvertrag hat sich die VV Beteiligungen AG verpflichtet, wahrend der
Laufzeit des Entherrschungsvertrages in den Hauptversammlungen der Deutsche
Balaton AG grundsétzlich jeweils nur so viele Stimmrechte auszuliben, dass bei den

jeweiligen Abstimmungen durch die VV Beteiligungen AG keine Stimmrechtsmehrheit



erreicht wird. Der Entherrschungsvertrag ist auf unbestimmte Zeit, mindestens aber funf
Jahre, abgeschlossen.

Kontrolldnderungsklauseln

Es gibt bei der Deutsche Balaton keine Kontrollanderungsklauseln, dem Vorstand sind

keine Kontrollanderungsklauseln bei Konzerngesellschaften bekannt.

Unternehmensleitung

Die Gesellschaft wird durch den Vorstand vertreten und geleitet. Gemal § 84 Absatz 1
und 3 AktG werden die Mitglieder des Vorstands durch den Aufsichtsrat bestellt und
abberufen. Gemall § 8 Abs. 1 der Satzung der Deutsche Balaton AG besteht der
Vorstand aus einer oder mehreren Personen; die Zahl der Mitglieder des Vorstands
bestimmt der Aufsichtsrat. Werden mehrere Personen zu Vorstandsmitgliedern bestellt,
kann der Aufsichtsrat gemaR § 84 Absatz 2 AktG bzw. § 8 Absatz 3 der Satzung ein
Mitglied zum Vorsitzenden und ein weiteres Mitglied des Vorstands zu dessen
Stellvertreter ernennen. Soweit der Aufsichtsrat bei der Bestellung der Mitglieder des
Vorstands keinen kirzeren Zeitraum beschliel3t, werden die Mitglieder des Vorstands fur
funf Jahre bestellt. Eine wiederholte Bestellung oder Verlangerung der Amtszeit, jeweils
fur héchstens funf Jahre, ist zuldssig. Der Aufsichtsrat kann die Bestellung zum
Vorstandsmitglied widerrufen, wenn ein wichtiger Grund vorliegt. Ein solcher Grund ist
namentlich grobe Pflichtverletzung, Unfahigkeit zur ordnungsmaRigen Geschaftsfiihrung
oder Vertrauensentzug durch die Hauptversammlung, es sei denn, dass das Vertrauen
aus offenbar unsachlichen Griinden entzogen worden ist. Der Vorstand kann sich eine
Geschéaftsordnung geben, wenn nicht die Satzung den Erlass der Geschéftsordnung dem
Aufsichtsrat Ubertragen hat oder der Aufsichtsrat eine Geschéftsordnung flr den
Vorstand erlasst. Der Aufsichtsrat hat Arten von Geschéaften definiert, die vom Vorstand
nur mit seiner Zustimmung vorgenommen werden dirfen. Der Aufsichtsrat hat im
Rahmen der ihm obliegenden Kontrollfunktion den Katalog zustimmungspflichtiger
Geschéfte an das Finanzmarktumfeld im Geschaftsjahr 2011 angepasst und den Katalog
entsprechend erweitert. Der Aufsichtsrat ist nach § 16 der Satzung befugt, Anderungen
der Satzung, die nur deren Fassung betreffen, zu beschlieRen. Hierzu gehdéren
insbesondere Anderungen der Angaben (ber das Grundkapital entsprechend dem

jeweiligen Umfang von Kapitalerhbhungen aus bedingtem oder genehmigtem Kapital



bzw. den Kapitalherabsetzungen. Eine Befugnis des Aufsichtsrats zur Vornahme von
KapitalmalRnahmen ist mit dieser Regelung nicht verbunden.

Erwerb eigener Aktien, genehmigtes und bedingtes Kapital

Eigene Aktien

Die ordentliche Hauptversammlung der Deutsche Balaton AG vom 31. August 2010 hat
den Vorstand erméachtigt, eigene Aktien bis zu insgesamt 10 % des zum Zeitpunkt der
Beschlussfassung bestehenden Grundkapitals zu erwerben. Der Erwerb darf nach Wahl
des Vorstands Uber die Borse oder mittels eines an alle Aktiondre der Gesellschaft
gerichteten o6ffentlichen Kaufangebots bzw. mittels an alle Aktionare gerichteter
offentlicher Einladung zur Abgabe von Verkaufsofferten erfolgen. Unter bestimmten
weiteren Voraussetzungen ist der Vorstand berechtigt, den Erwerb eigener Aktien auch
aulerhalb der Boérse vorzunehmen, wenn der Erwerb eigener Aktien im Rahmen des
Erwerbs von oder des Zusammenschlusses mit Unternehmen oder des Erwerbs von
Beteiligungen an Unternehmen erfolgt oder wenn es sich um einen Paketerwerb von
mindestens 1 % des Grundkapitals handelt und ein solcher Erwerb einem Zweck dient,
der im vorrangigen Interesse der Gesellschaft liegt und der Paketerwerb geeignet und
erforderlich ist, diesen Zweck zu erreichen. Die Ermachtigung wurde zum 1. September
2010 wirksam und gilt bis zum 31. August 2015.

Im Berichtszeitraum wurden von der Gesellschaft aufgrund obiger Ermachtigungen der
Hauptversammlung insgesamt 146.942 (Vj. 205.046) eigene Aktien erworben.
Zusammen mit den bereits zum Geschaftsjahresbeginn gehaltenen 205.046 eigenen
Aktien halt die Gesellschaft zum 31. Dezember 2011 insgesamt 351.988 eigene Aktien.
Wie im Vorjahr sind die eigenen Aktien nicht aktivisch ausgewiesen, sondern in Héhe

ihrer Anschaffungskosten zum Bilanzstichtag vom Eigenkapital abgesetzt ausgewiesen.

Entwicklung des Bestands an eigenen Aktien im Geschéftsjahr 2011

@ | Veranderung @ |Erwerbspreis| Gesamterwerbs-
Datum 2) Bestand je Aktie pl'eiS
Anfangsbestand
01.01.2011 82.438

Fortschreibung aus Aktienriickkauf 2010



04.01.2011 +122.558 204.996 9,00 EUR 1.103.022,00 EUR

05.01.2011 +50 205.046 9,00 EUR 450,00 EUR
1. Erwerbsangebot 2011 (Annahmefrist 23.03. — 04.04.2011)

05.04.2011 +100 205.146 9,50 EUR 950,00 EUR

07.04.2011 +32 205.178 9,50 EUR 304,00 EUR

08.04.2011 +470 205.648 9,50 EUR 4.465,00 EUR

20.04.2011 +105 205.753 9,50 EUR 997,50 EUR

2. Erwerbsangebot 2011 (Annahmefrist 17.06. — 01.07.2011)

06.07.2011 +8.864 214.617 10,00 EUR 88.640,00 EUR
07.07.2011 +75 214.692 10,00 EUR 750,00 EUR
11.07.2011 +37.300 251.992 10,00 EUR 373.000,00 EUR
3. Erwerbsangebot 2011 (Annahmefrist 01.09. — 15.09.2011)
20.09.2011 +16.854 268.846 8,75 EUR 147.472,50 EUR
21.09.2011 +55.527 324.373 8,75 EUR 485.861,25 EUR
22.09.2011 +22.485 346.858 8,75 EUR 196.743,75 EUR
23.09.2011 +5.130 351.988 8,75 EUR 44.887,50 EUR
Endbestand
31.12.2011 351.988

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

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

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



Genehmigtes Kapital

Im Handelsregister der Deutsche Balaton AG ist ein genehmigtes Kapital eingetragen.
Der Vorstand ist ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Grundkapital der
Gesellschaft bis zum 26. August 2014 einmalig oder in Teilbetrdgen mehrmals um bis zu
insgesamt 6.300.000,00 EUR durch Ausgabe neuer Aktien gegen Geld- und/oder
Sacheinlagen zu erhéhen (genehmigtes Kapital). Die neuen Aktien sind ab dem Beginn
des Geschéftsjahres, in dem sie ausgegeben werden, gewinnberechtigt. Grundsatzlich ist
den Aktionaren ein Bezugsrecht einzurdumen. Die neuen Aktien kénnen auch von einem
durch den Vorstand bestimmten Kreditinstitut mit der Verpflichtung lbernommen werden,
sie den Aktiondren anzubieten (mittelbares Bezugsrecht). Der Vorstand ist erméachtigt,
mit Zustimmung des Aufsichtsrats bei einer Kapitalerhbhung aus dem genehmigten
Kapital das gesetzliche Bezugsrecht der Aktionare in bestimmten Fallen auszuschlieRen.
Der Vorstand hat von der vorstehenden Erméchtigung zur Erhéhung des Grundkapitals
aus genehmigtem Kapital bislang keinen Gebrauch gemacht.

Bedingtes Kapital

Ein bedingtes Kapital in Hohe von bis zu 5.820.212,00 EUR durch Ausgabe von bis zu
5.820.212 auf den Inhaber lautenden Stiickaktien dient der Gewahrung von auf den
Inhaber lautenden Stlckaktien an die Inhaber von Options- oder Wandelanleihen,
Genussrechten oder Gewinnschuldverschreibungen (bzw. Kombinationen dieser
Instrumente) (zusammen ,Schuldverschreibungen®) jeweils mit Options- oder
Wandlungsrechten bzw. -pflichten, die aufgrund der von der Hauptversammlung vom 31.
August 2011 beschlossenen Ermachtigung bis zum 30. August 2016 von der Deutsche
Balaton Aktiengesellschaft oder einer Konzerngesellschaft der Deutsche Balaton
Aktiengesellschaft im Sinne von § 18 AktG, an der die Deutsche Balaton
Aktiengesellschaft unmittelbar oder mittelbar zu mindestens 90 % der Stimmen und des
Kapitals beteiligt ist, ausgegeben werden. Die Ausgabe der neuen Aktien erfolgt zu dem
gemal dem Beschluss der Hauptversammlung vom 31. August 2011 jeweils zu
bestimmenden Wandlungs- bzw. Optionspreis. Die bedingte Kapitalerhéhung wird nur
insoweit durchgefihrt, wie die Inhaber von Options- oder Wandlungsrechten bzw. die zur
Optionsausibung bzw. Wandlung Verpflichteten aus Options- oder Wandelanleihen,
Genussrechten oder Gewinnschuldverschreibungen (bzw. Kombinationen dieser

Instrumente), die von der Deutsche Balaton Aktiengesellschaft oder einer



Konzerngesellschaft der Deutsche Balaton Aktiengesellschaft im Sinne von § 18 AktG,
an der die Deutsche Balaton Aktiengesellschaft unmittelbar oder mittelbar zu mindestens
90 % der Stimmen und des Kapitals beteiligt ist, aufgrund der von der
Hauptversammlung vom 31. August 2011 beschlossenen Erméchtigung ausgegeben
bzw. garantiert werden, von ihren Options- bzw. Wandlungsrechten Gebrauch machen
oder, soweit sie zur Optionsausiibung bzw. Wandlung verpflichtet sind, ihre Verpflichtung
zur Optionsausiibung bzw. Wandlung erfillen, und soweit nicht andere Erfillungsformen
eingesetzt werden. Die Ausgabe der neuen Aktien erfolgt zu dem nach MaRgabe des
vorstehend bezeichneten Ermachtigungsbeschlusses jeweils zu bestimmenden Options-

bzw. Wandlungspreis.

9. Prognosebericht

Unsere  Annahmen Uber die Entwicklung der Kapitalméarkte und die konjunkturelle

Entwicklung

Wie bereits im Vorjahr erwarten wir, dass sich im Landervergleich das uneinheitliche Bild
eines moderaten Wachstums in den Industrieldndern und eines kraftigen Wachstums in
den Schwellenlandern weiter fortsetzten wird. Zwar war beim BIP im letzen Quartal 2011
ein leichter Rickgang um 0,2 % zu verzeichnen und die deutsche Wirtschaft befindet sich
auch zu Beginn des Jahres 2012 in einer Schwachephase. Wir gehen daher davon aus,
dass die Dynamik der deutschen Wirtschaft sich 2012 abschwéachen wird. Dennoch
zeigen sich nach Ansicht von Experten bereits jetzt Zeichen, dass mdglicherweise schon
im Fruhjahr 2012 die deutsche Wirtschaft ihre Schwachephase Uberwinden kann. Das
reale BIP dirfte im Jahr 2012 um rd. 0,6 % steigen. Damit lage fir die Produktion in
Deutschland auch in 2012 ein starkeres Wachstum als im europaischen Durchschnitt vor.
Fur die Eurozone besteht hingegen fur 2012 die Beflirchtung eines Abgleitens in eine
Rezession. Fur die Eurozone erwarten wir einen leichten Rickgang des BIP fir 2012,
wobei vor deutliche Unterschiede zwischen den einzelnen Mitgliedsstaaten verbleiben
werden. Wir erwarten insbesondere von der Griechenland-Problematik auch zukiinftig
Belastungen fir die gesamte europaische Wirtschaft, die auch die Markte weiterhin
belasten. Aufgrund der Risiken aus der Schuldenkrise Griechenlands und weiterer
europdischer Staaten, wie ltalien, Irland und Spanien, kénnen nicht vorhersehbare

Einfliusse entstehen, die aktuell nicht einschatzbar sind. Insbesondere die Auswirkungen



eines drohenden Bankrotts Griechenlands und ein damit vermutlich einhergehender
unvermeidlicher Austritt Griechenlands aus dem Euro auf die europaische Wirtschaft und
die Gemeinschaftswahrung sind nach wie vor nicht abschatzbar

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

weiter unter Druck bleiben.

Nachdem im vierten Quartal des Jahres 2011 ein Rickgang im Wirtschaftswachstum
verzeichnet wurde, zeigen sich im ersten Quartal 2012 Anzeichen fir eine Aufhellung der
Konjunkturaussichten. Im Zeitraum vom 1. Januar 2012 bis 31. Marz 2012 war mit einem
Wachstum von 0,1 % eine wieder leicht positive Wirtschaftsentwicklung zu beobachten.
Nach Einschatzung von Wirtschaftsforschungsinstituten soll die deutsche Wirtschaft ihre
Schwachephase im zweiten Halbjahr Gberwunden haben und wieder Fahrt aufnehmen,
so dass ein Anstieg im Bruttoinlandsprodukt von rd. 1 % auf Gesamtjahressicht erwartet

wird.

Die deutsche Papierindustrie konnte ihren Gesamtpapierabsatz in den ersten beiden
Monaten des Geschaéftsjahres 2012 gegeniiber dem Vorjahreszeitraum um rd. 0,3
steigern, wobei insbesondere die Inlandsabsatz mit einem Anstieg um rd. 1,2 %
gegenlber einer Abschwdchung des Auslandsgeschafts um rd. 0,9 % 2zu dem
Absatzanstieg beigetragen hat. Auch in der Erndhrungsindustrie wird die
Wettbewerbsposition von den Lebensmittelherstellern zu Jahresbeginn 2012 wieder
deutlich besser als noch drei Monate zuvor beurteilt. Besonders die Erwartungen an das
Exportgeschéft sind Uberwiegend positiv. In dem Nischensegment ,Eppstein“ sehen wir
uns mit dem Hauptprodukt (Réntgenfolie) so positioniert, dass die kommenden Jahre

absatzseitig als gesichert angesehen werden kénnen.



Die mit 2,3 % in 2011 relativ hohe Inflationsrate in Deutschland durfte aufgrund der
verhaltenen Konjunkturaussichten in 2012 zurtickgehen. Mittelfristig halten wir an unserer
Auffassung fest, dass die Inflationsraten Uber dem Durchschnitt der vergangenen flnf
Jahre liegen werden. Dies durfte sich langfristig auch auf das Renditeniveau der

Anleihenmarkte auswirken.

Jedoch sind solche Prognosen mit Risiken behaftet. Eine besondere Gefahr fir die
Entwicklung der Weltkonjunktur geht von den anhaltenden Spannungen an den Markten
fur europaische Staatsanleihen sowie von dem Risiko einer erneuten deutlichen
Korrektur der Immobilienpreise in den USA oder China aus. Auch die Unruhen in der
Welt, die den Olpreis treiben, und die Nachwirkungen der Natur- und Atomkatastrophe in
Japan, der drittgrofiten Wirtschaftsnation der Welt, wirken sich weiterhin auf die
Kapitalmarkte aus. Diese Unsicherheit hat wieder ein héheres Risiko und Schwankungen

an die Kapitalmarkte gebracht.
Basis fur unsere Annahmen sind u. a. Veréffentlichungen der Bérsenzeitung und der
Frankfurter Allgemeinen Zeitung, Prognosen der Wirtschaftsforschungsinstitute und

sonstige, allgemein zugangliche Informationen, z. B. im Internet.

Entwicklung des Konzerns

In diesem Umfeld agiert die Deutsche Balaton weiter als Beteiligungsholding und sieht
sich nach wie vor, trotz der steigenden Zahl operativ tatiger Konzernunternehmen, nicht
als Industrieholding. Der Unterschied zu einer Industrieholding liegt in der Ausrichtung
des Geschaftsmodells. Wahrend in der Industrieholding der Ausbau des operativen
Geschiafts das Hauptziel darstellt, verfolgt die Deutsche Balaton hinsichtlich der
operativen Konzernunternehmen in der Regel ein mittel- bis langfristiges Exit-Szenario.
Die Planbarkeit des Erfolgs der Deutsche Balaton wird entscheidend von der Struktur als
Beteiligungsgesellschaft gepragt. Die Ergebnisse einzelner Geschéftsjahre besitzen in
diesem Modell nur eine begrenzte Aussagekraft und kénnen aus unserer Sicht nur
begrenzt fur die Planbarkeit mittel- und langfristiger Erfolge herangezogen werden. So
wie das Jahresergebnis 2011 wieder von einer Vielzahl von Faktoren bestimmt war, die
sich im Jahresverlauf verdndert haben, werden auch die zukinftigen Geschéftsjahre
stark von nur schwer plan- und vorhersehbaren Faktoren mitbestimmt werden. Aufgrund

der zum Ende des Geschaftsjahres vorgenommenen Planungen der operativ tatigen



Gesellschaften erwartet der Vorstand, bei unverdndertem Konsolidierungskreis, fur das
laufende Geschaftsjahr 2012 weiter steigende Umsatze.

Wir haben diesen Prognosebericht vor dem Hintergrund des mittel- bis langfristigen
Beteiligungshorizonts der Deutsche Balaton erstellt. Der Prognosebericht umfasst daher

einen Zeitraum von funf Jahren.

Mit dem verfolgten Ziel, eine erfolgreiche Entwicklung der Beteiligungen zu realisieren,
verbunden ist die zeitlich vorangehende Identifikation unterbewerteter Unternehmen. Der
Erfolg oder Misserfolg einer eingegangenen Beteiligung zeigt sich meist erst, wenn ein
Verkauf realisiert werden kann. Diese Realisierbarkeit ist dabei auch von dem
Marktumfeld abhangig, das wiederum den Preis der Transaktion mitbestimmt.
Unvorhergesehene Wirtschaftsentwicklungen und Verédnderungen an den Kapitalmarkten

spielen hier eine grof3e und nur schwer vorhersehbare Rolle.

Die mittel- bis langfristige Investition in Unternehmen fuhrt dazu, dass schwankende
Entwicklungen bei den einzelnen Beteiligungen sich jeweils unterschiedlich in einzelnen
Geschaftsjahren auswirken kénnen. Eine einzelgeschéaftsjahresbezogene Betrachtung
Ubersieht, dass der Erfolg fur die Deutsche Balaton erst nach VerduRerung einer
Investition wirklich messbar ist. Erst dann steht fest, welcher Ertrag insgesamt aus der
Beteiligung generiert und ob das Investment insgesamt erfolgreich abgeschlossen
werden  konnte. Die Umsatz- und Ertragszahlen der produzierenden
Beteiligungsunternehmen sind ein Indikator fur deren wirtschaftliche Entwicklung.
Ruckschlisse auf den tatsachlichen Erfolg der Deutsche Balaton lassen sich hieraus

nach unserer Auffassung jedenfalls nicht unmittelbar ziehen.

Weiterhin bewegt sich die Deutsche Balaton in Rahmenbedingungen, die standigen
Anderungen unterworfen sind. Neben den sich in steter RegelméRigkeit dndernden
(steuer-) gesetzlichen Voraussetzungen sind insbesondere fir das Private-Equity-
Geschéft die Verdnderungen der wirtschaftlichen Rahmenbedingungen interessant. Der
Aufschwung der deutschen Wirtschaft im Geschéftsjahr hat fur die Deutsche Balaton
interessante  Investmentmdoglichkeiten geschaffen, die auch die kommenden
Geschéftsjahre mitbestimmen kénnen. Entsprechende Opportunitdten sehen wir auch im
laufenden Geschéftsjahr. Die Deutsche Balaton wird jeweils im Einzelfall prifen, ob sich

bietende Investitionsgelegenheiten zum  Ausbau und zur Starkung des



Beteiligungsportfolios genutzt werden kénnen. Um attraktive Investitionsgelegenheiten zu
nutzen, kénnte sie sich auBerdem uber die Aufnahme von Krediten und von Eigenmitteln
Uber den Kapitalmarkt finanzieren. Dies setzt allerdings eine geeignete Verfassung der

Finanz- und Kapitalmérkte voraus.

Die Uber Jahre gewachsene Erfahrung der Deutsche Balaton im Beteiligungsgeschaft,
die Prasenz am Markt und die Investitionserfolge geben uns Zuversicht, das Geschéft
auch unter schwierigen Marktbedingungen erfolgreich fortsetzen zu kénnen. Im
Prognosezeitraum sollten die Renditen, vor allem im Private-Equity-Geschaft, weiter
ansteigen. Wir bleiben zuversichtlich, dass wir im mehrjédhrigen Schnitt eine den Risiken

angemessene Eigenkapitalrendite erzielen kénnen.

Unsere Portfoliounternehmen sind in unterschiedlichen Branchen am Markt tatig und
konnten in unterschiedlicher Auspragung an dem wirtschaftlichen Aufschwung des
vergangenen Geschéftsjahres partizipieren. Wir arbeiten dafur, dass unsere
Portfoliounternehmen sich positiv entwickeln und mdglichst starker als der Markt
abschneiden kénnen.

Fur das konzernweite Papiergeschéft rechnen wir in den kommenden beiden Jahren des
Betrachtungszeitraums — vor dem Hintergrund des Erwerbs des Teilbetriebs — mit einem
deutlichen Umsatz- und Ergebniswachstum, das sich in den Folgejahren des
Betrachtungszeitraums moderat fortsetzen kann.

Die Fortuna Maschinenbau Holding AG konnte im ersten Quartal 2012 ein positives
Quartalsergebnis erwirtschaften. Fur den Prognosezeitraum sehen wir, vorbehaltlich
einer anhaltenden wirtschaftlichen konjunkturellen Entwicklung, besonders auch im
Bereich der Erndhrungswirtschaft, Chancen, ein prozentuales Wachstum des Umsatzes

verbunden mit einem moderaten Ergebniswachstum erreichen zu kénnen.

Bei den operativ tatigen Unternehmen im CornerstoneCapital-Segment rechnen wir fur
den Prognosezeitraum weiter mit positiven Ergebnisbeitragen bei weiter steigenden

Umsaéatzen.

Sollte der Aufschwung der Weltwirtschaft anhalten, sind wir fir das Zeitfenster des

Prognosehorizonts zuversichtlich, dass der Wert unseres Unternehmensportfolios



einschlieBlich der VerauBerungserlése weiter zunehmen wird. Eine Voraussetzung

hierfur sind stabile Bewertungsrelationen an den Kapitalmarkten.

Gesamtprognose

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

Auch fir das Geschaftsjahr 2012 erwarten wir eine geordnete Finanzlage des Konzerns
mit einer Eigenkapitalquote, die weiter Uber 50 % liegen wird, und einer zur Bedienung

aller falligen Verbindlichkeiten ausreichend vorhandenen Liquiditat.

Auch fur die produzierenden Portfoliounternehmen gehen wir davon aus, dass diese sich
voraussichtlich mittelfristig weiter positiv entwickeln kénnen und maéglichst starker als der
Markt abschneiden kénnen sollten.

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

Veradnderung des Konsolidierungskreises.

Unter Wirdigung der kurzfristig absehbaren und mittelfristig zu erwartenden Entwicklung
geht der Vorstand davon aus, dass die Deutsche Balaton im Saldo des laufenden
Geschéftsjahres und der kommenden vier Geschéftsjahre ein positives Ergebnis
erwirtschaften und in guten Jahren eine Verzinsung des Eigenkapitals von 15 %

erreichen kann.

Diese Prognosen beruhen auf den erfahrungsgemaf auftretenden Schwankungen der
globalen und lokalen Wirtschaftsentwicklung, der Bérsenkurse und

Unternehmensbewertungen.



Heidelberg, 27.04.2012
Der Vorstand
Rolf Birkert  Jens Juttner



Bestitigungsvermerk des Abschlusspriifers

Wir haben den von der Deutsche Balaton Aktiengesellschaft, Heidelberg, aufgestellten
Konzernabschluss, bestehend aus Konzernbilanz, =~ Gesamtergebnisrechnung,
Konzernkapitalflussrechnung, Konzern-Eigenkapitalspiegel und Konzernanhang, sowie
den Konzernlagebericht fir das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2011
geprift. Die Aufstellung von Konzernabschluss und Konzernlagebericht nach den
IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den ergdnzend nach § 315a Abs. 1
HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften liegen in der Verantwortung der
gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der
von uns durchgefiihrten Prifung eine Beurteilung Uber den Konzernabschluss und den

Konzernlagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlussprifung nach § 317 HGB unter Beachtung der
vom Institut der Wirtschaftsprufer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze
ordnungsmaliger Abschlussprifung vorgenommen. Danach ist die Prifung des
Konzernabschlusses so zu planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und
VerstéRe, die sich auf die Darstellung des durch den Konzernabschluss unter
Beachtung der Grundsatze  ordnungsmaBiger  Buchfuhrung und den
Konzernlagebericht vermittelten Bildes der Vermégens-, Finanz- und Ertragslage
wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung
der Prufungshandlungen werden die Kenntnisse Uber die Geschéftstatigkeit und tuber
das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld des Konzerns sowie die Erwartungen tber
mdogliche Fehler beriicksichtigt. Im Rahmen der Prifung werden die Wirksamkeit des
rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise fur die
Angaben im Konzernabschluss und Konzernlagebericht Uberwiegend auf der Basis von

Stichproben beurteilt.

Die Priofung umfasst die Beurteilung der Jahresabschlisse der in den
Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen, der  Abgrenzung des
Konsolidierungskreises, der angewandten Bilanzierungs- und
Konsolidierungsgrundsatze und der wesentlichen Einschatzungen der gesetzlichen
Vertreter sowie die Wirdigung der Gesamtdarstellung des Konzernabschlusses und

des Konzernlageberichtes.



Wir sind der Auffassung, dass unsere Prifung eine hinreichend sichere Grundlage fir

unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prufung hat zu keinen Einwendungen gefuhrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse
entspricht der Konzernabschluss den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und
den ergdnzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen
Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der Grundsatze ordnungsmafiger Buch-
fuhrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdégens-,
Finanz- und Ertragslage des Konzerns. Der Konzernlagebericht steht im Einklang mit
dem Konzernabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des

Konzerns und stellt die Chancen und Risiken der kinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Frankfurt am Main,
den 30. April 2012
PKF Deutschland GmbH
Wirtschaftspriufungsgesellschaft

M. Jingling T. Drosch
Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprifer



Versicherung der gesetzlichen Vertreter

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemal den anzuwendenden Rechnungslegungs-
grundsatzen der Konzernabschluss ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild
der Vermoégens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt und im Konzernlagebericht
der Geschéftsverlauf einschliellich des Geschéaftsergebnisses und die Lage des Konzerns so
dargestellt sind, dass ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird
sowie die wesentlichen Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung des Konzerns
beschrieben sind.

Heidelberg, den 30. April 2012

Deutsche Balaton Aktiengesellschaft

Der Vorstand

Rolf Birkert Jens Juttner



