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Kennzahlen
Ergebnis 2010 2009 2008
Brutto-Gesamtleistung T€ 17.767,4 22.122,0 27.773,6
EBITDA T€ 46,5 -770,9 163,4 .
EBIT T€ ......... 2676 -1.561,4 -165,6 .
Ergebnis nach Steuern T€ -459,5 -1.264,8 -35,4 .
Anzahl Aktien 10.811.595 10.811.595 10.811.595 .
Ergebnis je Aktie € -0,04 -0,12 0,00
Bilanz 31.12.2010 31.12.2009 31.12.2008
Gezeichnetes Kapital T€ 10.811,6 10.811,6 10.811,6
Eigenkapital T€ 1.776,4 2.235,9 3.500,7.
Eigenkapitalquote 57,7% 58,7% 73,5% .
Bilanzsumme T€ 3.076,3 3.794,3 4.762,2
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Brief an die Aktionare

Sehr geehrte Aktiondrinnen,
sehr geehrte Aktionare,

auch 2010 war fiir den pferdewetten.de Konzern
wieder ein aufregendes und ereignisreiches Jahr.
Die weiterhin sinkende Anzahl von deutschen
Trab- und Galopprennen hat auch das Geschafts-
jahr 2010 negativ beeinflusst, zudem belasteten
ungewdhnlich kalte Winter mit vielen Rennabsa-
gen das erste Quartal 2010 wie auch die letzten
Wochen des Jahres. Fiir die pferdewetten.de AG
bedeutete diese Situation eine Umsetzung der
Restrukturierung unter erschwerten Bedingungen.
Die Gesellschaft hat sich dem gestellt, aber trotz
einer weitreichenden Kostensenkungsstrategie
die gesteckten Ziele nicht erreichen kénnen.

Die Brutto-Gesamtleistung, also die Summe aus
nachrichtlich ausgewiesenen vermittelten Spielein-
satzen sowie der Netto-Gesamtleistung aus Umsatz,
aktivierten Eigenleistungen und sonstigen betrieb-
lichen Ertragen, belduft sich in 2010 auf T€ 17.767,6.
Darin sind vermittelte Wettumsatze in Héhe von

T€ 6.045,3 enthalten. Im Vorjahr belief sich die
Brutto-Gesamtleistung auf T€ 22.122,0 inklusive
vermittelter Wettumsatze in Hohe von T€ 6.617,5.
Die Summe der Wetteinséatze fiir Buchmacher- und
Vermittlungswetten verringerte sich im Vergleich
zum Vorjahr um T€ 4.562,9 auf T€ 15.764,0. Der
Rohertrag aus Pferdewetten verringerte sich von

T€ 2.024,7 in 2009 auf T€ 1.734,0 in 2010. Durch die
schon angesprochene geringere Anzahl von Pferde-
rennen ist die Provision aus der Vermittlung von
Wetten an Totalisatoren von T€ 751,2 in 2009 auf

T€ 604,0 in 2010 gesunken.

Im vierten Quartal wurde das laufende Restruktur-
ierungsprogramm weiter intensiviert. Durch die
erh6hte Nutzung von Synergien, das Zusammenle-
gen von Organisationsteilen, die Verschlankung
wichtiger Unternehmensteile sowie das Neuver-
handeln tragender Dienstleistungsvertrage sollen
auf Jahressicht nochmals erhebliche Kosten
eingespart werden. Mit Hochdruck arbeiten wir

an der Beschleunigung und Automatisierung von
Arbeitsabldufen, um unseren Fokus verstarkt auf die
wesentlichen Bestandteile unseres Geschaftsmodells
richten zu kdnnen: die Kunden und die Wette!

Die pferdewetten.de AG soll schlanker werden,
damit flexibler am Markt agieren kénnen und
jederzeit in der Lage sein, Kundenwiinsche zu

erfiillen. Den vollen Effekt der eingeleiteten
MaRnahmen werden wir im spateren Verlauf
des Jahres 2011 zu sehen bekommen.

Durch dieses fortgesetzte KostenbewuRtsein und
den zusatzlichen Einnahmen aus dem Verkauf der
Sportwetten.de Domane konnte fiir das Jahr 2010
ein positives EBITDA von T€ 46,5 (Vorjahr: T€ -770,9)
und einem EBIT von T€ -267,6 (2009: T€ -1.561,4)
erzielt werden. Das Jahresergebnis nach Steuern
belduft sich fiir 2010 auf T€ -459,5 gegeniiber

T€ -1.264,8 fiir 2009. Wesentlicher Grund fiir das
verbesserte Ergebnis sind die stark gesunkenen
Personalkosten auf T€ 903,0 (Vorjahr: T€ 1.428,2).

Ab April des Jahres werden mit Hilfe einer neuen
Software die Produkt-Entwicklung und Vermark-
tungsmaoglichkeiten wesentlich verbessert und
damit das im Fokus stehende Online-Wettgeschaft
deutlich gestérkt. Die Aktivierung bestehender
Kundenpotentiale sowie die Neukundengewinnung
werden wesentlich erleichtert. Hierbei werden,

wie bereits in 2010, direkt responseorientierte
MarketingmalRnahmen eingesetzt. Zum anderen
will der Konzern mit den Méglichkeiten, die sich aus
der neuen Software ergeben, aktiv Neukunden auch
aullerhalb des bisherigen Kundenkreises gewinnen.

Der Ausbau des Wettangebotes um weitere in-
ternationale Pferderennen wird auch in Zukunft
fortgesetzt. Es wird weiterhin der Weg zu einem
24 Stunden-Wettangebot beschritten, mit dem
die Gesellschaft international in den Wettbewerb
eintreten will. Zudem verfiigen wir nun iiber

die Moglichkeit, uns verstarkt und flexibler in
margenstarken Wettmarkten zu engagieren.

Dariiber hinaus wird sich die Gesellschaft intensiv
mit stark wachsenden Zukunftsmarkten wie mobile
Wetten und Online-Entertainment auseinanderset-
zen. Diese Bereiche erzielen hohe Zuwachsraten
und spielen in den Planungen der Gesellschaft
eine gewichtige Rolle.

Hieraus wird sich fiir die Zukunft bei gesteigerter
Wettbewerbsfahigkeit auch wieder ein nachhaltiges
Wachstum ergeben.

Wir wiinschen uns sehr, dass Sie als Teilhaber der
pferdewetten.de AG diesen Weg auch weiterhin

unterstutzen!

Mit den besten GriiRen
lhr Pierre Hofer

Vorstand, pferdewetten.de AG



Bericht des Aufsichtssrat

Bericht iiber die Tatigkeit des
Aufsichtsrates im Jahr 2010

Der Aufsichtsrat der pferdewetten.de AG
informiert im nachfolgenden Bericht die Ak-
tiondre liber seine Tatigkeit im Geschéftsjahr
2010. Zentrale Bestandteile der Beratungen
des Gremiums waren die andauernde Re-
strukturierung des Konzerns, MaRnahmen zur
Einleitung eines nachhaltigen Turnarounds sowie
der Wechsel im Vorstand der Gesellschaft.

Grundlage fiir einen intensiven und effizienten
Informationsaustausch sind die regelméRigen Auf-
sichtsratssitzungen, in denen der Vorstand laufend
iiber die Lage und die Entwicklung des pferdewet-
ten.de Konzerns berichtet. In diesen Sitzungen hat
sich der Aufsichtsrat mit wichtigen geschéftlichen
Einzelvorgédngen und mit zustimmungspflichti-
gen MaRnahmen des Vorstands beschéftigt.

Nach griindlicher Priifung und Beratung hat
der Aufsichtsrat zu den Berichten und den
Beschlussvorschldgen des Vorstands, soweit
dies nach Gesetz und Satzung erforderlich war,
sein Votum abgegeben. In der Zeit zwischen
diesen Sitzungen wurde der Aufsichtsrat durch
schriftliche und miindliche Informationen
iiber wichtige Entscheidungen, Projekte und
Geschaftsvorfélle sowie insbesondere liber
den Fortschritt der Sanierung unterrichtet.

Die vier turnusméaRigen Aufsichtsratssitzungen
im Geschéftsjahr 2010 fanden am 16. Méarz, am
11. Juni, am 31. August und am 25. November
statt. Auerordentliche Sitzungen wurden
im Geschéftsjahr 2010 nicht abgehalten.

In Ergdnzung zu den Aufsichtsratssitzungen hat
der Vorstand mit dem Aufsichtsratsvorsitzenden
und einzelnen Aufsichtsratsmitgliedern regelma-
RBig personliche Gesprache gefiihrt, die sich als
sinnvolles Forum fiir einen aktuellen Informati-
onsaustausch bewahrt haben. Ferner wurde der
Aufsichtsrat monatlich in schriftlichen Berichten
iiber die jiingste Geschaftsentwicklung informiert.

J
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Teilnahme an den Aufsichtsratssitzungen

16.03.10  11.06.10  31.08.10 25.11.10
Mathias Dahms X X X X
: Stefan Hanel X X X X
Sergey Lychak X X X x

Schwerpunkte im Geschiftsjahr 2010
- Restrukturierung

Einen Schwerpunkt in den Beratungen bildete die
Restrukturierung des pferdewetten.de-Konzerns.
Der Aufsichtsrat wurde vom Vorstand fortlaufend
und zeitnah liber MaRnahmen und Ergebnisse
informiert, die im Zusammenhang mit der Ein-
leitung des Turnarounds stehen. Neben weiteren
Moglichkeiten zur Reduzierung der Kostenbasis
wurden inshesondere solche MaRnahmen dis-
kutiert, die zur Ausweitung der Umsatzerldse im
Kerngeschéft beitragen. Der Aufsichtsrat verschaffte
sich aufgrund der angespannten wirtschaftlichen
Situation der Gesellschaft regelméRig einen Uber-
blick Giber die Liquiditdtslage der Gesellschaft.

- Entwicklung Buchmachersoftware

In seinen Sitzungen lief sich der Aufsichtsrat
regelméaRig liber den Entwicklungsstand der Buch-
machersoftware informieren, die einen wichtigen
Bestandteil der Basis fiir das weitere Wachstum der
Gesellschaft darstellt. Die Software wird fiir den
eigenen Einsatz in der pferdewetten.de-Gruppe
und zur eventuellen Drittvermarktung entwickelt
und im Geschaftsjahr 2011 zur Verfiigung stehen. In
diesem Zusammenhang wurde auch verstarkt iiber
die Verteilung zwischen vermittelten Wetteinsdtzen
und Einsatzen auf das eigene Buch diskutiert.

- Wechsel im Vorstand der Gesellschaft

Breiten Raum nahm die Diskussion iiber die Neu-
besetzung des Vorstandspostens der pferdewetten.
de AG ein. Nach intensiver Priifung méglicher
Kandidaten fiel die Wahl des Aufsichtsrats auf den
gebiirtigen Osterreicher Pierre Hofer, der iiber eine
langjahrige Expertise im Pferderennsport und im
Wettgeschaft verfiigt. Insbesondere seine Erfahrung
aus dem erfolgreichen Aufbau des bedeutendsten
Wettbewerbers von pferdewetten.de qualifizieren
ihn fiir die Position an der Spitze der Gesellschaft.
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Ausschiisse

Der Priifungsausschuss befasste sich mit den
Abschliissen der pferdewetten.de AG und des
Konzerns und erorterte intensiv die Planung
der Gesellschaft. Nach der Wahl durch die
Hauptversammlung beauftragte das Plenum den
Abschlusspriifer mit der Priifung des Jahres- und
Konzernabschlusses der pferdewetten.de AG.

Zu den Aufgaben des Priifungsausschusses, der
sich im Geschéftsjahr 2010 telefonisch und schrift-
lich abstimmte, gehérte auch die Uberwachung
der Unabhéngigkeit und Effizienz des Abschluss-
priifers sowie die Festlegung seiner Vergiitung.

Die Priifungsschwerpunkte stimmte der Vorsitzen-
de des Priifungsausschusses in einem gesonderten
Gesprach mit dem Abschlusspriifer ab. Schwer-
punkte fiir die Priifung des Jahresabschlusses
2010 waren die Restrukturierungsmanahmen
sowie die Planung fiir die ndchsten 2 Jahre.

Mitglieder des Priifungsausschusses sind alle
drei Aufsichtsratsmitglieder. Vorsitzender ist
Stefan Hénel, der sich fiir diese Funktion durch
seine Aushildung und seine umfangreichen
Erfahrungen im Finanzwesen, unter anderem als
Finanzvorstand, als Finanzexperte qualifiziert.

Angemessene Vorstandsvergiitung

Der gesamte Aufsichtsrat hat sich von der
Angemessenheit der Vorstandsvergiitung fiir das
Geschéftsjahr 2010 {iberzeugt. Zur Priifung hat
der Aufsichtsrat das Gehalt des Vorstands mit der
Vergiitung von Vorstédnden in anderen deutschen
Aktiengesellschaften anhand aussagekraftiger In-
formationsquellen und unabhéngiger Studien ver-
glichen und die einzelnen Vergiitungskomponenten
auf ihren Langfristanreiz iiberpriift. Die Grundziige
des Vergilitungssystems werden im Vergiitungs-
bericht, der Bestandteil des Lageberichts und des
Corporate-Governance-Berichts ist, erldutert.

Die Gesamtvergiitung des Vorstands der pfer-
dewetten.de AG steht in einem angemessenen
Verhaltnis zu den Leistungen des Vorstands. Im
Vergleich zu landesiiblichen Gehaltern liegt die
Vergiitung des pferdewetten.de-Vorstands im

unteren Viertel. Auch im vertikalen Vergleich
innerhalb des Unternehmens erscheint die Ge-
samtvergiitung angemessen. Im Geschéftsjahr 2010
wurden aufgrund der wirtschaftlichen Entwicklung
der Gesellschaft keine Tantiemen ausgezahlt.

Corporate Governance

Der Aufsichtsrat behandelt regelméaRig in
seinen Sitzungen die Anwendung der Corporate-
Governance-Grundsatze des Unternehmens. Der
Aufsichtsrat hat sich davon iiberzeugt, dass die
pferdewetten.de AG die Empfehlungen des Kodex
in seiner Fassung vom 26. Mai 2010 gemaR der
Entsprechenserkldrung erfiillt hat. Vorstand und
Aufsichtsrat haben im Marz 2011 gemeinsam eine
aktualisierte Entsprechenserklérung nach § 161
AktG abgegeben, die den Aktiondren auf der Web-
site der Gesellschaft dauerhaft zugénglich ist. Die
Entsprechenserkldrung enthdlt wenige Ausnahmen,
die aufgrund der geringen GroRe und der Struktur
der pferdewetten.de AG notwendig erscheinen.

In der Aufsichtsratssitzung am 17. Marz 2011 hat
der Aufsichtsrat fiir das Jahr 2010 die nach Ziffer
5.6 des Corporate Governance Kodex empfohlene
Effizienzpriifung anhand einer Checkliste be-
schlossen. Die Ergebnisse und eine Auswertung
werden auf der ndchsten Sitzung vorgestellt.

Uber die Corporate Governance bei pfer-
dewetten.de berichtet der Vorstand zugleich
auch fiir den Aufsichtsrat gemaR Ziffer 3.10
des Deutschen Corporate Governance Kodex im
Corporate-Governance-Bericht ab Seite 21.

Interessenkonflikte

Im abgelaufenen Geschéftsjahr traten bei
keinem der Aufsichtsratsmitglieder Interessen-
konflikte aufgrund von Beratungsmandaten oder
Organfunktionen bei Geschéftspartnern auf.

Feststellung des Jahresabschlusses

Der Jahresabschluss nach HGB und der Kon-
zernabschluss nach IFRS sowie der zusammen-
gefasste Lagebericht sind unter Einbeziehung der
Buchfiihrung von dem durch die Hauptversamm-
lung gewdhlten Abschlusspriifer, Deloitte & Touche



GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Hamburg,
gepriift und mit uneingeschrankten Bestatigungs-
vermerken versehen worden. Den Priifauftrag hatte
der Aufsichtsrat entsprechend dem Beschluss der
Hauptversammlung vom 31. August 2010 vergeben.

Der Aufsichtsrat hat die vom Vorstand fristgerecht
vorgelegten Abschliisse und den zusammenge-
fassten Lagebericht gepriift und ihnen am 17. Marz
2011 zugestimmt. Allen Mitgliedern des Aufsichts-
rats wurden die Abschliisse, der zusammengefasste
Lagebericht sowie die Priifungsberichte des
Abschlusspriifers zur Verfiigung gestellt. Der
Abschlusspriifer hat die wesentlichen Ergebnisse
seiner Priifungen erldutert und weiterfiihrende
Fragen des Aufsichtsrats beantwortet. Der Vorstand
hat Instrumente zur Friiherkennung implementiert,
die den Fortbestand der Gesellschaft geféhrdende
Entwicklungen friihzeitig aufzeigen sollen.

Die Priifung hat ergeben, dass der Vorstand
die entsprechend § 91 Abs. 2 AktG erforderlichen
MaRnahmen inshesondere zur Einrichtung eines
Uberwachungssystems in geeigneter Form getrof-
fen hat und dass das Uberwachungssystem geeig-
net ist, Entwicklungen, die den Fortbestand der
Gesellschaft gefdhrden, friihzeitig zu erkennen. Es
war nicht Teil des Priifungsauftrags, die Reaktionen
des Vorstands auf eventuell erkannte bestandsge-
fahrdende Risiken zu bewerten. Hinsichtlich des auf
das Rechnungslegungssystem bezogenen internen
Kontrollsystems ist festzustellen, dass die einge-
richteten Kontrollen fiir Art und Umfang der Ge-
schéftsvorfalle als angemessen zu bewerten sind.

Es bestanden und bestehen - mit Ausnahme der
Abschlusspriiferleistung - keine geschéftlichen,
personlichen oder sonstige Beziehungen zwischen
dem Priifer und seinen Organen und seinen Prii-
fungsleitern einerseits und dem Unternehmen und
seinen Organmitgliedern andererseits. Mogliche
Ausschluss- und/oder Befangenheitsgriinde lagen
weder zu Beginn der Priifung vor noch sind sie
wahrend der Priifung oder danach aufgetreten.

Der Aufsichtsrat erhebt nach dem abschlie-
Renden Ergebnis seiner eigenen Priifung des
Jahresabschlusses und des Konzernjahres-
abschlusses sowie des zusammengefassten
Lageberichts keine Einwénde. Der Aufsichtsrat
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billigt den vom Vorstand aufgestellten Jah-
resabschluss und Konzernabschluss, die
damit gem&R § 172 AktG festgestellt sind.

Die Aufsichtsratsmitglieder sprechen dem
ausgeschiedenen Vorstand Klaus Zellmann,
dem neuen Vorstand Pierre Hofer sowie
allen Mitarbeitern ihren Dank und ihre An-
erkennung fiir den Einsatz und ihre Leistung
im zuriickliegenden Geschéftsjahr aus.

Baden-Baden, den 29. Marz 2011

Mathias Dahms, Vorsitzender
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Zusammengefasster Lagebericht
fiir den Jahres- und
Konzernabschluss der
pferdewetten.de AG

zum 31.12.20109

1 Das Geschiftsjahr 2010

1.1 Geschiftsverlauf

Die Geschafte des Konzerns pferdewetten.de AG
haben sich im Umfeld problematischer Bedin-
gungen im deutschen Trab- und Galopprennsport
entwickelt. Die anhaltend sinkende Anzahl von
Rennveranstaltungen im deutschsprachigen
Raum, vor allem verbunden mit dem Ausfall des
Friihjahrsmeetings in Baden-Baden, sowie die
europaischen Wetterkapriolen zu Beginn und
zum Ende des Jahres sorgten fiir unerwartet
hohe Ausfallzahlen an Rennveranstaltungen.

Die Brutto-Gesamtleistungen, die Summe aus
nachrichtlich ausgewiesenen vermittelten Spie-
leinsatzen sowie der Netto-Gesamtleistung aus
Umsatz, aktivierten Eigenleistungen und sonstigen
betrieblichen Ertragen belduft sich in 2010 auf
T€ 17.767,6 im Vergleich zu T€ 22.122,0 in 2009.
Darin sind vermittelte Wettumsétze in Hohe von
T€ 6.045,3 (2009: T€ 6.617,5) enthalten. Zu beriick-
sichtigen ist, dass die pferdewetten.de-Gruppe
auf den Wettumsatz in der Wettvermittlung eine
Vermittlungsprovision erhalt und nicht direkt an
der Differenz aus Wetteinsatz und Gewinnauszah-
lung partizipiert. Der Summe der Wetteinsatze fiir
Wetten beim konzerneigenen Buchmacher und in
der Wettvermittlung erreichte in 2010 ein Volumen
von T€ 15.764,0 Dies entspricht einem geringeren
Wetteinsatz von T€ 4.562,9 im Vergleich zu T€
20.327,0 im Vorjahr. Die Margen bei Pferdewetten
- als Summe aus Differenz von Wetteinsatz und
Gewinnauszahlung auf Buchmacherwetten sowie
Provisionserldse in der Wettvermittlung - sanken
von T€ 2.762,3 in 2009 auf T€ 2.338,0 in 2010.

Die 2010 fortgesetzte Umstrukturierung des Kon-
zerns wurde in der zweiten Jahreshélfte intensiviert
und wird aus heutiger Sicht im 4. Quartal 2011
ihren Abschluss finden. Vor allem im personellen
Bereich kam es auf allen Ebenen zu massiven
Umstrukturierungen. Dariiber hinaus ergaben sich
weitere zum Teil erhebliche Einsparungspotentiale,

die Schritt fiir Schritt im Rahmen der vertrag-
lichen Gegebenheiten gehoben werden.

Die Gesellschaften sportwetten.de GmbH
i.L. und James Find e.Agent AG i.L. wurden
liquidiert, die PLB Poker Lounge Baden GmbH
zur Liquidation angemeldet. Diese Liquidation
sollte im 2. Quartal 2011 abgeschlossen sein.

Die Verlegung eines Teils der Gesellschaften nach
Diisseldorf diente vornehmlich der Kostenopti-
mierung hinsichtlich Marketing und Vermarktung
der Plattform und zentralisiert diese Aktivitaten
an einem Ort. Damit erh6ht sich auch die Schlag-
kréftigkeit der Gesellschaft in diesem Bereich.

Der Verkauf der Domain www.sportwetten.de
zum Ende des 2. Quartals 2010 brachte zusatzliche
liquide Mittel in den Konzern, die iberwiegend
in die technische Entwicklung der neuen
Plattformen flossen.

Das Ergebnis des pferdewetten.de-Konzerns
nach Steuern vor Anteilen anderer Gesellschafter
konnte im Vergleich zu Vorjahr um T€ 805,3
auf T€ -459,5. verbessert werden.

Die pferdewetten.de AG hat im Jahr 2010 ein
positives Ergebnis nach Steuern von T€ 328,7
(Vorjahr T€ -1.678,5) erzielt. Beim Verkauf der
Domains www. sportwetten.de und www.sport-
wetten.com wurden stille Reserven in Hohe von
T€ 562 aufgedeckt. Neben diesem Sondereffekt
hat sich die kontinuierliche Fortsetzung der Ko-
stensenkungsbemiihungen bemerkbar gemacht
und einen wesentlichen Anteil am Ergebnis.

1.2 Markteinschatzung

Die sich bereits im letzten Quartal 2009 abzeich-
nende Entwicklung des Geschaftsmodells fand
ihre Fortsetzung in 2010. Der Konzern musste
Auswirkungen ertragsseitig hieraus verkraften und
entsprechend wurden fiir 2011 die Umsatz- und
Ertragserwartungen gegeniiber 2010 angepasst.

Die seit 2000 anhaltenden weltweit riicklaufigen
Zahlen der Rennveranstaltungen und den damit
zusammenhdngenden getétigten Wettumsatzen
sind in die Planungen wiederum eingeflossen. Die
Erweiterung und vor allem Modernisierung des
Angebotes steht auch in Zukunft an erster Stelle
der Planungen fiir die Gesellschaft. Besonders



das Wettangebot von Sonderwetten und Lang-
zeitwetten wurde vom Kunden gut angenommen
und wird weiterhin forciert werden. Zudem stehen
weitere Wettangebote aus Nord- und Siidame-
rika, Australien und Asien vor der Einfiihrung.

Die Geschaftsleitung wird auch im folgenden
Geschéftsjahr erheblichen Wert auf weiteren
Rechteeinkauf legen, um dem Ziel eines 24-Stun-
den Angebotes bereits 2011 ndher zu kommen.

Der technische Umbau und die Erneuerung
des Designs der Wettplattformen wurden 2010
neu strukturiert und massiv vorangetrieben. Im
4. Quartal wurde die Organisation neu strukturiert,
zudem wurden die Dienstleister getauscht. Der
Relaunch des Webangebotes wird zu Beginn
des 2. Quartals 2011 gestartet werden.

Der Konzern wird auch in Zukunft sein Geschafts-
modell den Bediirfnissen des Marktes stdndig an-
passen und mit kurzen Reaktionszeiten somit seine
Position weiterhin rechtfertigen. Ob es den deut-
schen Rennveranstaltern gelingt, ihre Produkte in
einem breiteren Markt zu etablieren, bleibt fraglich.
Zumindest wurden aber im letzten Jahr die Struk-
turen verandert und MalRnahmen in diese Richtung
getroffen. Die gesetzlichen Rahmenbedingungen
der Sportwette haben sich in 2010 nicht gedndert,
gleichwohl ist massive Bewegung in die Diskussion
gekommen. Man erwartet eine finale Regelung fiir
das Jahr 2011. Die pferdewetten.de AG blieb bei ih-
rer abwartenden Position, beobachtet aber gleich-
wohl sehr aufmerksam die Entwicklungen am
Markt und wird die sich gegebenenfalls durch den
Gesetzgeber entstehenden Méglichkeiten nutzen.

Die wirtschaftlichen Rahmenbedingungen fiir die
Tochtergesellschaften sowie die Entwicklungen im
Wettmarkt und der Wetthewerber wirken analog
auf die Muttergesellschaft pferdewetten.de AG.

1.3 Investitionen

Investitionen wurden im Konzern in Hohe von
T€ 230,7 (Vorjahr T€ 308,8) in technische Entwick-
lung, Sachanlagen fiir Wettcenter und immaterielle
Vermogenswerte fiir Onlinegeschafte getatigt.
Davon entfielen T€ 192,2 auf selbsterstellte immate-
rielle Vermdgenswerte fiir Erweiterungen des On-
linewettgeschaftes. Fiir die kurzfristige Zukunft ist
vorgesehen, das Investitionsvolumen des Konzerns
im technischen Bereich nach Fertigstellung der
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eigenen Buchmacher-Software im Wesentlichen
auf ErhaltungsmaBnahmen mit kontinuierlicher
Weiterentwicklung der Software zu beschranken.

2 Darstellung der Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage

2.1 Vermdgenslage

Das Eigenkapital des Konzerns hat sich um
T€ 459,5 von T€ 2.235,9 in 2009 auf T€ 1.776,4
vermindert und betrégt per 31.12.2010 57,7%
der Bilanzsumme (Vorjahr: 58,9%).

Die Summe der Aktiva hat sich von T€ 3.794,3 in
2009 auf T€ 3.076,3 vermindert. Diese Verdnderung
bei den langfristigen Vermdgensgegenstanden
ergibt sich im Wesentlichen aus einer Reduzierung
der Betriebs- und Geschéftsausstattung um
T€ 142,6 sowie latenter Steuern um T€ 149,3. Bei
den kurzfristigen Vermogensgegenstédnden sind
Verringerungen der Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen (um T€ 88,2), der kurzfristigen
Steuerforderungen (um T€ 96,8) sowie der liquiden
Mittel um T€ 174,1 die wesentlichen Faktoren, wel-
che zu der Reduzierung der Aktiva-Summe fiihrten.

Die Passiva weisen neben der Reduzierung im
Eigenkapital eine gegenldufige Verdnderung mit
der Zunahme von langfristigen Verbindlichkeiten
aus Lieferungen und Leistungen gegeniiber ver-
bundenen Unternehmen in Hohe von T€ 352,4 aus.
Weitere wesentliche Verdnderungen waren im Be-
reich der kurzfristigen Schulden die Minderung der
kurzfristigen Verbindlichkeiten gegeniiber verbun-
denen Unternehmen um T€ 231,4 und kurzfristigen
Steuerschulden (um T€ 109,8), Verbindlichkeiten
gegeniiber Kreditinstituten (um T€ 88,1) sowie son-
stige finanzielle Verbindlichkeiten (um T€ 135,3).

Das Eigenkapital der Konzern-Muttergesellschaft
pferdewetten.de AG betragt per 31.12.2010
T€ 3.120,6 (Vorjahr: 2.792,0). Bedingt ist diese
Verdnderung im Wesentlichen durch ein Jahres-
ergebnis in Hohe von T€ 328,7 (2009: T€ -1.678,5).
Die Summe der Aktiva erhéhte sich von T€ 3.330,7
in 2009 auf T€ 3.587,8 in 2010. Diese Verdnderung
beruht im Wesentlichen auf der Erhdhung von
Forderungen gegen verbundene Unternehmen
in Hohe von T€ 2.335,5 in 2009 auf T€ 2.875,1
zum 31.12.2010. Die Passiva enthalten neben dem
Eigenkapital im Wesentlichen Riickstellungen in
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Hohe von T€ 119,8 (Vorjahr T€ 125,5) und Verbind-
lichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen
in Hohe von T€ 273,6 (Vorjahr T€ 239,8). Die
sonstigen Verbindlichkeiten wurden im Vergleich
zum Vorjahr um T€ 116,9 auf T€ 16,9 reduziert.

2.2 Finanzlage

Der Bestand an liquiden Mitteln betragt im Kon-
zern per 31.12.2010 T€ 297,8 (2009: T£€ 471,9), wovon
der Gesellschaft T€ 70,3 zur freien Verfliigung
standen, wahrend T€ 210,4 Verrechnungskonten
von Kunden besichern. Details zur Liquiditdtsana-
lyse sind in der Kapitalflussrechnung angegeben.

Die pferdewetten.de AG verfiigt per 31.12.2010
tiber liquide Mittel in Hohe von € 8,18
(Vorjahr: € 158.740,13).

2.3 Ertragslage

Die Brutto-Gesamtleistungen des Konzerns - die
Summe aus nachrichtlich ausgewiesenen vermittel-
ten Spieleinsétzen sowie der Netto-Gesamtleistung
aus Umsatz, aktivierten Eigenleistungen und son-
stigen betrieblichen Ertrdgen belduft sich in 2010
auf T€ 17.767,6. Darin sind vermittelte Wettumséatze
in Hohe von T€ 6.045,3 enthalten. Im Vorjahr belief
sich die Brutto-Gesamtleistung auf T€ 22.122,0
inklusive vermittelter Wettumsétze in Hohe von
T€ 6.617,5. Der Umsatz ist im Konzern 2010 im
Vergleich zum Vorjahr von T€ 3.304,2 auf T€ 2.496,0
zuriickgegangen. Der Rohertrag aus Pferdewetten
verringerte sich von T€ 2.024,7 in 2009 auf
T€ 1.734,0 in 2010. Die Provisionen aus der Vermitt-
lung von Wetten an Totalisatoren haben sich von
T€ 751,2 in 2009 auf T€ 604,0 in 2010 vermindert.

Fiir das Jahr 2010 ergibt sich im Konzern ein EBIT-
DA von T£ 46,5 (Vorjahr: T€ -770,9) und einem EBIT
von T€ -267,6 (2009: T€ -1.561,4). Das |ahresergeb-
nis nach Steuern belauft sich fiir 2010 auf T€ -459,5
gegeniiber T€ -1.264,8 fiir 2009. Die entspricht
einem Ergebnis je Aktie von € -0,04 (2009: € -0,12).

Marketing wurde auch in 2010 in Form respon-
seorientierter Malnahmen und fiir eine direkte
Neukundengewinnung durchgefiihrt. Das reine
Sponsoring einzelner Veranstaltungen war wei-
terhin kaum im MaRnahmenkatalog vertreten.
Der Aufwand wurde im Vergleich zum Vorjahr
von T€ 562,3 um T€ 104,1 auf T€ 458,2 reduziert.

Der Personalaufwand konnte in 2010 um
T€ 525,2 auf insgesamt T€ 903,0 (2009: T€ 1.428,2)
reduziert werden. Der Konzern pferdewetten.de AG
hat im Jahresdurchschnitt Personalaufwendungen
fiir 23 (2009: 41) Mitarbeiter getragen. Die durch-
schnittlichen Personalkosten je Mitarbeiter
betrugen T€ 39,3 (2009: T€ 34,8).

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen
konnten von T€ 1.456,6 in 2009 auf T€ 1.319,0 in
2010 gesenkt werden. Dabei wurden die Rechts-
und Beratungskosten um 47,4% auf T€ 93,7
(2009: T€ 278,8) gesenkt. Auch bei den iibrigen
Bestandteilen wie Raumkosten, Versicherungen,
Aufwand fiir Fahrzeuge, Reisen und Bewirtung,
Vertriebsprovisionen oder sonstige betrieblichen
Kosten konnten Reduzierungen erzielt werden.

Die Konzern-Muttergesellschaft finanziert sich
iber Beratungen und Dienstleistungen fiir die
Tochtergesellschaften. In 2010 erzielte sie hieraus
Erl6se in Hohe von T€ 708,1 (2009: T€ 834,7). In
2010 wurden die Domains www.sportwetten.de und
www.sportwetten.com fiir T€ 603,0 an die JAXX SE
verkauft. Der Personalaufwand konnte um T€ 41,3
auf T€ 282,3 verringert werden (Vorjahr T€ 323,6).

Des Weiteren machen sich Wertberichtigungen
auf Forderungen gegen verbundene Unternehmen
mit T€ 150,0 im Ergebnis bemerkbar. Im Vorjahr
waren noch Forderungen gegen verbundene Unter-
nehmen in Hohe T€ 1.154,9 im Wert berichtigt wor-
den. Die Aufwendungen des laufenden Betriebes
der pferdewetten.de AG wurden in vielen Bereichen
gesenkt. Dabei gingen Raumkosten um T€ 24,5
auf T€ 70,6 zuriick. Fahrzeug- und Reisekosten
wurden von T€ 79,5 in 2009 auf T€ 38,7 gesenkt.
Verschiedene andere betriebliche Aufwendungen
konnten insgesamt mit T€ 342,1 auf dem Niveau
des Vorjahres von T€ 343,5 gehalten werden.

Das Jahresergebnis nach Steuern beléuft sich fiir
die Konzern-Muttergesellschaft in 2010 auf T€ 328,6
(2009: T£€ -1.678,5).

2.4 Gesamtaussage zur wirtschaftlichen Lage

Wahrend des Jahres 2010 bewiltigte der Konzern
im Zuge der Stabilisierung der Geschaftsentwick-
lung einige Riickschldge im operativen Ergebnis.
Diese haben mit ihrem Auftreten in einzelnen
Monaten dazu gefiihrt, dass die Quartalsergebnisse
diesen Weg nicht uneingeschrénkt widerspiegeln



konnten. Insgesamt hat sich gezeigt, dass der
Konzern pferdewetten.de in diesem Jahr noch
empfindlich auf solche ergebnisbeeinflussenden
Wirkungen reagiert hat. Insgesamt konnte sich
die pferdewetten.de-Gruppe aufgrund der in 2010
deutlich spiirbaren Kostenreduzierungen, insbeson-
dere im Bereich der Fixkosten, flexibler aufstellen.
Aufgrund der vorgenannten negativen Einfliisse
war die pferdewetten.de AG darauf angewiesen,
die Domains www.sportwetten.de und
www.sportwetten.com zu verduRern und damit
erforderliche liquide Mittel zu generieren.

Der Konzern ist aktuell weiterhin auf das Wohl-
wollen des GroRaktionérs JAXX SE angewiesen, mit
dessen Unterstiitzung die letzten Schritte zur Voll-
endung des Gesundungsprozesses getan werden
sollen. Diese Unterstiitzung erfuhren und erfahren
die pferdewetten.de AG und ihre Tochterunter-
nehmen zum einen durch direkten finanziellen
Support sowie zum anderen die erfolgreichen
operativen Anstrengungen von JAXX SE zur Opti-
mierung laufender Kooperationen und der daraus
resultierenden Erlosstrome bei pferdewetten.de.

Die pferdewetten.de AG ist aufgrund der Konstel-
lation des Konzerns als Muttergesellschaft von der
Geschéftsentwicklung ihrer Beteiligungsunter-
nehmen abhangig. Sie kann jedoch ihren eige-
nen Beitrag zum Erfolg der Gruppe beitragen,
indem sie zum einen ihre Strukturen und zum
anderen die Kostenentwicklung permanent op-
timiert. Beides ist der Gesellschaft im Jahr 2010
gelungen und wird sich mit den ausgefiihrten

2.5 Mehrperiodendarstellung
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MaRnahmen bereits zu Beginn des Jahres
2011 noch verstérkt bemerkbar machen.

Weder die pferdewetten.de AG noch die
Tochtergesellschaften verfiigen mit Ausnahme
gegeniiber der JAXX-Gruppe iiber nennenswerte
langfristige Verbindlichkeiten. Auch die kurzfristi-
gen Verbindlichkeiten gegeniiber Unternehmen
aulerhalb der JAXX-Gruppe bewegen sich auf
dem Niveau iiblicher Zahlungsziele. Die Eigen-
kapitalquote des Konzerns betrdgt weitgehend
unverandert 57,7% (Vorjahr 58,7%) und fiir die
Muttergesellschaft hat sich die Eigenkapital-
quote von 83,8 % in 2009 auf 87,0% in 2010
verbessert. Der Abfluss an liquiden Mitteln aus
dem Konzern wurde gegeniiber dem Vorjahr
von T€ 292,1 um 40,1% auf T€ 175 verringert.

Insgesamt 1dsst sich die wirtschaftliche Lage
des Konzerns und der Muttergesellschaft insbe-
sondere auch vor dem Hintergrund des positiven
Trends der operativen Geschéftsentwicklung im
Jahresverlauf 2010 und der Erwartungen an das
Jahr 2011, mit weiteren zu groRen Teilen bereits
Ende 2010 realisierten aber erst ab 2011 Wirkung
entfaltenden deutlichen Kostenreduzierungen
- insbesondere im Fixkostenblock -, als solide
bezeichnen. Der Vorstand geht davon aus, dass die
geschéftlichen Aktivitdten, das Risikomanagement
sowie die verfiigharen Ressourcen den Konzern
und die Muttergesellschaft in die Lage versetzen,
in der absehbaren Zukunft unter der Going
Concern-Pramisse fortgefiihrt werden zu kénnen.

2008 2009 2010
Konzern-Umsatz in T€ 3.819 3.304 2.496
Konzernjahresergebnis vor Anteile 26 126 _
anderer Gesellschafter in T€ 3 205 459
Konzerneigenkapital in T€ 3.501 2.236 1.776
""" . O OWKN WKN  WKN WKN WKN WKN
Aktienkurs
54,8851 AOEPT6 54,8851 AOEPT6 54,8851 AOEPT6
Hochstkurs in € 1,11 1,10 0,40 0,20 0,25 0,16
Tiefstkurs in € 0,28 0,17 0,13 0,10 0,11 0,08

Schlusskurs in € 0,35 0,21 0,16 0,12 0,17 0,16
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3 Entwicklungstatigkeit

Die Entwicklungstatigkeit des Konzerns lag wie in
der Vergangenheit im Wesentlichen im Aufbau und
in der Weiterentwicklung von Softwareplattformen
flir Gambling-Angebote im Internet. Inshesondere
handelt es sich dabei um Software, die im Zu-
sammenhang mit der Erweiterung des Pferde-
wettangebotes weltweit veranstalteter Rennen
und auch mit den Vermittlungsmoglichkeiten in
groRe Pools, wie zum Beispiel in den USA, erstellt
wurde. Die Entwicklungstatigkeit wird auch in
Zukunft ihren Schwerpunkt in der Fortsetzung von
Programmierarbeiten an der neuen Software sowie
in der Entwicklung neuer Wettprodukte haben.

4 Wesentliche Chancen und Risiken
der kiinftigen Entwicklung

Bei riickldufigen Rennveranstaltungen im
Heimatmarkt und dem daraus resultierenden
riicklaufigen deutschen Wettmarkt sieht der Vor-
stand der Gesellschaft wesentliche Chancen in der
weiteren Ausweitung der Geschéaftsaktivitaten in
das Ausland. Neben europdischen Nachbarlandern
kénnen Geschaftsausdehnungspotenziale auch in
entfernteren Landern gesehen werden. Durch die
organisatorische Neuaufstellung und insbesondere
durch den Einsatz neuer Marketing- und Vertriebs-
aktivitdten konnen sich diese Wachstumspotenziale
weiter verstirken. Daneben besteht die Moglichkeit
durch gezielte Marketing- und Vertriebsaktivitaten
sowie gleichfalls technische Neuerungen auch
auf dem heimischen Markt weitere Marktanteile
zu gewinnen bzw. zuriickzugewinnen. Insgesamt
liegen auf der Grundlage von technischen, orga-
nisatorischen und vertriebsseitigen Innovationen
wesentliche Chancen fiir die kiinftige Entwicklung
sowohl im Inland wie gleichfalls im Ausland.

Die Geschaftstétigkeit des Konzerns ist grundsétz-
lich einer Reihe von Risiken ausgesetzt, deren
Eintritt einzeln oder zusammen mit anderen
Umstdnden die Geschaftstatigkeit des Konzerns
erheblich beeintrachtigen und unter Umstanden
erhebliche bis existenzgefdhrdende nachteilige
Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage haben kdonnen.

Dabei geht das Management des Konzerns
gemaR der Risikopolitik grundsatzlich nur solche
Risiken ein, die im Rahmen der Wertschaffung

unvermeidbar, jedoch kontrollierbar sind. Das
dazu erforderliche Risikomanagement ist in
den Kerngeschéftsprozess und in die einge-
setzten Systeme des Konzerns eingebunden.

Hinsichtlich der Art der Risiken, ihrer Aus-
wirkungen und der Eintrittswahrscheinlichkeit
gibt es auch in diesem Jahr gegeniiber dem
Vorjahr keine negativen Verdnderungen zu
berichten. Nachfolgend werden nur die als
wesentlich erachteten Risiken beschrieben, die
das Geschéft sowie die Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage maRgeblich beeinflussen konnen.

Die pferdewetten.de AG ist als Mutterunter-
nehmen mittelbar den Wirkungen von Risiken
unterworfen, denen die Konzern-Tochterge-
sellschaften ausgesetzt sind. Die nachstehend
beschriebenen Risiken gelten somit, wenn
nicht explizit angefiihrt, in ihrer mittelbaren
Wirkung auch fiir die pferdewetten.de AG.

4.1 Rechtliche und regulatorische Risiken

Der Konzern bietet zum Bilanzstichtag Wetten auf
Pferderennen an bzw. vermittelt den Abschluss von
Wetten. Der Rechtsrahmen fiir das Anbieten und
Vermitteln von Pferdewetten ist weitgehend geklart.
Voriibergehend nicht angeboten werden Wetten
auf Sportereignisse, weil in diesem Bereiche
weiterhin eine grolle Rechtsunsicherheit herrscht.

Das Risiko der pferdewetten.de AG wird durch
Investitionen und Firmengriindungen im Ausland
vermindert, da dort das rechtliche Umfeld fiir
Gliickspielunternehmen deutlich besser strukturiert
ist als in Deutschland.

Die Lizenzen, mit denen die Sport- und Pferde-
wetten angeboten werden kénnen, sind teilweise
befristet. Es besteht grundsatzlich ein Risiko,
dass diese Lizenzen nicht verldngert werden.

4.2 Wettbewerbsumfeld

Der Pferderennsport befindet sich in Deutschland
weiterhin in einer schwierigen Lage. Rennbahn-
SchlieBungen und die schlechte wirtschaftliche Si-
tuation der Rennvereine und Dachverbdnde kdnnen
zu einer weiteren Verringerung des Rennangebotes
fiihren. Dadurch kdnnen weniger in Deutschland
stattfindende Wetten von den Konzerngesellschaf-
ten angeboten werden, was sich negativ auf die



Umsétze im Pferdewettbereich der Gesellschaft
auswirken kann.

Das Risiko der pferdewetten.de AG wird vermin-
dert durch den Ausbau des Angebots von interna-
tionalen Rennveranstaltungen und den verstarkten
Eintritt in den internationalen Markt, teilweise auch
durch Kooperationen mit dort fiihrenden Anbietern.

Die Anzahl der Pferdewettanbieter im Internet
hat in 2010 nicht weiter zugenommen. Die Gesell-
schaft geht aber davon aus, dass immer wieder
ein neuer Wettbewerber in den Markt eintreten
kann, da keine wesentlichen technischen Zugangs-
barrieren fiir diesen Markt bestehen. Denkbar ist
inshesondere der Markteintritt ressourcen- und
markenstarker Unternehmen, die bereits auBerhalb
Deutschlands Internet-Wetten veranstalten oder
auch auf anderen Gebieten des e-commerce tatig
sind. Dies konnte es ihnen ermdglichen, mehr
Mittel als die Gesellschaft in die Entwicklung und
Forderung ihrer Dienstleistungen zu investieren.

Die Wetthewerber kénnten auRerdem mehr
Mittel in die Entwicklung neuer Dienste leiten,
weiterreichende Marketingkampagnen durch-
fihren, eine aggressivere Preispolitik einfiihren
und den Nutzern, den vorhandenen und potenti-
ellen Mitarbeitern, Werbekunden und sonstigen
Partnern attraktivere Angebote unterbreiten. Die
Konkurrenten der Gesellschaft kénnten Produkte
entwickeln, die den von der Gesellschaft angebo-
tenen dhnlich oder ihnen Giberlegen sind oder aus
sonstigen Griinden eine groRere Marktakzeptanz
erreichen als die Angebote von der Gesellschaft.

Des Weiteren kdnnen die Margen aufgrund des
zunehmenden Wetthewerbes unter Druck kommen.

4.3 Risiken auf technologischem Gebiet

Fiir die Abwicklung der angebotenen Wetten ist
die Gesellschaft auf das Funktionieren der dabei
verwendeten, automatisch ablaufenden techni-
schen Systeme und Strukturen angewiesen. Die Ge-
sellschaft ist deshalb in Bezug auf ihre Geschaftsta-
tigkeit und die Durchfiihrung ihrer Expansionsplane
gerade auch in technologischer Hinsicht in hohem
MaRe von Partnerschaften mit Dritten abhangig.

Die Funktionsfahigkeit dieser Systeme ist
deshalb fiir die gesamte Geschaftstatigkeit der
Gesellschaft, aber auch fiir ihre Attraktivitat fiir
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die Kunden, von entscheidender Bedeutung.
Allerdings kénnen Fehler in der Funktionsweise
dieser Systeme jederzeit auftreten, so dass die
damit verbundenen Beeintrdachtigungen die Ge-
schaftstatigkeit der Gesellschaft, aber auch ihren
Ruf bei den Kunden negativ beeinflussen kénnen.

Server-Technologie:

Die Gesellschaft ist in Bezug auf die Unterbrin-
gung und die Bereitstellung von Internetanbindun-
gen auf Dritte angewiesen. Sie muss sich darauf
verlassen, dass diese konzernfremden Servicean-
bieter (,,Provider”) ihre Ausriistung vor menschli-
chem Versagen, Feuer, Hochwasser, Stromausfall,
Telekommunikationsausfall, Sabotage, Vandalis-
mus, Eindringen Unbefugter in das System und
vor dhnlichen Ereignissen, so z.B. auch Denial-of-
Service-Angriffen, geschiitzt haben. Die Leistung
der Server sowie von Hardware und von Software
der Netzwerk-Infrastruktur der Gesellschaft ist aus-
schlaggebend fiir die ordnungsgemaRe Abwicklung
der Geschéfte und den Ruf der Gesellschaft, sowie
ihre Fahigkeit, Nutzer - und damit auch Kunden
und Kooperationspartner - zu gewinnen. Ein
unerwarteter und/oder betrachtlicher Anstieg der
Nutzung der Website der Gesellschaft konnte die
Kapazitdt ihres Systems stark beanspruchen, was
unter Umstdnden zu einer langeren Reaktionszeit
oder zu Systemausféllen fiihren konnte. Verlangsa-
mungen oder Systemausfille wirken sich negativ
auf die Geschwindigkeit und Reaktionsfahigkeit der
Website der Gesellschaft aus. Sie wiirden die Funk-
tionalitdt ihrer Wettangebote und die daraus resul-
tierenden Erfahrungen der Nutzer beeintrachtigen,
damit die Umsétze der Gesellschaft reduzieren und
ihre Attraktivitdt als Kooperationspartner mindern.

Risiko der Abhéangigkeit von Software Dritter:

Derzeit nutzt die Gesellschaft insbesondere
fiir die Abwicklung der Wetten bestimmte
Software Dritter auf vertraglicher Basis, die sie
in die Abldufe auf ihren Websites integriert.
Dieser Anbieter hélt in diesem Bereich nahezu
das Monopol fiir die Zurverfiigungstellung von
Software fiir die Abwicklung von Wetten.

Die Gesellschaft ist darauf angewiesen, dass
der Entwickler und Anbieter dieser Software
auch kiinftig bereit und in der Lage ist, die Soft-
ware zu warten und weiterzuentwickeln. Lage
diese Voraussetzung nicht mehr vor, so ware die
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Gesellschaft wahrscheinlich nicht - jedenfalls
nicht ohne sehr erhebliche Anstrengungen - in
der Lage, diese Aufgaben ohne weiteres selbst zu
ibernehmen oder einem Dritten zu libertragen.

Dies kdnnte Verzogerungen oder gar das
Scheitern erforderlicher Korrekturen oder Wei-
terentwicklungen der Software zur Folge haben
und damit die Funktionalitét ihrer Site sowie die
Abwicklung der Verkaufsvorgdnge beeintrachtigen
oder den notwendigen Ausbau des Angebots in
quantitativer und qualitativer Hinsicht behindern.

Risiko von Miangeln wesentlicher Software:

Fiir die Abwicklung der Wettvorgénge nutzen
die Gesellschaft und ihre Tochtergesellschaften
bestimmte, fiir ihre Zwecke speziell entwickelte
Software. Der Bestand, zumindest die ungestorte
Fortentwicklung der Gesellschaft, hdngt davon ab,
dass die Software im Wesentlichen fehlerfrei funk-
tioniert. Sich etwa zeigende erhebliche Defekte der
Software kénnen dazu fiihren, dass die Funktio-
nalitdt der Internet-Seiten der Gesellschaft beein-
trachtigt oder gar aufgehoben wird oder die Wett-
vorgdnge nicht mehr abgewickelt werden kdnnen.

Risiko von Mangeln der eigenen IT-Infrastruktur:

Die Pflege und Weiterentwicklung der bestehen-
den Hardware-Systeme wird vorrangig durch eine
Tochtergesellschaft der pferdewetten.de AG
betrieben. Auch das Zahlungssystem, mit dem
die Zahlungen aus dem Online-Geschaft des
Konzerns abgewickelt werden, wird intern
betreut und stédndig verfeinert. Bestandteil der
Betreuungsleistungen ist auBerdem die Pflege
der Datenbanken und der Internetseiten sowie
die Versorgung der Internetseiten mit aktuellen
Informationen zu Sportereignissen und Sporter-
gebnissen. Der Konzern reduziert das Risiko, in
dem interne wie auch externe (durch Vereinbarung
mit geeigneten Dienstleistungsunternehmen)
back-up Systeme schnell einsetzbar sind.

4.4 Risiken aus der Nutzung des Internet

Aufgrund der Nutzung des Internets als Haupt-
vertriebskanal fiir die Angebote der Gesellschaft
und von deren Tochtergesellschaften ist nicht
ausgeschlossen, dass die Gesellschaft bei dessen
weiterer Entwicklung den Anschluss verliert oder

sich technische Beschrankungen negativ auf den
Geschaftshetrieb der Gesellschaft auswirken.

Der Konzern reduziert das Risiko, indem
interne wie auch externe (durch Vereinbarung
mit geeigneten Dienstleistungsunternehmen)
Back-up Systeme schnell einsetzbar sind.

Operative Risiken

Der Konzern ist in den letzten Jahren zeitweise
erheblich gewachsen. Es besteht daher das Risiko,
dass es der Geschaftsfiihrung der Gesellschaft
nicht rechtzeitig gelingt, die Organisation des
Geschaftshetriebs der Gesellschaft an dieses
Wachstum anzupassen.

Der Konzern ist wesentlich von der Leistung ihrer
Geschaftsleitung und einem relativ kleinen Kreis
anderer Fiihrungskréfte in Schliisselpositionen
sowie von Leistungstrdgern in verschiedenen
wichtigen Funktionsbereichen des Unternehmens,
insbesondere im Wettgeschaft und in der Soft-
warebetreuung/ -entwicklung, abhangig.

Die derzeitige Personalstrategie setzt auf ein
behutsames, aber stetiges Wachstum im
qualitativen Managementbereich, um die
Fortfiilhrung der Geschéfte zu sichern.

Es besteht des Weiteren ein Risiko, dass auf-
grund unausgewogener Gewinnentwicklungen
bei den Buchmacherwetten Kunden signifikante
Gewinne erzielen und daraus resultierend
Deckungsbeitrdge nicht in ausreichender Hohe
erzielt werden kdnnen. Diesem begegnet der
Konzern mit entsprechenden Limitierungen in
den Allgemeinen Geschéftshedingungen sowie
einem Risikomanagement, bei dem die Relation
der Wetteinsdtze und potentiellen Gewinnaus-
zahlungen liberwacht und gesteuert wird.

4.5 Liquiditatsrisiken

Die Ergebnisse vergangener Jahre in Konzern und
Muttergesellschaft sowie die jeweilige Verfassung
des Kapitalmarktes konnen die Finanzierung
liber die Zufiihrung von Eigenkapital eventuell
schwierig gestalten. Die Gesellschaft ist als
Wachstumsunternehmen in einem risikobehafteten
Marktumfeld einzuordnen, womit insbesondere
die Aufnahme von Fremdmitteln erschwert



werden konnte, oder der Konzern womaglich in
der Zukunft nicht ausreichende Finanzierungs-
quellen in erforderlicher Hohe erschlieRen kann.

Das Volumen von Zahlungsstrémen aus dem
operativen Betrieb kann, bedingt durch saisonale
Einfliisse bei den im Wettbetrieb angebotenen
Veranstaltungen, von den Auszahlungserforder-
nissen aufgrund vertraglicher Verpflichtungen
abweichen. Diesem begegnet der Konzern
mit einem Liquiditdtsmanagement, indem
Einzahlungserwartungen und Auszahlungserfor-
dernisse sowie die verfiigharen liquiden Mittel
permanent iiberwacht und gesteuert werden.

Zum Abschlussstichtag verfiigt der Konzern iiber
freie liquide Mittel in Hohe von TEUR 22 (unter
der Beriicksichtigung von Kontokorrentverbind-
lichkeiten). Zum Stichtag der Abschlussaufstellung
hat sich der Bestand an freien liquiden Mitteln
geringfiigig erhdht. Eine Kreditlinie in Hohe von
TEUR 50 ist nahezu ausgeschopft. Vor dem Hin-
tergrund der angespannten Liquiditdtslage wurde
zur Beurteilung der Unternehmensfortfiihrung
einen Liquiditatsplan fiir die pferdewetten.de AG
und den Konzern iiber einen 12-Monatszeitraum ab
dem Stichtag der Abschlussaufstellung aufgestellt.
Dieser Plan beriicksichtigt Stiitzungsmalnahmen
der Hauptaktionarin, der JAXX SE, die sie uns mit
Schreiben vom 18. Marz 2011 zugesichert hat. Diese
MaRnahmen umfassen im Einzelnen die Gewah-
rung von Darlehen in Hohe von insgesamt
TEUR 200 sowie die Stundung eines Teilbetrags
der Darlehen und von Altverbindlichkeiten
des Konzerns gegeniiber Unternehmen der
JAXX SE-Gruppe.

Unter Beriicksichtigung dieser Stiitzungsmalinah-
men weist der Liquiditdtsplan Zahlungsmittel-
iiberschiisse aus, so dass die Unternehmensfort-
fuhrung der pferdewetten.de AG und des
Konzerns gesichert ist.

4.6 Steuerliche Risiken

Steuerliche AuRenpriifungen haben bei der
Gesellschaft und ihren Tochtergesellschaften bisher
nicht vollumfanglich stattgefunden. Es kann nicht
ausgeschlossen werden, dass die Gesellschaft und /
oder ihre Tochtergesellschaften von nennens-
werten Nachzahlungsverpflichtungen betroffen
sein konnten.

J
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4.7 Risikomanagement

Operative Risiken entstehen aus dem Einfluss
und dem Zusammenspiel interner und externer
Ereignisse auf die Strategie, der Mitarbeiter, der
Prozesse und der Technologie, die im Unternehmen
in Form verschiedener Aktivitdten miteinander
verbunden sind. Das Risikomanagement umfasst
die Beurteilung der Wirksamkeit der internen
Aufbau- und Ablauforganisation, einschlieRlich der
Prozesse und der IT-Unterstiitzung des Unterneh-
mens. Neben der Identifizierung und Quantifizie-
rung der operativen Risiken zielt der Vorgang auf
die Definition und Implementierung wirkungsvoller
Management-Informationssysteme, einschlieRlich
Frithwarnsystemen und Risikoindikatoren.

Auf Basis regelméRiger Risikoreports wird
liber die Entwicklung bestehender Risiken oder
deren Hinzukommen oder Wegfall iiberwacht. In
diesem Zusammenhang werden entsprechende
MaRnahmen eingefiihrt, um die oben genannten
wesentlichen Risiken des Konzerns innerhalb
dessen eigenen Einflussbhereichs zu minimieren.
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5 Bericht iiber das rechnungslegungs-
bezogene interne Kontroll- und
Risikomanagementsystem

Fiir die Aufstellung des Konzernabschlusses
und des Konzernlageberichts sowie des Jah-
resabschlusses der pferdewetten.de AG ist der
Vorstand der pferdewetten.de AG verantwortlich.
Der Konzernabschluss und auch die Jahresab-
schliisse der Konzerngesellschaften wurden unter
Beachtung der Grundsdtze ordnungsgemafRer
Buchfiihrung erstellt und um international
iibliche Zusatzinformationen ergénzt.

Die bestehenden internen Kontroll- und Risiko-
managementsysteme sollen die OrdnungsméaRig-
keit und die Ubereinstimmung des Konzernab-
schlusses und des Konzernlageberichts sowie der
Jahresabschliisse der Konzerngesellschaften mit
den gesetzlichen Vorschriften gewahrleisten. Um
diese Vorgaben einzuhalten, werden kontinuierlich
MaRnahmen zur gezielten Weiterbildung der
Mitarbeiter im Bereich Finanzen durchgefiihrt. Die
Einhaltung der Richtlinien und die Funktionsfa-
higkeit der Kontrollsysteme werden regelméRig
gepriift. Die Einhaltung konzernweit einheitlicher
Buchungssystematiken in der Finanzbuchhaltung
wird permanent von der kaufménnischen Leitung
iberwacht. RegelmaRige Abstimmungen der
Zahlungsstréme mit den Belegen der Finanz-
buchhaltung sowie stdndige Kommunikation
zwischen den in diese Prozesse eingebundenen
Personen gewéhrleisten die Missbrauchspréven-
tion. Die Finanzbuchhaltung wird von externen
Steuerberatungsbiiros betreut bzw. unterstiitzt
und unterliegt somit einer zusétzlichen externen
Kontrollinstanz. Die Erstellung der Jahres- und
Zwischenabschliisse erfolgt ebenfalls mit Unter-
stlitzung von externen Steuerberatungsbiiros, wo-
durch auch in diesem Bereich die Einhaltung der
aktuellen rechtlichen Vorgaben gewdhrleistet ist.

Zur Steuerung des Unternehmens und zur
Uberwachung, Analyse sowie Dokumentation
von Unternehmensrisiken setzt der Vorstand
der pferdewetten.de AG verschiedene Systeme
und Verfahren ein. Uber spezielle Tools kénnen
tagesaktuell Auswertungen liber die wichtigsten
Kennzahlen im Konzern vorgenommen werden, so
dass sich der Vorstand sowohl regelméaRig als auch
stichprobenartig ein Bild iiber Neuregistrierungen,
Umsétze oder Deckungsbeitrdge machen kann.
Die Monatsherichte der Konzerngesellschaften

und des Konzerns bilden die Geschaftsentwicklung
periodisch ab und werden regelméaRig einer inten-
siven Analyse seitens des Vorstands unterzogen.

Das Risikomanagementsystem der pferde-
wetten.de AG ist entsprechend des Aktienrechts
darauf ausgerichtet, dass der Vorstand mogliche
Risiken friihzeitig erkennen und GegenmaRnah-
men rechtzeitig einleiten kann. In Form einer
Score Card werden anhand von regelmaRig
erstellten Kennzahlen und Reportings aus den
einzelnen Unternehmensbereichen zentral
mogliche Risiken erfasst und analysiert.

6 Erklarung zur Unternehmensfiihrung

6.1 Berichterstattung und Entsprechenserklarung
zur Corporate Governance

Der im Jahr 2002 von einer Regierungskommis-
sion des Bundesjustizministeriums erlassene und
seither regelmaRig erweiterte Deutsche Corporate
Governance Kodex stellt wesentliche gesetzliche
Vorschriften zur Leitung und Uberwachung deut-
scher borsennotierter Gesellschaften dar. Er enthélt
tiberdies international und national anerkannte
Standards guter und verantwortungsvoller Un-
ternehmensfiihrung. Der Kodex soll das deutsche
Corporate Governance-System transparent und
nachvollziehbar machen und will das Vertrauen
der internationalen und nationalen Anleger, der
Kunden, der Mitarbeiter und der Offentlichkeit
in die Leitung und Uberwachung deutscher
borsennotierter Aktiengesellschaften fordern.

Der Deutsche Corporate Governance Kodex
(DCGK) gilt in der Fassung vom 26. Mai 2010. Er
enthdlt neben gesetzlichen Vorschriften anerkannte
Coporate Governance-Standards in Form von
Empfehlungen und Anregungen. Eine gesetzliche
Pflicht zur Befolgung dieser Standards besteht
nicht, sondern dient als Messlatte fiir eine Selbst-
regulierung der Wirtschaft. Nach § 161 Aktiengesetz
sind jedoch Vorstand und Aufsichtsrat aller bérsen-
notierten Aktiengesellschaften in Deutschland dazu
verpflichtet, eine jéhrliche Entsprechenserkldrung
zu den Empfehlungen des Kodex abzugeben.

Die pferdewetten.de AG beschéftigt sich
intensiv und verantwortungsvoll mit dem
Thema Corporate Governance. Aufgrund der



verhaltnismaRig geringen GroRe und der

Struktur der pferdewetten.de AG sind jedoch

nicht samtliche Kodex-Empfehlungen sinnvoll
umzusetzen. Die letzte Entsprechenserklarung
gemald § 161 AktG haben Vorstand und Aufsichtsrat
der pferdewetten.de AG im Marz 2010 auf der
Website der pferdewetten.de AG veréffentlicht.
Ebenso sind im Internet samtliche bisherigen
Entsprechenserkldrungen dauerhaft zugdnglich.

Wortlaut der Entsprechenserklarung 2011

Erkldrung von Vorstand und Aufsichtsrat
der pferdewetten.de AG gemaR § 161 AktG

Vorstand und Aufsichtsrat der pferdewetten.de
AG erkléren, dass den Empfehlungen der ,Regie-
rungskommission Deutscher Corporate Governance
Kodex“ in der Fassung vom 26. Mai 2010 seit der
letzten Erklarung im Méarz 2010 mit folgenden
Ausnahmen entsprochen wurde und wird:

1.) Elektronische Ubermittlung der Einberufungs-
unterlagen fiir die Hauptversammlung

(Ziffer 2.3.2. des Kodex)

Die Gesellschaft hat die Einberufung zur Haupt-
versammlung 2010 mitsamt den Einberufungsun-
terlagen den in- und ausléndischen Finanzdienst-
leistern, Aktiondren und Aktiondrsvereinigungen
nicht auf elektronischem Weg iibermittelt. Die
Satzung erméglicht die Ubermittlung auf elek-
tronischem Weg noch nicht. Die Gesellschaft
erachtet die Einberufung der Hauptversammlung
auf elektronischem Weg derzeit als noch nicht
praktikabel und mit rechtlichen Risiken behaftet.

2.) Briefwahl (Ziffer 2.3.3. des Kodex)

Die Gesellschaft soll die Aktiondre auch bei der
Briefwahl unterstiitzen. Die Satzung der pferde-
wetten.de AG sieht bislang die Méglichkeit der
Briefwahl nicht vor. Die Gesellschaft bietet den
Aktiondren aber bereits die Mdglichkeit, einen
von der Gesellschaft benannten Stimmrechts-
vertreter mit der Ausiibung des Stimmrechts zu
beauftragen. Die Aktionare haben also bereits
jetzt die Moglichkeit, ihre Stimmrechte vor

der Hauptversammlung abzugeben, so dass
die Briefwahl die Wahrnehmung der Aktio-
narsrechte nicht weiter erleichtern wiirde.

3.) Selbstbehalt bei D&O0 Versicherung

(Ziffer 3.8. Absatz 2 des Kodex)

Der Deutsche Corporate Governance Kodex sieht
in Ziffer 3.8 Abs. 2 vor, dass bei Abschluss einer
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D&O0-Versicherung fiir Vorstand und Aufsichtsrat fiir
den Vorstand ein Selbstbehalt von mindestens 10
% des Schadens bis zur Hohe des Eineinhalbfachen
der festen jahrlichen Vergiitung des Vorstands-
mitglieds und fiir den Aufsichtsrat ein entspre-
chender Selbstbehalt vereinbart werden soll.

Die fiir die Organe der pferdewetten.de AG
abgeschlossene D&0-Versicherung sieht ab
01.02.2011 fiir den Vorstand nach den Regelungen
des § 93 Abs. 2 S. 3 AktG einen Selbsthalt von
mindestens 10% des Schadens bis zur Hohe des
Eineinhalbfachen der festen jahrlichen Vergiitung
des Vorstands vor.

Fiir den Aufsichtsrat ist auch zukiinftig kein
Selbstbehalt vorgesehen, da die Aufsichtsratsmit-
glieder aktuell auf eine Vergiitung verzichtet haben.

4.) Aufgaben des Vorstands

( Ziffer 4.1.5 des Kodex)

Der Kodex fordert, dass der Vorstand bei der
Besetzung von Fiihrungspositionen auf Vielfalt
(Diversity) achten und dabei inshesondere eine
angemessene Beriicksichtigung von Frauen
anstreben soll. Der Vorstand entscheidet bei
der Besetzung von Fiihrungspositionen allein
nach Sachverstand und Kompetenz der Kan-
didatinnen und Kandidaten, was sich bei der
GroRe der Gesellschaft auch allein anbietet.

5.) Alleinvorstand (Ziffer 4.2.1. Satz 1 des Kodex)
Aufgrund der GroRe der pferdewetten.de AG
und den damit verbundenen Aufgaben des
Vorstands wurde ein Alleinvorstand bestellt.

6.) Vergiitung des Vorstands

(Ziffer 4.2.3 des Kodex)

Das Aufsichtsratsplenum hat in 2010 eine

neue Vergiitungsstruktur fiir den Vorstand
eingefiihrt. GemaR Ziffer 4.2.3 Abs. 2 sollen
variable Vergiitungsteile grundsétzlich eine
mehrjahrige Bemessungsgrundlage haben und
sowohl positiven als auch negativen Entwick-
lungen Rechnung tragen. Die Vergiitung des
Vorstands weicht hinsichtlich der mehrjahrigen
Komponente von den Vorgaben des Kodex ab.

7.) Nachfolgeplanung, Diversity und Altersgrenze
fiir Vorstandsmitglieder (Ziffer 5.1.2 des Kodex)

Der Aufsichtsrat soll bei der Zusammensetzung
des Vorstands auf Vielfalt (Diversity), insbesondere
eine angemessenen Beriicksichtigung von Frauen
achten und mit dem Vorstand, diesen betreffend,
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fiir eine langfristige Nachfolgeplanung sorgen.
Der Aufsichtsrat entscheidet bei der Besetzung des
Vorstands allein nach Sachverstand und Kompe-
tenz. Der Vorstand besteht aus einer Person. Eine
langfristige Nachfolgeplanung fiir den Vorstand

ist auf Grund des Alters des Vorstands und der
GroRe des Unternehmens bisher nicht angezeigt.

Der Kodex empfiehlt in Ziffer 5.1.2 Absatz 2
ferner die Festlegung einer Altersgrenze fiir
Vorstandsmitglieder sowie in Ziffer 5.4.1 die
Festlegung einer Altersgrenze fiir Aufsichts-
ratsmitglieder. Bei der pferdewetten.de AG
bestehen fiir Mitglieder des Vorstands und des
Aufsichtsrats derzeit keine Altersgrenzen.

8.) Aufgaben und Befugnisse des Aufsichtsrats-
vorsitzenden (Ziffer 5.2 des Kodex)

Der Aufsichtsratsvorsitzende soll zugleich
Vorsitzender des Ausschusses sein, der die
Vorstandsvertrage behandelt.

Da die Gesellschaft iiber einen Drei-Personen-
Aufsichtsrat verfligt, ist kein Personalausschuss
und kein Nominierungsausschuss gebildet.

Der Aufsichtsrat behandelt die Vorstandsvertrége
im Plenum und somit unter Vorsitz des
Aufsichtsratsvorsitzenden.

9.) Bildung von Ausschiissen

(Ziffer 5.2 Abs. 2 Satz 1, 5.3.1 Satz 1, 5.3.2 Satz 1 und 2,

5.3.3, 5.4.7 Abs. 1 Satz 2 des Kodex):

Mit Blick auf die GroRe der Gesellschaft und die
damit verbundene GroRe der Besetzung des
Aufsichtsrats der Gesellschaft mit drei Mitgliedern
besteht bei der pferdewetten.de AG lediglich ein
Planungs- und Priifungsausschuss (Audit Commit-
tee), der Beschliisse des Aufsichtsrats vorbereitet.

6.2 Unternehmensfiihrungspraktiken

Angaben zur Unternehmensfiihrung erfolgen im
»Bericht zur Corporate Governance und Unterneh-

mensfiihrung®, der Teil dieses Geschéftsberichts ist.

6.3 Beschreibung von Arbeitsweise
und Zusammensetzung von Vorstand,
Aufsichtsrat und Ausschiissen

Angaben zur Beschreibung der Arbeitsweise
und Zusammensetzung von Vorstand, Aufsichtsrat

und Ausschiissen erfolgen im ,,Bericht zur
Corporate Governance und Unternehmensfiih-
rung”, der Teil dieses Geschaftsherichts ist.

7 Vergiitungsbericht

Angaben zum Vergiitungsbericht nach §
314 Abs. 1 Nr. 6 HGB erfolgen im ,Bericht zur
Corporate Governance und Unternehmensfiih-
rung”, der Teil dieses Geschaftsberichts ist.

8 Vorgdnge von besonderer Bedeutung
nach dem Bilanzstichtag

Die Mehrheitsaktiondrin JAXX SE hat der
pferdewetten.de AG zur Sicherstellung der
Zahlungsfahigkeit eine Kreditlinie in Hohe
von maximal 200,0 T€ zur Verfliigung gestellt.
Dariiber hinaus wurden Altverbindlichkeiten in
Hohe von insgesamt 352,0 T€ sowie 100,0 T€ der
Kreditlinie bis zum 30. Juni 2012 gestundet.

Es werden keine negativen Auswirkungen auf
die Ertrags,- Finanz- und Vermogenslage aus
den vorstehenden Vorgangen von besonderer
Bedeutung nach dem Bilanzstichtag erwartet.

9 Abhéangigkeitshericht

Die pferdewetten.de AG ist seit dem 18.01.2008 ein
abhangiges Unternehmen im Sinne des § 17 Abs. 1
AktG, da sie im Mehrheitsbesitz der JAXX SE steht.
Da kein Beherrschungsvertrag besteht, hat der
Vorstand der pferdewetten.de AG gemaR § 312 AktG
einen Bericht iiber die Beziehungen der abhangi-
gen Gesellschaft zu den verbundenen Unternehmen
aufzustellen, in dem alle Rechtsgeschéfte, welche
die Gesellschaft im vergangenen Geschéftsjahr mit
dem herrschenden Unternehmen oder einem mit
ihm verbundenen Unternehmen oder auf Veran-
lassung oder im Interesse dieser Unternehmen
getroffen oder unterlassen hat, aufgefiihrt sind.

Gemal § 312 Abs. 3 AktG erklare ich als Vorstand
der pferdewetten.de AG, dass die Gesellschaft bei
den im Bericht {iber Beziehungen zu verbundenen
Unternehmen aufgefiihrten vorgenommenen



Rechtsgeschéften und getroffenen oder unter-
lassenen MaRnahmen nach den Umsténden, die
mir in dem Zeitpunkt bekannt waren, in dem das
Rechtsgeschéft vorgenommen oder die MaRnahme
getroffen oder unterlassen wurde, bei jedem
Rechtsgeschéft eine angemessene Gegenleistung
erhielt und dadurch, dass die MaRnahme getroffen
oder unterlassen wurde, nicht benachteiligt wurde.

10 Sonstige Angaben

a) Vorstand und Aufsichtsraten wurden ihre
Leistungen von der Gesellschaft in 2010 mit Festge-
haltern, -betrdgen und / oder zusatzlichen, soweit
im Anhang angegebenen, Entgelten vergiitet.

b) Das Grundkapital der pferdewetten.de AG
von Euro 10.811.595 verteilt sich mit Euro 4.485.553
auf die WKN 548851 und mit Euro 6.326.042 auf
die WKN AOEPT6.

¢) Mit Datum vom 18.01.2008 hat die JAXX SE,
Kiel, mitgeteilt, dass sie einen Anteil von 59,58%
an der pferdewetten.de AG erworben hat. Am
15.10.2008 hat die JAXX SE mitgeteilt, dass sie per
20.06.2008 iiber einen Stimmrechtsanteil von
62,36% verfiigt hat.

d) Die Vorschriften und Regelungen lber die
Ernennung und Abberufung der Mitglieder des
Vorstandes und iiber die Anderung der Satzung
ergeben sich aus dem Aktiengesetz. Die Satzung
enthélt keine abweichenden Regelungen.

e) Der Vorstand war erméchtigt, das Grundkapital
der Gesellschaft bis zum 11.08.2010 mit Zustimmung
des Aufsichtsrates durch Ausgabe neuer, auf den
Inhaber lautender, nennwertloser Stiickaktien
gegen Sach- und/oder Bareinlage einmalig oder
mehrmals, insgesamt jedoch um hdchstens
Euro 3.333.876,00 zu erhdhen (Genehmigtes Kapital
2005) und dabei gemaR § 3 Absatz 4 der Satzung
einem vom Gesetz abweichenden Beginn der Ge-
winnbeteiligung zu bestimmen. Die neuen Aktien
kdnnen auch durch ein vom Vorstand bestimmtes
Kreditinstitut oder Konsortium von Kreditinstituten
mit der Verpflichtung iibernommen werden, sie
den Aktiondren zum Bezug anzubieten (mittelbares
Bezugsrecht). Der Vorstand ist ferner erméchtigt,
jeweils mit Zustimmung des Aufsichtsrates das
Bezugsrecht der Aktionére auszuschlielRen,
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a) soweit dies zum Ausgleich von Spitzenbetrdgen
erforderlich ist oder

b) fiir Kapitalerhéhungen gegen Sacheinlage zum
Erwerb von Unternehmen, Unternehmensteilen oder
Beteiligungen an Unternehmen, sowie von Vermaé-
gensgegenstdnden, die fiir den Betrieb der Gesell-
schaft dienlich oder niitzlich sind, wie z. B. Patente,
Lizenzen, urheberrechtliche Nutzungs- und Verwer-
tungsrechte sowie sonstige Immaterialgiiterrechte.

Der Vorstand war erméchtigt, mit Zustimmung
des Aufsichtsrates die weiteren Einzelheiten der
Ausgabe neuer Aktien festzusetzen.

11 Zukiinftige Entwicklung

Aus der Restrukturierung der vergangenen Jahre
heraus hat die pferdewetten.de-Gruppe eine Basis
geschaffen, mit der sie positiv in die Zukunft blickt.
Die Beteiligungsstruktur wurde den Marktgegeben-
heiten angepasst, die Geschéaftsprozesse optimiert.
Mit der Einfiihrung einer neuen Buchmachersoft-
ware wird ein Quantensprung fiir die Entwicklung
neuer Wettangebote und die Vermarktungsmog-
lichkeiten der Pferdewette im online-Bereich
gemacht. Front- und Backend werden bis zum
Beginn des 2. Quartals neu erstellt sein. Die Trans-
aktionsprozesse fiir den Kunden werden erleichtert,
der Service und Kundensupport wesentlich ausge-
baut und verbessert. Einfache, direkte und schnelle
Ablaufe, gepaart mit personlicher Ansprache, sind
die besten Argumente fiir den Online-Vertrieb.

Der Konzern wird sich im Wettgeschaft zukiinftig
auf die Vermarktung von Wetten iiber Online-
Vertriebskanale fokussieren. Hierbei geht es zum
einen um den Erhalt des bestehenden Kunden-
stammes und die Erweiterung des Wett- und
Informationsangebotes auf den Online-Portalen.
Hierzu werden, wie bereits in 2010, direkt respon-
seorientierte MarketingmalRnahmen eingesetzt.
Zum anderen will der Konzern mit den Mdglich-
keiten, die sich aus der neuen Software ergeben,
aktiv Neukunden auch auRerhalb des bisherigen
Kundenkreises gewinnen und im Verdrangungs-
wettbewerb mit anderen Wettangeboten das
flihrende Online-Wettportal fiir Pferdewetten sein.

Der Aushau des Wettangebotes um weitere
internationale Pferderennen wird auch in Zukunft
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fortgesetzt. Es wird weiterhin der Weg zu einem
24 Stunden-Wettangebot beschritten, mit dem
die Gesellschaft international in den Wettbewerb
eintreten will.

Die von der Gesellschaft entwickelte Software wird
ab dem 4. Quartal 2011 auch an Dritte vermarktet.
Hieraus werden sich Erldse aus der Beratung und
Implementierung sowie fortlaufend aus Nutzungs-
gebiihren ergeben. Im Fokus stehen dabei Kunden,
die nicht im direkten nationalen Wettbewerb mit
pferdewetten.de stehen. Hieraus realisierte Mittel
werden fiir den Ausbau der Online-Wettangebote
eingesetzt werden und bilden damit eine zu-
satzliche treibende Kraft fiir die Aktivitaten bei
der Vermarktung der Online-Wettangebote.

Dariiber hinaus wird sich die Gesellschaft
intensiv mit stark wachsenden Zukunftsmarkten
wie mobile Wetten und online-Entertainment
auseinandersetzen. Diese Bereiche erzielen
hohe Zuwachsraten und spielen in den Planun-
gen der Gesellschaft eine gewichtige Rolle.

Fiir eine Neuaufnahme der Aktivitdten im
Bereich der Sportwette und dem Pokergeschaft
wird die Entwicklung der gesetzlichen Vorgaben
abgewartet und bei sich bietenden Maglichkeiten
entsprechend reagiert. Die Gesellschaft bleibt
damit auch fiir diese Markte in Vorbereitung.

Zusammenfassende Aussage des
Prognoseberichts:

Unter den dargestellten Annahmen geht das
Management des pferdewetten.de Konzerns fiir
die zukiinftigen Geschaftsjahre von einer posi-
tiven Umsatz- und Ergebnisentwicklung aus.

Dennoch kdnnen die tatsdchlichen Ergebnisse
wesentlich von den Erwartungen iiber voraussicht-
liche Entwicklungen abweichen, wenn eine der
genannten oder andere Unsicherheiten eintreten
oder sich Aussagen der zugrunde liegenden
Annahmen als unzutreffend erweisen sollten.

Baden-Baden, 21.03.2011

Pierre Hofer
Vorstand



Bericht zur Corporate
Governance und
Unternehmensfiihrung

11.1 Berichterstattung und
Entsprechenserklarung zur Corporate
Governance

Der im Jahr 2002 von einer Regierungskommis-
sion des Bundesjustizministeriums erlassene und
seither regelméaRig erweiterte Deutsche Corporate
Governance Kodex stellt wesentliche gesetzliche
Vorschriften zur Leitung und Uberwachung deut-
scher borsennotierter Gesellschaften dar. Er enthalt
iiberdies international und national anerkannte
Standards guter und verantwortungsvoller Un-
ternehmensfiihrung. Der Kodex soll das deutsche
Corporate Governance-System transparent und
nachvollziehbar machen und will das Vertrauen
der internationalen und nationalen Anleger, der
Kunden, der Mitarbeiter und der Offentlichkeit
in die Leitung und Uberwachung deutscher
borsennotierter Aktiengesellschaften fordern.

Der Deutsche Corporate Governance Kodex
(DCGK) gilt in der Fassung vom 26. Mai 2010. Er
enthélt neben gesetzlichen Vorschriften anerkannte
Coporate Governance-Standards in Form von
Empfehlungen und Anregungen. Eine gesetzliche
Pflicht zur Befolgung dieser Standards besteht
nicht, sondern dient als Messlatte fiir eine Selbst-
regulierung der Wirtschaft. Nach § 161 Aktiengesetz
sind jedoch Vorstand und Aufsichtsrat aller borsen-
notierten Aktiengesellschaften in Deutschland dazu
verpflichtet, eine jahrliche Entsprechenserklarung
zu den Empfehlungen des Kodex abzugeben.

Die pferdewetten.de AG beschéftigt sich intensiv
und verantwortungsvoll mit dem Thema Corporate
Governance. Aufgrund der verhéltnismaRig gerin-
gen GroRe und der Struktur der pferdewetten.de AG
sind jedoch nicht sdmtliche Kodex-Empfehlungen
sinnvoll umzusetzen. Die letzte Entsprechenser-
kidrung gemdR § 161 AktG haben Vorstand und
Aufsichtsrat der pferdewetten.de AG im Mérz 2010
auf der Website der pferdewetten.de AG veréffent-
licht. Ebenso sind im Internet samtliche bisherigen
Entsprechenserkldrungen dauerhaft zugdnglich.

Geschaftsbericht

Wortlaut der Entsprechenserklarung 2011:

»Erklarung von Vorstand und Aufsichtsrat der
pferdewetten.de AG gemaR § 161 AktG

Vorstand und Aufsichtsrat der pferdewetten.de
AG erklaren, dass den Empfehlungen der ,,Regie-
rungskommission Deutscher Corporate Governance
Kodex* in der Fassung vom 26. Mai 2010 seit der
letzten Erkldrung im M&rz 2010 mit folgenden
Ausnahmen entsprochen wurde und wird:

1.) Elektronische Ubermittlung der Einberufungsun-
terlagen fiir die Hauptversammlung

(Ziffer 2.3.2. des Kodex)

Die Gesellschaft hat die Einberufung zur Haupt-
versammlung 2010 mitsamt den Einberufungsun-
terlagen den in- und auslandischen Finanzdienst-
leistern, Aktiondren und Aktionarsvereinigungen
nicht auf elektronischem Weg {ibermittelt. Die
Satzung erméglicht die Ubermittlung auf elek-
tronischem Weg noch nicht. Die Gesellschaft
erachtet die Einberufung der Hauptversammlung
auf elektronischem Weg derzeit als noch nicht
praktikabel und mit rechtlichen Risiken behaftet.

2.) Briefwahl (Ziffer 2.3.3. des Kodex)

Die Gesellschaft soll die Aktiondre auch bei der
Briefwahl unterstiitzen. Die Satzung der pferde-
wetten.de AG sieht bislang die Méglichkeit der
Briefwahl nicht vor. Die Gesellschaft bietet den Ak-
tiondren aber bereits die Moglichkeit, einen von der
Gesellschaft benannten Stimmrechtsvertreter mit
der Ausiibung des Stimmrechts zu beauftragen. Die
Aktiondre haben also bereits jetzt die Moglichkeit,
ihre Stimmrechte vor der Hauptversammlung ab-
zugeben, sodass die Briefwahl die Wahrnehmung
der Aktiondrsrechte nicht weiter erleichtern wiirde.

3.) Selbstbehalt bei D&0 Versicherung

(Ziffer 3.8. Absatz 2 des Kodex)

Der Deutsche Corporate Governance Kodex sieht

in Ziffer 3.8 Abs. 2 vor, dass bei Abschluss einer
D&O0-Versicherung fiir Vorstand und Aufsichtsrat fir
den Vorstand ein Selbstbehalt von mindestens 10
% des Schadens bis zur Hohe des Eineinhalbfachen
der festen jahrlichen Vergiitung des Vorstands-
mitglieds und fiir den Aufsichtsrat ein entspre-
chender Selbstbehalt vereinbart werden soll.
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Die fir die Organe der pferdewetten.de AG
abgeschlossene D&0-Versicherung sieht ab
01.02.2011 fiir den Vorstand nach den Regelungen
des § 93 Abs. 2, S. 3 AktG einen Selbstbehalt von
mindestens 10% des Schadens bis zur Hohe des
Eineinhalbfachen der festen jéhrlichen Vergiitung
des Vorstands vor.

Fiir den Aufsichtsrat ist auch zukiinftig kein
Selbstbehalt vorgesehen, da die Aufsichtsratsmit-

glieder aktuell auf eine Vergiitung verzichtet haben.

4.) Aufgaben des Vorstands

( Ziffer 4.1.5 des Kodex)

Der Kodex fordert, dass der Vorstand bei der
Besetzung von Fiihrungspositionen auf Vielfalt
(Diversity) achten und dabei inshesondere eine
angemessene Beriicksichtigung von Frauen
anstreben soll. Der Vorstand entscheidet bei
der Besetzung von Fiihrungspositionen allein
nach Sachverstand und Kompetenz der Kan-
didatinnen und Kandidaten, was sich bei der
GroRe der Gesellschaft auch allein anbietet.

5.) Alleinvorstand (Ziffer 4.2.1. Satz 1 des Kodex)
Aufgrund der GréRe der pferdewetten.de AG
und den damit verbundenen Aufgaben des
Vorstands wurde ein Alleinvorstand bestellt.

6.) Vergiitung des Vorstands

(Ziffer 4.2.3 des Kodex)

Das Aufsichtsratsplenum hat in 2010 eine neue
Vergiitungsstruktur fiir den Vorstand eingefiihrt.
GemaR Ziffer 4.2.3 Abs. 2 sollen variable Vergii-
tungsteile grundsatzlich eine mehrjéhrige Bemes-
sungsgrundlage haben und sowohl positiven als
auch negativen Entwicklungen Rechnung tragen.

Die Vergiitung des Vorstands weicht hinsichtlich der

mehrjdhrigen Komponente von den Vorgaben
des Kodex ab.

7.) Nachfolgeplanung, Diversity und Altersgrenze
fiir Vorstandsmitglieder (Ziffer 5.1.2 des Kodex)

Der Aufsichtsrat soll bei der Zusammensetzung
des Vorstands auf Vielfalt (Diversity), insbesondere
eine angemessenen Beriicksichtigung von Frauen
achten und mit dem Vorstand, diesen betreffend,
fiir eine langfristige Nachfolgeplanung sorgen.
Der Aufsichtsrat entscheidet bei der Besetzung des
Vorstands allein nach Sachverstand und Kompe-
tenz. Der Vorstand besteht aus einer Person.

Eine langfristige Nachfolgeplanung fiir den Vor-
stand ist auf Grund des Alters des Vorstands und

der GroRe des Unternehmens bisher nicht
angezeigt.

Der Kodex empfiehlt in Ziffer 5.1.2 Absatz 2
ferner die Festlegung einer Altersgrenze fiir
Vorstandsmitglieder sowie in Ziffer 5.4.1 die
Festlegung einer Altersgrenze fiir Aufsichts-
ratsmitglieder. Bei der pferdewetten.de AG
bestehen fiir Mitglieder des Vorstands und des
Aufsichtsrats derzeit keine Altersgrenzen.

8.) Aufgaben und Befugnisse des Aufsichtsrats-
vorsitzenden (Ziffer 5.2 des Kodex):

Der Aufsichtsratsvorsitzende soll zugleich Vorsitzen-
der des Ausschusses sein, der die Vorstands-
vertrége behandelt.

Da die Gesellschaft iber einen Drei-Personen-
Aufsichtsrat verfiigt, ist kein Personalausschuss
und kein Nominierungsausschuss gebildet. Der
Aufsichtsrat behandelt die Vorstandsvertrage im
Plenum und somit unter Vorsitz des Aufsichts
ratsvorsitzenden.

9.) Bildung von Ausschiissen

(Ziffer 5.2 Abs. 2 Satz 1, 5.3.1 Satz 1, 5.3.2 Satz 1 und 2,
5.3.3, 5.4.7 Abs. 1 Satz 2 des Kodex)

Mit Blick auf die GroRe der Gesellschaft und die da-
mit verbundene GroRe der Besetzung des Aufsichts-
rats der Gesellschaft mit drei Mitgliedern besteht
bei der pferdewetten.de AG derzeit lediglich ein
Beschliisse des Aufsichtsrats vorbereitender Pla-
nungs- und Priifungsausschuss (Audit Committee).

Baden-Baden, im Marz 2011
pferdewetten.de AG

Der Vorstand
Der Aufsichtsrat



11.2 Unternehmensfiihrungspraktiken

Die Einhaltung von VerhaltensmaRregeln, Geset-
zen und Richtlinien ist zentraler Bestandteil des
unternehmerischen Handelns bei der pferdewetten.
de AG. Hierzu zahlt neben der Beachtung von
Recht, Gesetz und Satzung vor allem auch die
Einhaltung der internen Regelwerke sowie der
freiwillig eingegangenen Selbstverpflichtungen. Die
Integritat im Umgang mit Mitarbeitern, Geschafts-
partnern, Aktiondren und der Offentlichkeit ist fiir
die pferdewetten.de AG ein unternehmerisches
Selbstverstandnis.

Als Unternehmen der Gliicksspielbranche sind
wir uns sehr wohl bewusst, dass die Teilnahme
an Geschicklichkeits- und Gliicksspielen auch zu
problematischem Verhalten bei unseren Kunden
fiihren kann. Durch PraventionsmaRnahmen
und Aufklarung verfolgen wir konsequent das
Ziel, unsere Kunden zu schiitzen und zum ver-
antwortungsvollen Spielen anzuhalten. Diese
wichtige Aufgabe nehmen wir sehr ernst.

Die pferdewetten.de AG veréffentlicht regelmaRig
und zeitnah Informationen tber die wirtschaft-
liche Lage des Konzerns sowie alle wesentliche
Neuigkeiten, die das Geschaft der pferdewetten.
de-Gruppe betreffen. Der Geschaftshericht, der
Halbjahresfinanzbericht sowie die Konzernzwi-
schenmitteilungen im ersten und zweiten Halbjahr
werden im Rahmen der dafiir vorgegebenen Fristen
verdffentlicht. Aktuelle Ereignisse werden in Form
von Presseinformationen und, falls erforderlich,
Ad hoc-Mitteilungen den Kapitalmarktteilneh-
mern und der Offentlichkeit iber geeignete
elektronische Medien zuganglich gemacht.

11.3 Beschreibung von Arbeitsweise
und Zusammensetzung von Vorstand,
Aufsichtsrat und Ausschiissen

Vorstand

Allein-Vorstand der pferdewetten.de AG ist
Pierre Hofer. Der Vorstand fiihrt als Leitungs-
organ die Geschéfte der Gesellschaft mit dem
Ziel nachhaltiger Wertschopfung in eigener
Verantwortung und im Unternehmensinteresse.

Geschaftsbericht

Der Vorstand berichtet dem Aufsichtsrat regelma-
Rig liber den Gang der Geschéfte und die Lage des
Unternehmens einschlieRlich des Risikomanage-
ments sowie {iber die Compliance. Fiir herausra-
gende Geschaftsvorgédnge wie Planungsverabschie-
dung, groRere Akquisitionen oder Kapitalmal-
nahmen beinhaltet die Geschéaftsordnung fiir den
Vorstand Zustimmungsvorbehalte des Aufsichtsrats.

Aufsichtsrat

Der Aufsichtsrat berdt und iiberwacht den Vor-
stand bei der Leitung des Unternehmens. Er wird in
die Strategie und Planung sowie in Fragen von
grundlegender Bedeutung fiir das Unternehmen
eingebunden. Der Aufsichtsratsvorsitzende koordi-
niert die Arbeit im Aufsichtsrat, leitet dessen
Sitzungen und nimmt die Belange des Gremiums
nach auBen wabhr.

Der Aufsichtsrat der pferdewetten.de AG setzt
sich aus dem Aufsichtsratsvorsitzenden Mathias
Dahms, seinem Stellvertreter Sergey Lychak
sowie dem Aufsichtsratsmitglied Stefan Hanel
zusammen. Die letzte Wahl des Aufsichtsrats
erfolgte auf der Hauptversammlung am 17. Okto-
ber 2008 fiir eine Amtsdauer von fiinf Jahren.

Der Aufsichtsrat wird vom Vorstand zeitnah und
umfassend sowohl schriftlich als auch miindlich
informiert. In den turnusmaRigen Sitzungen
wird iiber die Planung, die Geschéftsentwicklung
und die Lage des Konzerns einschlieRlich des
Risikomanagements berichtet. Bei wesentlichen
Ereignissen wird gegebenenfalls eine auler-
ordentliche Aufsichtsratssitzung einberufen.

Zur Zeit besteht bei der pferdewetten.de AG
derzeit lediglich ein Beschliisse des Aufsichtsrats
vorbereitender Planungs- und Priifungsausschuss
(Audit Committee).

Die pferdewetten.de AG hat fiir alle Vorstands-
und Aufsichtsratsmitglieder eine Vermdgens-
schaden-Haftpflichtversicherung (D&0-
Versicherung) abgeschlossen.

Vorstand und Aufsichtsrat sind dem Unter-
nehmensinteresse der pferdewetten.de AG
verpflichtet. Im abgelaufenen Geschaftsjahr
traten keine Interessenskonflikte, die dem
Aufsichtsrat unverziiglich offen zu legen waren,
auf. Kein Vorstandsmitglied hielt mehr als drei
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Aufsichtsratsmandate bei nicht zum Konzern
gehdrenden borsennotierten Aktiengesellschaften.

Aktiondre und Hauptversammlung

Die Aktiondre liben ihre Rechte in der Haupt-
versammlung der Gesellschaft aus. Bei der
Beschlussfassung entspricht jede Aktie einem
Stimmrecht. Die Hauptversammlung wahlt den
Aufsichtsrat und stimmt iiber die Entlastung des
Vorstands und des Aufsichtsrats ab. Ferner wéhlt
die Hauptversammlung den vom Aufsichtsrat
vorgeschlagenen Wirtschaftspriifer. Sie entscheidet
iiber die Verwendung des Bilanzgewinns, iiber
KapitalmaRnahmen, iiber zustimmungspflichtige
Unternehmensvertrage sowie iiber die Aufsichts-
ratsvergiitung und Satzungsénderungen. Die
ordentliche Hauptversammlung der pferdewetten.
de AG findet jahrlich statt; in besonderen Fallen
sieht das Aktienrecht die Einberufung einer
aulerordentlichen Hauptversammlung vor.

Jeder Aktiondr, der sich rechtzeitig anmeldet,
ist zur Teilnahme an der Hauptversammlung
berechtigt. Aktionére, die nicht personlich
teilnehmen konnen, haben die Moglichkeit,
ihr Stimmrecht durch ein Kreditinstitut, eine
Aktionérsvereinigung, die von der pferdewetten.
de AG eingesetzten weisungsgebundenen
Stimmrechtsvertreter oder einen sonstigen Be-
vollméchtigten ihrer Wahl ausiiben zu lassen.

Die Einladung zur Hauptversammlung sowie
die fiir die Beschlussfassungen erforderlichen
Berichte und Informationen werden den
aktienrechtlichen Vorschriften entsprechend
verdffentlicht und auf der Internetseite der
pferdewetten.de AG zur Verfiigung gestellt.

12 Vergiitungsbericht

Der Vergiitungsbericht der pferdewetten.de AG
erlautert die Grundlagen der Vergiitung von Vor-
stand und Aufsichtsrat sowie deren Struktur und
Hohe. Ferner werden Angaben zum Aktienbesitz
von Vorstand und Aufsichtsrat sowie zu den
meldepflichtigen Wertpapiergeschéften
(,Directors Dealings“) gemacht.

Vergiitung des Vorstands

Das Vergiitungssystem fiir den Vorstand sieht
grundsatzlich neben einem Fixum erfolgsabhan-
gige Komponenten vor, die sich am Unterneh-
menserfolg bemessen. Die Vorstandsvergiitung
wird vom Aufsichtsratsplenum beraten und
festgelegt sowie regelméaRig iiberpriift.

Vergliitungsstruktur

Fiir die einzelnen Bestandteile der Vorstands-
vergiitung gelten folgende Kriterien:

* Die erfolgsunabhangige Festvergiitung wird
monatlich als Gehalt gezahlt.

* Die Hohe der Tantieme ist von der Erzielung eines
positiven EBIT des pferdewetten.de-Konzerns nach
IFRS abhangig. Die Tantieme betrégt fiir 2010

4,0 Prozent des EBIT ab Erreichung eines EBIT von
€ 200.000,00 auf Basis der Konzernkennzahlen der
pferdewetten.de AG gemaR IFRS und fiir 2011

3,0 Prozent des EBIT ab Erreichung eines EBIT von
€ 500.000,00 auf Basis der Konzernkennzahlen der
pferdewetten.de AG gemaR IFRS. Weiterhin erhalt
der Vorstand eine Beteiligung am Hold (Wettein-
séatze bzw. Provisionen abziiglich Wettgewinne

(bei Buchmacherwetten), gewéhrte Kundenboni
und Rabatte sowie Wettsteuern) in Hohe von 1,5%.
Die variable Vergiitung wird nach Erreichen des
jeweiligen Zieles und der Feststellung des erreich-
ten Jahresergebnisses durch den Aufsichtsrat der
Gesellschaft zur Zahlung an den Vorstand fallig.

Sie ist auf jahrlich maximal € 70.000,00 begrenzt.

Sonstige Leistungen

Neben der festen Vergiitung erhélt der Vorstand
Pierre Hofer monatlich geldwerte Vorteile aus
einer Car Allowance in Hohe von € 1.300,00.

Vergiitungshéhe

Fiir das Geschéftsjahr 2010 haben die Mitglieder
des Vorstands die folgende Vergiitung erhalten:



Vorstandsvergiitung 2010

Erfolgshezogene
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Komponenten Geldwerte Vorteile
mit langfristiger  aus Sachbeziigen

Angaben in € Feste Vergiitung Vergiitung Anreizwirkung  bzw. Allowance
Klaus Zellmann 121.016,00 0,00 0,00 10.500,00 131.516,00
Pierre Hofer 63.633,00 12.000,00 0,00 7.193,00 82.826,0

Im Geschaftsjahr 2010 ist fiir Herrn Hofer ein Tantiemeanspruch von € 12.000,00 ermittelt worden.
Fiir Herrn Zellmann ist fiir das Geschaftsjahr 2010 kein Tantiemeanspruch entstanden.

Die Mitglieder des Vorstands haben im Geschaftsjahr 2010 keine Aktiengeschafte getatigt oder

Aktienoptionen gehalten oder erhalten.

Vergiitung des Aufsichtsrats

Die Aufsichtsratsvergilitung wird von der
Hauptversammlung beschlossen.

Vergliitungsstruktur

* Die Mitglieder des Aufsichtsrats erhalten eine
feste, nach Ablauf des Geschéftsjahres zahlbare
jahrliche Vergiitung. Der Vorsitzende des Aufsichts-
rates erhalt € 5.000,00, die librigen Mitglieder
des Aufsichtsrates erhalten jeweils € 4.000,00.

* Zusatzlich erhalten die Mitglieder des Aufsichts-
rats fir die Teilnahme an Aufsichtsratssitzungen
ein Sitzungsgeld in Hohe von je € 500,00. Fiir
die Teilnahme an Telefonkonferenzen wird ein
Sitzungsgeld in Hohe von je € 250,00 gezahlt.

Aufsichtsratsvergiitung 2010

* Ferner erhélt jedes Mitglied des Aufsichtsrats
eine variable Vergiitung von 0,03 %o vom Konzern-
EBIT nach IFRS. Ist das EBIT negativ, entfallt die
variable Vergiitung.

Soweit die Aufsichtsratsvergiitung der Umsatz-
steuer unterfallt, wird diese von der Gesellschaft
erstattet. Aufsichtsratsmitglieder, die nur
wahrend eines Teils des Geschéftsjahres dem
Aufsichtsrat angehort oder eine Vorsitzenden-
funktion wahrgenommen haben, erhalten eine
im Verhaltnis der Zeit geringere Vergiitung.

Sonstige Leistungen

Die Gesellschaft erstattet den Aufsichtsratsmit-
gliedern Spesen und Reisekosten auf Nachweis.

Beratung und

Angaben in € |ahrliche Vergiitung Sitzungsgeld Vergiitung
Mathias Dahms 0,00 0,00 0,00
Stefan Hanel 0,00 0,00 0,00
Sergey Lychak 0,00 0,00 0,00
Summe 0,00 0,00 0,00 0,00

Die Aufsichtsrate Dahms, Hanel und Lychak haben auf eine Vergiitung verzichtet.

Die Mitglieder des Aufsichtsrats haben im Geschaftsjahr 2010 keine Aktiengeschafte

getatigt oder Aktienoptionen gehalten oder erhalten.
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Konzernbilanz zum 31.12.2010

AKTIVA
31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009
Anhang T€ T€ T€
L Immaterielle Vermogenswerte
e ) 1. 3.1
1 Geschéfts- oder Firmenwert +llg 13341 13341 1.486,3
2. Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte und dhnliche Rechte und 1. 3.2
Werte sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten +1I.3 649,8 697,1 895,4
L Sachanlagen
1. Andere Anlagen, Betriebs- und Geschaftsausstattung 1Il.3.3
.................. +1.5 210,9 353,5 475,4
WI.II. Latente Steuern 1. 3.4 287,6 436,9 122,8
Summe langfristiger Vermdgenswerte 2.482,4 2.821,6 2.979,9

L Vorrdte

1. Fertige Erzeugnisse und Waren 1.6 0,7 0,2 0,0

Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstidnde
1. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen Ill. 3.5 72,4 160,6 198,3
2 Forderungen gegeniiber verbundenen Unternehmen IIl. 3.5 91,1 76,5 0,0
3. sonstige finanzielle Vermdgensgegenstande 1. 3.5 111,6 141,5 456,6
b kurzfristige Steuerforderungen IIl. 3.5 10,5 107,3 210,2
5. Sonstige Vermogenswerte lll. 3.5 9,8 14,7 49,4
1. Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 11I. 3.6 297,8 471,9 737,9
davon frei verfiigbar 70,3 199,1 331,8
Summe kurzfristiger Vermégenswerte 593,8 972,7 1.652,3
“gl.nurll;r.r.l't.a“Vermiigenswerte 3.076,3 3.794.3 4.632,2

PASSIVA
31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009
Anhang T€ T€ T€
L Gezeichnetes Kapital . 3.7 10.811,6 10.811,6 10.811,6
e Kapitalriicklage . 3.7 4.203,1 4.203,1 4.203,1
e Bilanzverlust IIl. 3.7 -13.192,0 -12.736,5 -11.505,9
IV ........... Minderheitenanteile . 3.7 -46,3 42,3 -8,1
Summe Eigenkapital 1.776,4 2.235,9 3.500,7

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 1Il. 3.8 28,5 0,0 0,0

Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen 11I. 3.8 352,4 0,0 0,0

Summe langfristige Schulden 380,9 0,0 0,0
€ KefristigeSchuiden

1. Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 11I. 3.8 48,1 136,2 56,4

2 Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 11I. 3.8 614,8 684,2 741,3

3. Verbindlichkeiten ggii. verbundenen Unternehmen 1Il. 3.8 0,0 2314 101,1

. Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten . 3.9 89,1 224,14 51,6

Kurzfristige Steuerschulden . 3.9 91,9 201,7 102,9

Sonstige Riickstellungen 11I. 3.10 75,0 80,5 78,2

Summe kurzfristige Schulden 919,0 1.558,4 1.131,5

Summe Eigenkapital und Schulden 3.076,3 3.794,3 4.632,2
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Konzern-Gewinn-und-Verlustrechnung* vom 01.01. bis 31.12.20010

Geschaftsjahr Vorjahr
TEuro TEuro
davon vermittelte Wetteinsatze** 6.045,3 6.617,5
davon eigenes Wettgeschaft** 9.664,5 13.641,1

1. Umsatzerlose V. 4.1
a) Umsatzerlose Wettgeschaft 1.685,5 1.956,1
b) Sonstige Umsatzerlose 206,5 596,9
c) Erhaltene Wettprovisionen 604,0 2.496,0 751,2
2. Aktivierte Eigenleistungen IV. 4.2 93,2 167,1
3. sonstige betriebliche Ertrage V. 4.3 1.105,6 279,6
3.694,7 3.751,0

L. Materialaufwand

a) Aufwendungen fiir bezogene Waren V. 4.4 58,0 220,6
b) Aufwendungen fiir bezogene Leistungen IV. 4.5 1.371,4 1.429,4 1.410,9

5. Personalaufwand IV. 4.6
a) Lohne und Gehalter 792,7 1.223,2
b) soziale Abgaben 110,3 903,0 205,0

6. Abschreibungen

o il i
7. sonstige betriebliche Aufwendungen V. 4.8 1.319,0 1.456,6

8. Zinsen und ahnliche Aufwendungen IV. 4.9 45,3 24,4

Sonstige Zinsen und &hnliche Ertrage IV. 4.9 2,7 6,8

o

10. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag IV. 4.10 149,3 314,2

11. Sonstige Steuern IV. 4.10 3,3 146,0 -5,5

12. Ergebnisanteile anderer Gesellschafter -4,0 -34,2

13. Verlustvortrag aus dem Vorjahr -12.736,5 -11.505,9
14. Bilanzverlust -13.192,0 -12.763,5
15. Ergebnis je Aktie IV. .11 -0,04 -0,12

* Die dargestellte Gewinn- und Verlustrechnung entspricht der Gesamtergebnisrechnung unter Beriicksichtigung nicht
angefallener Bestandteile des sonstigen Ergebnisses (,,0ther Comprehensive Income*) im Sinne der IFRS.

** Weder die Brutto-Gesamtleistung noch die Zahlungen aus dem Wettgeschéft reprasentieren Umsatzerldse im Sinne
der IFRS. Die Posten spiegeln jedoch die Zusammensetzung der gesamten von der pferdewetten.de AG angenommenen
und ermittelten Werte wider.
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Kapitalflussrechnung vom 01.01. bis 31.12.2010

Geschéftsjahr Vorjahr
TEuro TEuro

+ Abschreibungen auf Gegenstande des Anlagevermégens 314,1 790,5
- Abnahme der Riickstellungen -5,5 2,3
- Gewinn aus dem Abgang von Gegenstanden des Anlagevermégens -562,0 0,0
+ Verlust aus dem Abgang von Gegenstdnden des Anlagevermdgens 53,9 8,6
+ latente Steuern 149,3 -314,2
- Sonstige nicht liquiditatswirksame Aufwendungen und Ertrage (Saldo) -3,6 -53,7
- Zunahme der Vorrate -0,4 -0,2
- Zunahme der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 105,3 65,6

+ Abnahme anderer Aktiva, die nicht der Investitions- oder

Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind 99:9 e
+ Zunahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 181,6 49,8
- Abnahme anderer Passiva, die nicht der Investitions- oder -133.8 145,0

Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind

+ Einzahlungen aus Abgangen von Gegenstdnden des Sachanlagevermdgens 11,0 0,8
- Auszahlungen fiir Investitionen in das Sachanlagevermdgen -31,9 -23,1
+ Einzahlungen aus Abgangen von Gegenstanden des immateriellen

: 603,0 0,0
Anlagevermogens
- Auszahlungen fiir Investitionen in das immaterielle Anlagevermogen -198,8 -167,1
- Abfliisse durch Erwerb von Tochterunternehmen 0,0 -36,8

+ Einzahlungen aus der Begebung von Anleihen und der Aufnahme von

(Finanz-) Krediten 138,8 129,0

- Auszahlungen aus der Tilgung von Anleihen und (Finanz-) Krediten -440,5 -80,3

- Konsolidierungskreis- und bewertungsbedingte Anderungen der

. . 0,0 -21,2
Finanzmittelfonds

+ Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 424,7 7379
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Entwicklung des Anlagevermogens vom 01.01. bis 31.12.2010

Anschaffungs-, . Anschaffungs-,
Herstellungs- Anderung, Herstellungs-

kosten Konsolidierungs- kosten
01.01.2010 kreis Zugdnge Abgdnge 31.12.2010

Euro Euro Euro Euro Euro

1. Konzessionen, gewerbliche

Schutzrechte und dhnliche

Rechte und Werte sowie

Lizenzen an solchen Rechten

und Werten 935.296,56 0,00 6.543,00 60.000,00 881.839,56
2 Sonstige immat. VW 511.815,37 0,00 192.229,00 40.370,19 663.674,18
3. Geschafts- oder Firmenwert 1.604.827,39 0,00 0,00 0,00 1.604.827,39

Summe immaterielle
Vermogenswerte 3.051.939,32 0,00 198.772,00 100.370,19 3.150.341,13

........... L andere Anlagen, Betriebs-
s 760.688,04 0,00 31932,51  181.489,68 611.130,87

Summe Sachanlagen 760.688,04 0,00 31.932,51 181.489,68 611.130,87

Summe Anlagevermogen 3.812.627,36 0,00 230.704,51 281.859,87 3.761.472,00
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Entwicklung des Anlagevermdgens vom 01.01. bis 31.12.2010

kumulierte

Wert- Abschrei-
minderungen bungen

31.12.2010

kumulierte
Abschrei- Abschrei-

bungen bungen
01.01.2010 Geschiftsjahr  Geschaftsjahr Abgdnge

Zuschrei-
bungen
Geschafts- Buchwert
jahr 31.12.2010

Euro Euro Euro Euro

Euro

1. Konzessionen, gewerbliche

Schutzrechte und dhnliche

Rechte und Werte sowie

Lizenzen an solchen Rechten

............. und Werten 600.423,29 153.544,43 0,00 19.010,00 734.957,72 0,00 146.881,84
2. Sonstige immat. VW 149.594,37 51.510,00 0,00 40.370,19 160.734,18 0,00 502.940,00
3 Geschéfts- oder Firmenwert 270.745,43 0,00 0,00 0,00 270.745,43 0,00 1.334.081,96
............. Summe immaterielle

Vermdgenswerte 1.020.763,09 205.054,43 0,00 59.380,19 1.166.437,33 0,00 1.983.903,80

1. andere Anlagen, Betriebs-

und Geschiftsausstattung 4,07.171,40 104.268,15 1,.788,00 116.019,88 £400.207,67 0,00 210.923,20
Summe Sachanlagen 4,07.171,40 104.268,15 1,.788,00 116.019,88 1400.207,67 0,00 210.923,20
Summe Anlagevermdgen 1.427.934,49 309.322,58 1,.788,00 175.400,07  1.566.645,00 0,00  2.194.827,00
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Eigenkapitalentwicklung vom 01.01. bis 31.12.2010

Gezeichnetes Anteile anderer
Kapital Kapitalriicklage  Verlustvortrag  Gesellschafter
TEuro TEuro TEuro TEuro TEuro
Stand 31. Dezember 2008 10.811,6 4.203,1 -11.505,9 -8,1 3.500,7
Gesamtergebnis 0,0 0,0 -1.230,6 -34,2 -1.264,8
Stand 31. Dezember 2009 10.811,6 4.203,1 -12.736,5 -42,3 2.235,9
Gesamtergebnis 0,0 0,0 -455,5 4,0 -459,5
Stand 31. Dezember 2010 10.811,6 4.203,1 -13.192,0 -46,3 1.776,4
P /
// =
- =
——
"”""’

,o
I
|



~Y
pferdewell@ﬂﬁ

Konzernanhang zum
31.12.2010 nach IFRS

I. ALLGEMEINE ERLAUTERUNGEN

1. Gegenstand des Unternehmens
und der Tochtergesellschaften

Unter der Firmierung pferdewetten.de AG,
Baden-Baden, verfolgt die Gesellschaft als Unter-
nehmensgegenstand die Wahrnehmung der
Holdingfunktion fir Unternehmen jeder Art und
unterschiedlicher Rechtsformen durch Beteiligung,
Erwerb, Halten, Verwaltung und Verwertung
anderer Unternehmen sowie von Unternehmens-
beteiligungen, inshesondere solcher Unternehmen,
deren Geschéftszweck die Durchfiihrung und
Veranstaltung von Sport- und Pferdewetten im
In- und Ausland ist, sowie die Erbringung von
Marketing- und Consultingleistungen im Segment
Pferdewetten. Sitz der Gesellschaft ist die Schiit-
zenstraRe 11, 76530 Baden-Baden, Deutschland.
Die Gesellschaft ist im Handelsregister des
Amtsgerichtes Mannheim unter der HRB 705601
eingetragen. Mutterunternehmen und zugleich
oberstes Mutterunternehmen ist die JAXX SE in Kiel.

Die pferdewetten.de AG bietet als Mutterunter-
nehmen iiber ihre Tochtergesellschaften im In- und
Ausland die Veranstaltung von Pferdewetten sowie
die Vermittlung solcher Wetten an. Dabei erfolgt
die Vermittlung der Wetten iiber mehrere Vertriebs-
kanale. Kunden der pferdewetten.de AG und ihrer
Tochtergesellschaften (in der Folge auch ,,pfer-
dewetten AG" oder ,Konzern“ genannt) kénnen
Wettgeschéafte im konzerneigenen Ladengeschéft in
Deutschland, iiber das Telefon und tber das Inter-
net abschlieRen. Innerhalb des Konzerns werden
Pferdewetten hauptsédchlich von einer in Deutsch-
land ansdssigen Tochtergesellschaft, der pferde-
wetten-service.de GmbH, Diisseldorf, vermarktet.
Buchmacher ist die netX Betting Ltd., Malta.

2. Anwendung neuer
Rechnungslegungsvorschriften

Folgende durch den IASB verabschiedete An-
derungen und Neuerungen von Standards und
Interpretationen sind im Geschéftsjahr 2010
erstmalig anzuwenden:

IFRS 1 - Erstmalige Anwendung der International
Financial Reporting Standards

Dieser Standard wurde insgesamt {iberarbeitet
und neu strukturiert sowie hinsichtlich der
Bewertungsmoglichkeiten in Bezug auf Vermo-
genswerte des Ol- und Gasbereichs gedndert.
Diese Anderungen haben keine Auswirkungen
auf den Konzern, der die IFRS bereits anwendet.

IFRS 2 - Anteilsbasierte Vergiitungen

Die im Juni 2009 verdffentlichte Anderung
betrifft die Bilanzierung von anteilsbasierten
Vergiitungen mit Barausgleich im Konzern.

Dariiber hinaus wurde im IFRS Verbesserungs-
projekt 2009 klargestellt, dass die Einbringung
eines Geschaftsbetriebes bei der Griindung
eines Joint Ventures sowie Transaktionen von
Geschaftshetrieben unter gemeinsamer Beherr-
schung aus dem Anwendungsbereich von IFRS 2
Anteilsbasierte Vergiitung ausgeschlossen ist.

IFRS 3 - Unternehmenszusammenschliisse

Der Standard fiihrt Anderungen in der bilanziellen
Behandlung von Unternehmenszusammenschliis-
sen ein, die sich auf die Ansatzhdhe des Geschafts-
oder Firmenwertes, auf die Ergebnisse des Be-
richtszeitraums, in dem ein Unternehmenserwerb
erfolgt ist, und auf kiinftige Ergebnisse auswirken.

Im Zuge dieser Neuerungen wurde im Rahmen
des IFRS Verbesserungsprojektes 2008 zusatzlich
klargestellt, dass Vermégenswerte und Schulden
eines Tochterunternehmen als zur VerduRerung
verfiighar zu klassifizieren sind, sobald das
Mutterunternehmen plant, die Beherrschung
an dem Tochterunternehmen abzugeben. Dies
gilt auch, wenn nach dem Beherrschungsverlust
noch eine nichtkontrollierende Beteiligung
beibehalten werden soll. Des Weiteren wurden
Bewertungsrichtlinien fiir bei einem Unterneh-
menszusammenschluss erworbene immaterielle
Vermogenswerte nach IAS 38 durch das Verbes-
serungsprojekt 2009 redaktionell hinzugefiigt.



IFRS 5 - Zur VerduRerung gehaltene langfristige
Vermagenswerte und aufgegebene Geschdftsbereiche

Die Anhangangaben zu Vermégenswerten,
die IFRS 5 unterliegen, wurden im Ver-
besserungsprojekt 2009 konkretisiert und
traten fiir das Geschéftsjahr 2010 in Kraft.

IAS 27 - Konzern- und Einzelabschliisse

Der neue IAS 27 schreibt vor, dass eine Anderung
der Beteiligungshéhe ohne Verlust der Beherr-
schung ausschlieRlich als Eigenkapitaltransaktion
zu bilanzieren ist. Aus einer solchen Transaktion
kann daher weder ein Geschafts- oder Firmenwert
noch ein Gewinn oder Verlust resultieren. AuRer-
dem werden Vorschriften zur Verteilung von Verlu-
sten auf die Eigentiimer des Mutterunternehmens
und die Anteile ohne beherrschenden Einfluss und
die Bilanzierungsregeln fiir Transaktionen, die zu
einem Beherrschungsverlust fiihren, gedndert.

IAS 39 - Finanzinstrumente: Ansatz und Bewertung

Die Anderung stellt klar, dass es zuldssig
ist, lediglich einen Teil der Anderungen des
beizulegenden Zeitwerts oder der Cashflow-
Schwankungen eines Finanzinstrumentes als
Grundgeschaft zu designieren. Dies umfasst auch
die Designation von Inflationsrisiken als gesichertes
Risiko bzw. Teilen davon in bestimmten Féllen.

IFRIC 9 und IAS 39 - Neubeurteilung
eingebetteter Derivate

Die Anderungen verlangen eine Beurteilung,
ob ein eingebettetes Derivat vom Basisvertrag zu
trennen ist, wenn ein Unternehmen einen hybriden
finanziellen Vermégenswert aus der Kategorie
der erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
zu bewertenden Finanzinstrumente umgliedert.

IFRIC 17 - Sachausschiittungen an Eigentiimer

Die Anderung stellt klar, dass eine auszukeh-
rende Dividende zum beizulegenden Zeitwert der
(nicht-finanziellen) Vermdgenswerte anzusetzen
ist, sobald die Sachdividende sachgerecht ge-
nehmigt wurde und nicht mehr im Ermessen des
Unternehmens steht. Der Unterschied zwischen
der Dividende und ihrem Buchwert wird er-
gebniswirksam erfasst. Sachausschiittungen

Geschaftsbericht

zwischen Unternehmen unter gemeinsamer
Kontrolle sind nicht nach IFRIC 17 abzubilden.

IFRIC 18 - Ubertragungen von Vermégenswerten
durch einen Kunden

Die Vorschrift behandelt Transaktionen, in denen
ein Unternehmen von einem Kunden einen Vermé-
genswert erhalt, den es nutzen muss, um diesen
Kunden an ein Netz anzuschlieRen oder um den
Kunden dauerhaft mit Giitern oder Dienstleistungen
versorgen zu kdnnen. Dies umfasst auch eine ent-
sprechend zweckgebundene Uberlassung von Bar-
mitteln. Die Interpretation stellt klar, unter welchen
Umsténden, die sich am Rahmenkonzept orientie-
ren, die Definition eines Vermogenswerts erfiillt ist
und dass dieser gegebenenfalls zum beizulegenden
Zeitwert zu erfassen ist. Zusatzlich wird klar ge-
stellt, inwiefern eine Verpflichtung liber eine oder
mehrere (Dienst-) Leistungen fiir den Austausch
gegen den Vermdgenswert eingegangen werden
sowie wie eine Erldsrealisierung abzugrenzen ist.

Die Anwendung dieser Standards und
Interpretationen hatte keine wesentliche Aus-
wirkung auf die Darstellung der Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage des Konzerns.

Folgende Standards und Interpretationen sind
vom |ASB bereits beschlossen, aber erst ab dem
Geschaftsjahr 2011 verpflichtend anzuwenden:

IAS 12 - Ertragsteuern

Die Anderung des IAS 12 Ertragsteuern bietet
durch die Einfithrung einer widerlegbaren Ver-
mutung, dass die Realisierung des Buchwerts im
Normalfall durch VerduRerung erfolgt, eine Losung
fiir das Problem der Abgrenzung der Frage, ob der
Buchwert eines Vermdgenswertes durch Nutzung
oder durch VerduRerung realisiert wird. Da das
Unternehmen seine Vermégenswerte nicht zum
beizulegenden Zeitwert, sondern grundsatzlich zu
fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet, hat
die Anderung voraussichtlich keine Auswirkung auf
den Konzernabschluss nach dem durch den IASB
anvisierten Anwendungszeitpunkt zum 1. Januar
2012. Das EU-Endorsement steht derzeit noch aus.
Infolge der Anderung wird SIC-21 zuriickgezogen.
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IAS 24 - Angaben (iber Beziehungen zu nahe
stehenden Unternehmen und Personen

Der gednderte Standard ist fiir Geschaftsjahre, die
am oder nach dem 1. Januar 2011 beginnen, anzu-
wenden. Durch die Anderung wird die Definition
von nahe stehenden Unternehmen und Personen
verdeutlicht, um die Feststellung solcher Beziehun-
gen zu verdeutlichen. Zudem wird eine teilweise
Befreiung von der Angabepflicht fiir eine 6ffentliche
Stelle nahestehender Unternehmen eingefiihrt.

IAS 32 - Finanzinstrumente: Klassifizierung
von Bezugsrechte

Der gednderte Standard ist fiir Geschéftsjahre,
die am oder nach dem 1. Februar 2010 begin-
nen, anzuwenden. Bezugsrechte sind dann als
Eigenkapitalinstrumente zu klassifizieren, wenn
solche Rechte zum Erwerb einer festen Anzahl
von Eigenkapitalinstrumenten des Unternehmens
zu einem festen Betrag berechtigen und das
Unternehmen sie anteilig allen gegenwaértigen
Eigentiimern derselben Klasse seiner nicht-
derivativen Eigenkapitalinstrumente anbietet.

IAS 34 - Zwischenberichterstattung

Neben Klarstellungen beziiglich 1AS 34, wel-
che die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage
nicht beeinflussen, wird mit Wirkung ab dem 1.
Januar 2011 laut IFRS Verbesserungsprojekt 2010
klargestellt, dass im beizulegenden Zeitwert von
Pramiengutschriften nach IFRIC 13 Kundenbin-
dungsprogramme der Betrag an Nachldssen und
Anreizen, der ohne ein Kundenbindungsprogramm
gewdhrt worden ware, wie auch jeder erwartete
Verfall der Gutschrift zu beriicksichtigen ist.

IFRS 3 - Unternehmenszusammenschliisse

Das Verbesserungsprojekt 2010 dndert IFRS 3
Unternehmenszusammenschliisse klarstellend,
dass das Wahlrecht, nicht kontrollierende Anteile
proportional zum erworbenen Nettovermégen
oder aber zum Fair Value zu bewerten, nur fiir
bestehende Eigenkapitalinstrumente ausgeiibt
werden darf, welche zuséatzlich dem Anteilseigner
einen proportionalen Anteil am Nettovermdgen
der Gesellschaft im Falle der Liquidation verspricht
und spezifiziert zusétzlich, dass die derzeitige

Vorschrift, aktienorientierte Anwartschaften des
erworbenen Unternehmens am Akquisitionstag
zum Marktwert gegen solche des erwerbenden
Unternehmens zu ersetzen, gleichwohl auf nicht
ersetzte aktienorientierte Transaktionen des erwor-
benen Unternehmens anzuwenden ist, und stellt
klar, dass IAS 32 Finanzinstrumente: Darstellung,
IAS 39 Finanzinstrumente: Ausweis und Bewertung
und IFRS 7 Finanzinstrumente: Anhangangaben
nicht fiir bedingte Kaufpreiszahlungen aus Unter-
nehmenszusammenschliissen anzuwenden sind,
deren Akquisitionsstichtag vor der Anwendung des
IFRS 3 (2008) lag. Der IASB nennt fiir diese Ande-
rungen den 1. Juli 2010 als Anwendungsstichtag.

IFRS 7 - Finanzinstrumente

Die Angaben wurden durch den IASB um Anga-
bepflichten erweitert, die den Bilanzlesern einen
besseren Einblick in Finanztransaktionen und in
damit verbundene Risiken, die beim Unterneh-
men verbleiben, ermdglichen sollen sowie um
Angaben zu Transaktionen um den Bilanzstichtag.
Die Angaben sollen spatestens fiir Geschéftsjahre
erfolgen, die mit oder nach dem 1. Januar 2011
beginnen. Ein EU-Endorsement steht noch aus.

IFRS 9 Finanzinstrumente - Klassifizierung
und Bewertung

Der gednderte Standard soll fiir Geschafts-
jahre, die am oder nach dem 1. Januar 2013
beginnen, verpflichtend angewandt werden.
Da der Standard von der EU noch nicht aner-
kannt ist, ist der Anwendungszeitpunkt und
die Auswirkungen der Anderungen auf die
Klassifizierung und Bewertung von finanziellen
Vermogenswerten noch nicht abschatzbar.

IFRIC 14 - Vorauszahlungen im Rahmen
von Mindestdotierungsverpflichtungen

Der gednderte Standard ist fiir Geschaftsjahre,
die am oder nach dem 1. Januar 2011 beginnen,
anzuwenden. Die Interpretation enthalt Leitli-
nien zur Bestimmung des erzielbaren Betrages
eines Nettopensionsvermogenswertes. Sie
erlaubt Unternehmen, die Vorauszahlungen im
Rahmen von Mindestdotierungsverpflichtungen
als einen Vermdgenswert zu behandeln.



IFRIC 19 - Auflosung finanzieller Verbindlichkeiten
mit Eigenkapitalinstrumenten

Der gednderte Standard ist fiir Geschaftsjahre,
die am oder nach dem 1. Juli 2010 beginnen,
anzuwenden. Die Interpretation stellt klar, dass die
zur Tilgung einer finanziellen Verbindlichkeit an
einen Glaubiger ausgegebenen Eigenkapitalinstru-
mente als gezahltes Entgelt eingestuft werden. Die
ausgegebenen Eigenkapitalinstrumente werden
zu ihrem beizulegenden Zeitwert bewertet.

Samtliche Vorschriften, die durch das IFRS Verbes-
serungsprojekt 2010 gedndert wurden, haben den
EU-Endorsement-Prozess noch nicht durchlaufen.

Von der Mdglichkeit vorzeitiger freiwilliger An-
wendung neuer Standards und Interpretationen
wurde kein Gebrauch gemacht.

Die Anwendung der erstmals verpflichtend zu
beriicksichtigenden Standards und Interpreta-
tionen werden aus heutiger Sicht keinen oder
keinen wesentlichen Einfluss auf die Vermégens-,
Finanz- und Ertragslage des Konzern haben.

3. Riickwirkende Anderung von
Bilanzierungsmethoden

Im Geschéftsjahr 2010 hat die pferdewetten.de AG
den Ausweis ihrer Umsatzerlgse an die Anforde-
rungen des IAS 39 Finanzinstrumente: Ansatz und
Bewertung und damit an den Branchenstandard
des Ausweises angepasst. Somit wird nunmehr in
der Gewinn- und Verlustrechnung der Nettosaldo
der Spieleinsdtze und der Spielgewinne abziiglich
Erlosschmélerungen wie z.B. Wettsteuern als
Umsatz ausgewiesen (Nettodarstellung). Da jedoch
das operative Geschaft des Konzerns weiterhin auf
Grundlage der Brutto-Gesamtleistung gesteuert
wird, ist diese wichtige SteuerungsgréRe mit einer
rechnerischen Uberleitungsméglichkeit zu den
Umsatzerlosen der Gewinn- und Verlustrechnung
vorangestellt. Durch die Ausweisdnderung, die
weder Einfluss auf das Konzernergebnis noch auf
das Ergebnis je Aktie hat, ist die AusgangsgroRe
der Gewinn- und Verlustrechnung betroffen.
Gleichzeitig wurden die Aufwendungen fiir
bezogene Leistungen um die Wettauszahlungen
(T€ 11.685,0) und Wettsteuern (T€ 68,6) entlastet.
AuBerdem wurden Provisionsaufwendungen
(T€ 109,1) aus den sonstigen betrieblichen
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Aufwendungen in die Aufwendungen fiir bezogene
Leistungen umgegliedert. Die Ausweisénde-

rung der Umsatzerlése, der Aufwendungen fiir
bezogene Leistungen und der sonstigen betrieb-
lichen Ertrdge erfolgt gemaR IAS 8 retrospektiv

mit einer Anpassung der Vorjahreswerte:

vor Ausweis- Ausweis- nach Ausweis-

inT anpassung  anpassung anpassung

Umsatze 15.057,8 -11.753,6 3.304,2
Aufwendungen

bezogene 13.055,4  -11.644,50 1.410,9
Leistungen
Sonstige

betriebliche 1.565,7 -109,1 1.456,6
. Aufwendungen

4. Konsolidierung

a) Konsolidierungsgrundsatze

In den Konzernabschluss sind neben der pferde-
wetten.de AG diejenigen Unternehmen einbezogen
worden, bei denen die pferdewetten.de AG zum
Bilanzstichtag unmittelbar und mittelbar iiber die
Mehrheit der Stimmrechte verfiigt oder aufgrund
sonstiger Rechte einen beherrschenden Einfluss
gemal IAS 27 ausiibt, soweit nicht uniiberwindbare
Hindernisse der Einbeziehung entgegenstehen.

Die Kapitalkonsolidierung geméaR IAS 27 (Con-
solidated Financial Statements and Accounting
for Investments in Subsidiaries) erfolgt nach
der Erwerbsmethode. Die in die Konsolidierung
einbezogenen Abschliisse der in- und auslan-
dischen Tochterunternehmen werden gemaR
IAS 27 nach einheitlichen Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden aufgestellt. Ansatzfahige
Vermogenswerte und Schulden werden bei der
Erstkonsolidierung mit ihren Zeitwerten angesetzt.

Zwischengesellschaftliche Salden und Transaktio-
nen einschlieBlich zwischengesellschaftlicher Ge-
winne und Verluste wurden eliminiert. Auf tempo-
rare Differenzen werden latente Steuern angesetzt.

Die Einzelabschliisse der verbundenen
Unternehmen sind auf den Stichtag des
Konzernabschlusses aufgestellt.
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b) Konsolidierungskreis

Die nachfolgenden Gesellschaften wurden in
den Konzernabschluss einbezogen. Bis auf die
netX International Ltd., netX Betting Ltd., netX
Services Ltd. und netX Casino Ltd., die ihren
Sitz auf Malta haben, sind alle iibrigen Toch-
tergesellschaften in Deutschland anséssig.

Zeitpunkt

Erstkon-
solidierung

Kapitalanteil
2010
%

Eigenkapital
31.12.2010
T€

Jahres-
ergebnis
2010

T€

steuerl.
Verlustvortrag
31.12.2010

T€

pferdewetten-service.de GmbH,

Diisseldorf 12.08.03 100,00 -3.403,7 -745,4 3.392,2
netX International Ltd.,Malta 01.04.05 99,92 834,8 -2,0 54,0
netX Services Ltd.,Malta 01.04.05 99,98 -421,8 -228,8 572,6
netX Betting Ltd.,M.a‘I.;g .......................... 01.04.05 99,99 -408,3 -12,7 264,8
netX Casino Ltd.,Mq]_tg ............................ 01.04.05 99,99 -0,8 0,0 4,1
PLB Poker Lounge Baden GmbH i.L., 01.09.08 51,00 -94,5 -8,1 89,6
Iferheim ..................................

Accendere GmbH, Baden-Baden 01.03.09 100,00 -118,7 -23,3 27,2

Die netX Betting Ltd., netX Services Ltd. und
netX Casino Ltd. sind zu liber 99% Tochterge-
sellschaften der netX International Ltd.

Die pferdewetten-service.de GmbH halt an den
maltesischen Gesellschaften jeweils einen Kapital-
anteil von einem Euro, der einer Beteiligung
von unter 1% entspricht.

Gemal Verschmelzungsvertrag vom 01.04.2010
wurde die KKS Beratungen GmbH riickwirkend
zum 01.01.2010 auf die pferdewetten-service.de
GmbH verschmolzen. Die Eintragung der Ver-
schmelzung im Handelsregister erfolgte am
18.05.2010.

Die James Find e.Agent AG i.L. und die sportwet-
ten.de GmbH i.L. wurden im April 2010 liquidiert.



Il. DARSTELLUNG DER BILANZIERUNGS-
UND BEWERTUNGSMETHODEN

Der Konzernabschluss zum 31. Dezember 2010 der
pferdewetten AG, Baden-Baden, wurde im Einklang
mit den vom International Accounting Standards
Board (IASB) verabschiedeten und veréffentlichten
International Financial Reporting Standards (IFRS)
sowie Interpretationen des International Financial
Reporting Interpretations Committee (IFRIC) bzw.
Standing Interpretations Committee (SIC) aufge-
stellt. Er wird nach den IFRS aufgestellt, wie sie in
der EU anzuwenden sind, und den ergénzend nach
§ 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtli-
chen Vorschriften. Demnach wird ein gesonderter
Konzernabschluss und Konzernlagebericht nach
HGB nicht aufgestellt. Der Konzernabschluss
entspricht den verpflichtend in Kraft getretenen
IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind.

Es wurde eine Eréffnungsbilanz zum 1. Januar
2009 ausgewiesen, da Zuordnungen in den
Riickstellungen und den sonstigen Schulden
gedndert wurden.

Folgende wesentliche Bilanzierungs- und Bewer-
tungsmethoden wurden bei der Erstellung des
Konzernjahresabschlusses der pferdewetten AG
angewandt.

1. Darstellungsmethode

Mit Ausnahme der Finanzinstrumente, die zum
beizulegenden Zeitwert bewertet werden, erfolgte
die Erstellung des Abschlusses unter Heranziehung
der historischen Anschaffungs- oder Herstellungs-
kosten.

Fiir die Gewinn- und Verlustrechnung wurde
das Gesamtkostenverfahren gewahlt.

2. Berichtswahrung

Alle Konzerngesellschaften bilanzieren in Euro.
Der Konzernabschluss wurde in Euro aufgestellt.
Sofern nicht anderweitig angegeben, sind alle
Betrage gerundet in Tausend Euro (T€) mit einer
Nachkommastelle aufgefiihrt.

3. Immaterielle Vermogenswerte

Erworbene immaterielle Vermdgenswerte sind
anfanglich zu ihren Anschaffungskosten bewertet,
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selbst erstellte immaterielle Vermdgenswerte
gemaR IAS 38 zu ihren Herstellungskosten.

Immaterielle Vermdgenswerte werden ausge-
wiesen, wenn es wahrscheinlich ist, dass der dem
Vermdgenswert zuzuordnende kiinftige wirtschaft-
liche Nutzen dem Unternehmen zuflieRen wird
und dass Anschaffungs- oder Herstellungskosten
des Vermégenswertes zuverldssig bemessen
werden konnen. Forschungsaufwendungen
werden nicht aktiviert, sondern in der Periode,
in der sie anfallen, ergebniswirksam erfasst.

In der Folgebewertung werden die immateriellen
Vermogenswerte zu ihren Anschaffungs- oder Her-
stellungskosten abziiglich der kumulierten planma-
Rigen Abschreibungen und der kumulierten Wert-
minderungsaufwendungen angesetzt. Immaterielle
Vermogenswerte, erworbene und selbst erstellte,
werden linear liber die geschatzte Nutzungsdauer
abgeschrieben. Die Nutzungsdauer bestimmt sich
nach der Laufzeit der Lizenzen und Rechte, der
betriebsgewohnlichen Nutzung bei erworbener
Software und bei selbst erstellter Software nach
dem Zeitraum, liber den Umsétze erzielt werden
kénnen. Der Abschreibungszeitraum und die -me-
thode werden jahrlich zum Ende eines Geschéfts-
jahres tberprift. Vermdgenswerte werden zum
Bilanzstichtag zusatzlich aulRerplanmé&Rig abge-
schrieben, wenn der erzielbare Betrag (Recoverable
Amount) unter den fortgefiihrten Anschaffungs-
oder Herstellungskosten liegt. Eine Zuschreibung
erfolgt bei Fortfall der Griinde einer in Vorjahren
vorgenommenen aulerplanmédRigen Abschreibung.

Die Anschaffungskosten neuer Software werden
aktiviert und als ein immaterieller Vermégenswert
betrachtet, sofern diese Kosten kein integraler
Bestandteil der zugehdrigen Hardware sind.
Software wird iiber einen Zeitraum von drei Jahren
linear abgeschrieben.

Die selbst erstellten und die {ibrigen erworbenen
immateriellen Vermdgenswerte werden iiber fiinf
bis acht Jahre abgeschrieben. Noch nicht genutzt
und damit noch nicht abgeschrieben wird die zum
Teil selbst erstellte Buchmacher-Software. Der Wert
der Software wird anhand eines Impairment-Test
iberpriift.
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4. Geschifts- oder Firmenwert

Als Geschafts- oder Firmenwert wird der
Uberschuss der Anschaffungskosten eines Un-
ternehmenserwerbs, zum Tage des Kaufs, liber
den erworbenen Anteil an den beizulegenden
Zeitwerten der identifizierbaren Vermdgenswerte
des erworbenen Unternehmens verstanden. Er wird
in der Bilanz als Vermdgenswert angesetzt und
seit 2005 nicht mehr planmaRig abgeschrieben.

Geschafts- oder Firmenwerte aus einem Unter-
nehmenserwerb werden in Ubereinstimmung
mit IFRS 3 (Business Combinations) ermittelt und
aktiviert. Nach dem erstmaligen Ansatz wird der
Geschéfts- oder Firmenwert zu Anschaffungskosten
abziiglich kumulierter Wertminderungsauf-
wendungen bewertet.

Die Firmenwerte werden mindestens jahrlich
anhand eines Werthaltigkeitstests (Impairment-
Test) nach IAS 36 lberpriift. Hierbei werden den
Firmenwerten zahlungsmittelgenerierende Einhei-
ten zugeordnet. Im Rahmen des Impairment-Tests
wird der erzielbare Betrag von zahlungsmittelge-
nerierenden Einheiten durch den beizulegenden
Zeitwert abziliglich VerduRerungskosten bzw. dem
Nutzungswert bestimmt. Der Nutzungswert wird
mittels einer Discounted-Cashflow-Methode als
Summe aller Barwerte der kiinftigen Cashflows,
die voraussichtlich aus der zahlungsmittelgenerie-
renden Einheit erzielt werden kénnen, ermittelt.

Diesem Modell liegen interne Unternehmenspla-
nungen zugrunde, die in einer Detailplanungspha-
se von vier Jahren und einer Ewigen Renten-Phase
aufgeteilt sind. Die Planungsdaten beriicksichtigen
Erfahrungen aus der Vergangenheit und zukiinftige
Erwartungen. Die zukiinftigen Zahlungsiiberschiis-
se werden mit einem Zinssatz in Héhe von 9,27 %
abgezinst. Als Grundlage fiir die Ermittlung des
Kapitalisierungszinssatzes dient das Capital-Asset-
Pricing-Model. Fiir den Barwert der unendlichen
Rente wurde keine Wachstumsrate unterstellt.

Das Management ist der Auffassung, dass keine
nach verniinftigem Ermessen grundsatzlich
mogliche Anderung einer der zur Bestimmung
des Nutzungswertes getroffene Grundannah-
me dazu fiihren kdnnte, dass der Buchwert

der zahlungsmittelgenerierenden Einheiten
ihren erzielbaren Betrag wesentlich libersteigt.
Geringfiigige Anderungen der Kapitalisierungs-
zinsen (inklusive Wachstumsabschlag) sowie der
Cashflow-Prognosen fiihren nach derzeitigem
Ermessen zu keinem Impairmentbedarf.

5. Sachanlagen

Die Bilanzierung der Sachanlagen erfolgt zu ihren
Anschaffungskosten, vermindert um planmaRige
nutzungsbedingte Abschreibungen. Die Anlagen-,
Betriebs- und Geschaftsausstattung wird linear
tiber drei bis zehn Jahre abgeschrieben. Einer vor-
aussichtlich dauernden Wertminderung, die iiber
den nutzungsbedingten Werteverzehr hinausgeht,
wird durch auRerplanméRige Abschreibungen
Rechnung getragen. Wenn Sachanlagen verduRert
werden oder ausscheiden, werden deren Buch-
werte aus der Bilanz eliminiert und der aus
ihrem Verkauf resultierende Gewinn oder Verlust
in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.

Die urspriinglichen Anschaffungs- oder Her-
stellungskosten von Sachanlagen umfassen den
Kaufpreis und alle direkt zurechenbaren Kosten
dafiir, den Vermdgenswert in einen betriebsbe-
reiten Zustand zu versetzen und an den Standort
seiner beabsichtigten Verwendung zu bringen.
Aufwendungen, die nachtraglich entstehen,
nachdem der Wert des Sachanlagevermdgens
angesetzt wurde, wie Wartungs- und Instandhal-
tungskosten, werden in der Periode erfolgswirksam
ausgewiesen, in der die Kosten entstanden sind.

In Féllen, in denen eindeutig nachgewiesen
werden kann, dass die Aufwendungen zu einem
Anstieg des zukiinftig zu erwartenden wirtschaft-
lichen Nutzens aus dem Gebrauch des Vermo-
genswertes gegeniiber dessen urspriinglichen
Leistungsgrad fiihren, werden die Ausgaben als
nachtragliche Anschaffungskosten aktiviert.

Die verwendeten Nutzungsdauern und Abschrei-
bungsmethoden werden in jeder Periode iiberpriift,
um sicherzustellen, dass die Abschreibungsme-
thode und der Abschreibungszeitraum mit dem
erwarteten wirtschaftlichen Nutzen aus Gegenstan-
den des Sachanlagevermdgens iibereinstimmen.



6. Vorrate

Vorrate werden mit dem niedrigeren Wert aus
Anschaffungskosten und NettoverduRerungswert
angesetzt.

7. Finanzinstrumente

In der Bilanz enthaltene sonstige finanzielle
Vermogenswerte umfassen im Wesentlichen Zah-
lungsmittel, Forderungen aus Lieferungen und Lei-
stungen und Sonstige Vermdgenswerte. Unter die
finanziellen Verbindlichkeiten fallen insbesondere
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
und gegeniiber Kreditinstituten sowie Derivate.

Finanzielle Vermégenswerte und Verbindlich-
keiten werden bei ihrem erstmaligen Ansatz
mit den beizulegenden Zeitwerten (in der Regel
Riickzahlungsbetrag am Handelstag) und in der
Folgebewertung zu fortgefiihrten Anschaffungs-
kosten nach der Effektivzinsmethode bewertet.

Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente
bestehen aus Kassenbestanden und Guthaben
bei Kreditinstituten.

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
werden zu fortgefiihrten Anschaffungskosten
bewertet. Erkennbaren Einzelrisiken wird durch
Einzelwertberichtigungen Rechnung getragen
und Wertminderungen werden vorgenommen.

/
//
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Finanzielle Verbindlichkeiten werden ebenfalls
nach dem erstmaligen Ansatz zu fortgefiihrten
Anschaffungskosten bewertet. Sofern sie unverzins-
lich und langfristig, sind erfolgt der Ausweis
zum Barwert.

Wertminderungen oder -erh6hungen werden
erfolgswirksam in der Gewinn- und Verlust-
rechnung erfasst.

Derivate werden in der Bilanz als finanzielle
Vermogenswerte oder finanzielle Verbindlichkeiten
zum beizulegenden Zeitwert erfasst und ergeb-
niswirksam zum beizulegenden Zeitwert folgebe-
wertet. Auch Wettgeschéfte gelten als derivative
Finanzinstrumente. Sicherungsbeziehungen, in
denen Derivate als Sicherungsinstrument fiir ver-
schiedene zugrundeliegende Geschéfte eingesetzt
werden kénnen, werden im Konzern grundsatzlich
nicht gebildet. Wegen des Wettgeschafts der pfer-
dewetten.de AG werden Marktwertanderungen aus
den Wetten in der Regel als Umsatz ausgewiesen.
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davon bewertet zu

e ——— Gewinn (+) /

31.12.2010 fortgefiihrten Fair Value Verlust (-) aus
Kategorie Buchwert Anschaffungs- erfolgs- Finanzinstru-

T€ IFRS-7- 31.12.2010 kosten wirksam menten

davon bewertet zu X
. Gewinn (+) /

31.12.2009 : fortgefuhrten e ..Fai.r.\.lal.u'é o Verlust (-) aus
Kategorie Buchwert Anschaffungs- erfolgs- Finanzinstru-
T€ IFRS-7- 31.12.2009 kosten wirksam menten

Aktiva

Forderung}en aus L:i:eferungen KuF

m\./‘grmiigen'swerte ''''''''''' A7
Kurzfristige Steuerforderungen KuF
Zahlungsmittel KuF

Passiva

Verbindlichkeiten gegeniiber :
Kreditinstituten il 136,2 136,2 12,8
Verbindlichkeiten aus

. . StV
“‘I..‘lueferunggn und Le‘lstungen' .........

Sonstige finanzielle SV
Verbindlichkeiten

Kurzfristige Steuerschulden Sfv

KuF: Kredite und Forderungen. Diese Vermégenswerte werden, wie oben erwahnt, zu fortgefiihrten
Anschaffungskosten bewertet.

SfV: Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten. Diese werden ebenfalls zu fortgefiihrten Anschaffungskosten
bewertet. Die Buchwerte entsprechen im Wesentlichen den beizulegenden Zeitwerten der
Finanzinstrumente.



Von den Forderungen gegen verbundene Unterneh-
men in Hohe von insgesamt 91,1 T€ (Vorjahr

76,5 T€) sind 5,9 T€ (Vorjahr 23,0 T€) in den For-
derungen aus Lieferungen und Leistungen enthal-
ten und 85,2 T€ (Vorjahr 53,5 T€) in den sonstigen
Vermogenswerten.

Die Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen
Unternehmen in Hohe von insgesamt 352,4 T€
(Vorjahr 231,4 T€) sind in Héhe von 350,7 T€
(Vorjahr 128,2 T€) den Verbindlichkeiten aus Liefe-
rungen und Leistungen und in Hohe von 1,7 T€
(Vorjahr 103,2 T€) den sonstigen finanziellen
Verpflichtungen zugeordnet.

Die Gewinne und Verluste aus Finanzinstrumenten

betreffen Zinsertrdge und Zinsaufwendungen (vgl.

IV. 4.9), sowie Wertberichtigungen auf Forderungen
aus Lieferungen und Leistungen, die in den sonsti-

gen betrieblichen Aufwendungen enthalten

sind (vgl. IV. 4.8).

Wegen der kurzfristigen zeitlichen Struktur der
Wettplatzierungen im Pferdesport bestehen zum
Bilanzstichtag regelméaRig keine bzw. keine
nennenswerten offenen Positionen an derivativen
Finanzinstrumenten.

8. Bilanzierung von Leasingverhiltnissen

Leasingverhéltnisse werden als Finanzierungs-
leasing klassifiziert, wenn durch die Leasing-
vereinbarung im Wesentlichen alle mit dem
Eigentum verbundenen Chancen und Risiken
auf den Leasingnehmer iibertragen werden.
Alle anderen Leasingverhéltnisse werden als
Operating-Leasingverhaltnisse klassifiziert.

Zum Abschlussstichtag waren nur operative
Leasingvertrdge vorhanden.

Einnahmen aus Operating-Leasingverhaltnissen
werden gemaR IAS 17.50 linear iiber die Lauf-
zeit des entsprechenden Leasingverhéltnisses
erfolgswirksam verteilt. Anfangliche Kosten, die
direkt den Verhandlungen und dem Abschluss
eines Leasingverhaltnisses zugerechnet werden
kénnen, sind dem Buchwert des geleasten Ver-
mogenswertes zuzurechnen und linear iiber die
Laufzeit des Leasingverhdltnisses zu verteilen.

Mietzahlungen aus operativen Leasingvertrdgen
werden gemaR IAS 17.33 linear liber die Laufzeit
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des Leasingverhaltnisses in der Gewinn- und
Verlustrechnung als Aufwand erfasst, es sei denn,
eine andere systematische Grundlage entspricht
eher dem zeitlichen Nutzenverlauf fiir den Leasing-
nehmer. Bedingte Mietzahlungen werden in der
Periode, in der sie entstehen, als Aufwand erfasst.

Fiir den Fall, dass Anreizleistungen erhalten
wurden, um ein Operating-Leasingverhéltnis
einzugehen, sind solche Anreizleistungen als
Verbindlichkeit zu erfassen. Der kumulierte Nutzen
ist linear als eine Verminderung der Mietzahlungen
zu erfassen, es sei denn, eine andere systema-
tische Grundlage entspricht eher dem zeitlichen
Nutzenverlauf aus dem geleasten Vermégenswert.

9. Riickstellungen

Eine Riickstellung wird dann ausgewiesen, wenn
die Gesellschaft eine gegenwartige Verpflichtung
(gesetzlich oder faktisch) aus einem vergangenen
Ereignis gegeniiber einem Dritten hat und es
wahrscheinlich ist, dass sich aus der Erfiillung der
Verpflichtung ein Abfluss von Ressourcen ergibt,
die wirtschaftlichen Nutzen verkdrpern und der
Erfiillungsbetrag verldsslich ermittelt werden
kann. Der als Riickstellung angesetzte Betrag wird
mit der bestmdglichen Schatzung bewertet.

10. Latente Steuern

Nach IFRS besteht eine Passivierungs- bzw.
Aktivierungspflicht fiir latente Steuern, die sich
aus tempordren Unterschieden zwischen den
Wertansatzen der Vermdgenswerte und Schulden
in der IFRS-Bilanz und deren Steuerbasis ergeben.

Es besteht eine Aktivierungspflicht fiir erwartete
Steueranspriiche auf in Zukunft mit steuerlichen
Gewinnen verrechenbare steuerliche Verlust-
vortrage. Der Buchwert der latenten Steueran-
spriiche wird zu jedem Bilanzstichtag liberpriift,
und wenn erforderlich, angepasst.

Die Steuern werden erfolgswirksam als Aufwand
oder Ertrag erfasst, es sei denn, dass sie im Zusam-
menhang mit Posten stehen, die auRerhalb
des Gewinns oder Verlusts stehen.

Fiir die Berechnung der latenten Steuererstat-
tungsanspriiche und Steuerverpflichtungen wurde
ein Steuersatz fiir Korperschaft- und Gewerbe-
steuer in Hohe von ca. 31% zugrunde gelegt. Der
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Steuersatz von 31% setzt sich aus 15,8% inlandi-
scher Korperschaftsteuer inklusive Ergdnzungs-
abgaben und 15,2% inldndischer Gewerbesteuer
zusammen. Die Anpassung von 30% auf 31% im
Vergleich zum Vorjahr resultiert aus der
Erhohung der Gewerbesteuer.

11. Ertragsrealisierung

Ertrdge werden erfasst, wenn es wahrscheinlich
ist, dass der mit dem entsprechenden Geschéfts-
vorfall verbundene wirtschaftliche Nutzen an das
Unternehmen flieBt und in der Hohe der Ertrége
verldsslich bemessen werden kann. Umsatzerlose
werden zum beizulegenden Zeitwert der erhalte-
nen oder zu erhaltenen Gegenleistung abziiglich
der allgemeinen Umsatzsteuer sowie etwaiger
Preisnachldsse und Mengenrabatte bewertet.

Wettumsétze werden nach MalRgabe der bis
zum Bilanzstichtag erfolgten Wetteinsatze erfasst,
sofern die zugrunde liegenden Wetten bereits
entschieden sind. Wetteinsétze, die vor dem
Bilanzstichtag den Spielern von deren Verrech-
nungskonten abgebucht wurden, bei denen jedoch
die dem Einsatz zugrunde liegenden Ereignisse
erst nach dem Bilanzstichtag stattfinden, werden
abgegrenzt. Wegen der Unwesentlichkeit der
auf Grund der kurzfristigen zeitlichen Struktur
der Wettplatzierungen im Pferdesport offenen
Positionen an Wetten wird auf eine Bilanzierung
der zum Bilanzstichtag bestehenden Derivate
zu deren beizulegenden Zeitwert verzichtet. Die
Nettogewinne aus der Realisation der Gewinne und
Verluste aus den Wetten entsprechen geméaR IAS 39
dem Umsatzerlds Wettgeschéft (Nettodarstellung).

Erlose aus dem Verkauf von Giitern werden er-
fasst, wenn die Lieferung stattgefunden hat und
die Ubertragung der Eigentumsrisiken und
-chancen abgeschlossen ist.

Ertrdge aus Dienstleistungsvertragen werden nach
MaRgabe des Fertigstellungsgrades erfasst. Dienst-
leistungsertrdge fiir Einrichtungsgebiihren werden
nach MaRgabe des Anteils an der gesamten fiir die
Installation erwarteten Zeit, die am Abschlussstich-
tag verstrichen war, erfasst. Dienstleistungsertrage,
die im Preis des verkauften Produktes enthalten
sind, werden nach MaRgabe ihres Anteils an der
gesamten Dienstleistung des verkauften Produktes
erfasst. Dienstleistungsertrage aus auf Zeit- und
Materialkostenbasis abgerechneten Vertrdagen

werden zu den vertraglich vereinbarten Satzen fiir
erbrachte Arbeitsstunden und direkt entstandenen
Kosten erfasst.

Ertrdge aus Nutzungsentgelten werden auf
jahrlicher Basis in Ubereinstimmung mit der
wirtschaftlichen Substanz der relevanten Verein-
barung erfasst. Nutzungsentgelte auf zeitlicher
Basis werden linear liber den Zeitraum der
Vereinbarung erfasst. Vereinbarungen iiber Nut-
zungsentgelte, die auf Produktion, Verkdufen oder
anderen MaRen beruhen, werden nach MaRgabe
der zugrunde liegenden Vereinbarung erfasst.

12. Fremdwédhrungen

Fremdwdhrungsgeschéfte sind - soweit vorhan-
den - in der Berichtswédhrung erfasst, indem der
Fremdwahrungsbetrag mit dem zum Zeitpunkt des
Geschaftsvorfalles giiltigen Umrechnungskurs um-
gerechnet wird. Umrechnungsdifferenzen aus der
Abwicklung monetérer Posten zu Kursen, die sich
von den urspriinglich wahrend der Periode erfas-
sten unterscheiden, sind als Aufwand oder Ertrag in
der Periode, in denen sie entstanden sind, erfasst.

13. Fremdkapitalkosten

Fremdkapitalkosten, die direkt dem Erwerb,
dem Bau oder der Herstellung eines qualifizierten
Vermogenswerts zugeordnet werden kénnen, sind
solche Fremdkapitalkosten, die vermieden worden
waren, wenn die Ausgaben fiir den qualifizierten
Vermogenswert nicht getétigt worden waren. Wenn
ein Unternehmen speziell fiir die Beschaffung eines
bestimmten qualifizierten Vermdgenswerts Mittel
aufnimmt, kdnnen die Fremdkapitalkosten, die
sich direkt auf diesen qualifizierten Vermdgens-
wert beziehen, ohne weiteres bestimmt werden.
Diese Fremdkapitalkosten werden den Anschaf-
fungs- und Herstellungskosten hinzugerechnet.

Alle anderen Fremdkapitalkosten werden grund-
sétzlich in der Periode als Aufwand erfasst,
in der sie angefallen sind.

14. Segmente

Grundsétzlich werden nach IFRS 8 Segmente
nach der internen Berichtsstruktur gegliedert.
Einziges Segment gemaR dem Management Re-
porting des Konzerns ist die Annahme von Wetten
auf Pferderennen. Im Vorjahr wurden zwar noch
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Pokerturniere durch die Tochtergesellschaft PLB
Poker Lounge Baden GmbH i.L. angeboten, dies
war jedoch im Vergleich zu dem Hauptgeschéft
von untergeordneter Bedeutung und aufgrund
der geringen Nachfrage im Herbst letzten Jahres
eingestellt worden.

15. Annahmen und Schétzungen

Die Aufstellung des Konzernabschlusses unter
Beachtung der Richtlinien des IASB erfordert, dass
in gewissem Umfang Annahmen und Schétzungen
verwendet werden, die sich auf die Wertansétze
der bilanzierten Vermdgenswerte und Schulden,
sowie Ertrdge und Aufwendungen, auswirken. Die
Annahmen und Schatzungen beziehen sich im We-
sentlichen auf die Werthaltigkeitstests fiir die Fir-
menwerte (1.334,1 T€), die selbst erstellten immate-
riellen Vermdgenswerte (94,2 T€), die Buchmacher-
Software (408,7 T€) und die Bewertung der aktiven
latenten Steuern auf Verlustvortrage (287,6 T€).

In allen Fallen beziehen sich die Annahmen auf
zukunftsbezogene Betrachtungen aufgrund der
Einschatzung der Verhéltnisse am Bilanzstichtag.
Hierbei wurde die zukiinftige Entwicklung des
Marktumfeldes realistisch mit einbezogen.

Des Weiteren sind Annahmen und Schatzungen
fir die Feststellung der Werthaltigkeit der sonstigen
Forderungen, von Nutzungsdauern des Anlage-
vermdgens und fiir die Bilanzierung und Be-
wertung von Riickstellungen erforderlich.

Die tatsdchlichen Werte kénnen in Einzelfallen von
den getroffenen Annahmen und Schatzungen ab-
weichen. Anderungen werden zum Zeitpunkt einer
besseren Kenntnis erfolgswirksam beriicksichtigt.
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lll. ERLAUTERUNGEN ZU AUSGEWAHLTEN
POSTEN DER KONZERNBILANZ

3.1 Geschafts- oder Firmenwerte

31.12.2010 31.12.2009
T€ T€

pferdewetten-
service.de GmbH ) 607,8 607,8
netX Betting Ltd. } 607,7 607,7
Accendere GmbH 118,6 118,6
1.334,1 1.334,1

Die Entwicklung der Firmenwerte ist im
Konzernanlagespiegel dargestellt.

Von wesentlicher Bedeutung sind hierbei die
Firmenwerte der pferdewetten-service.de GmbH
in Hohe von 607,8 T€ und der Firmenwert der netX
Betting Ltd. in Hohe von 607,7 T€, die denen
des Vorjahres entsprechen.

3.2 Sonstige immaterielle Vermogenswerte

31.12.2010 31.12.2009
T€ T€

Software, Lizenzen und
andere Rechte 649,8 697,1

Die Entwicklung der immateriellen Vermégens-
werte ist im Konzernanlagespiegel dargestellt.

Die immateriellen Vermdgenswerte beinhalten
die von einem externen Dienstleister aus dem
JAXX Konzern - unter anteiliger Beriicksichti-
gung der Einzel- und Gemeinkosten fiir eigene
Mitarbeiter - bezogene Buchmacher-Software
in Hohe von 408,7 T€ (Vorjahr 273,7 T€), die
aktuell noch nicht abgeschrieben wird.

Des Weiteren beinhalten die immateriellen Ver-
mogenswerte selbst erstellte Videoarchive in Hohe
von 94,2 T€ (Vorjahr 88,5 T€) mit Pferderennen
aus aller Welt. Die seit 2009 erstellten Videoarchive
haben jeweils eine Nutzungsdauer von fiinf Jahren,
so dass sich der verbleibende Abschreibungszeit-
raum auf jeweils zwei bis vier Jahre erstreckt.

Von wesentlicher Bedeutung ist daneben ein
von der netX Services Ltd. im Jahr 2007 erwor-
benes Videoarchiv. Der Buchwert zum 31.12.2010
betrdgt 131,0 T€ (Vorjahr 262,0 T€) und der
verbleibende Abschreibungszeitraum ein Jahr.

3.3 Sachanlagevermdgen

31.12.2010 31.12.2009
T€ T€
Andere Anlagen,
Betriebs- und
Geschéaftsausstattung 210,9 353,5

Die Entwicklung des Sachanlagevermdgens ist
im Konzernanlagespiegel dargestellt.

Das Sachanlagevermdgen wurde insgesamt
in Hohe von 4,8 T€ (Vorjahr 33,7 T€) wertberichtigt.
Der Wertminderungsaufwand ist als auBerplan-
maRige Abschreibung erfasst
(siehe Erlduterungen zu IV. 4.7).

3.4 Aktive latente Steuern

Nach IFRS besteht eine Ansatzpflicht fiir latente
Steuern, die sich aus erwarteten Vorteilen aus
steuerlichen Verlustvortragen ergeben.

Auf den Gewinn der pferdewetten.de AG wurden
latente Steuern in Hohe von 13,5 T€ (Vorjahr 0,0 T€)
aufgel6st. Auf die verbleibenden, voraussichtlich
nutzbaren steuerlichen Verlustvortrdgen von
insgesamt 1.070,9 T€ (Vorjahr 1.514,4 T€) wurden
latente Steuern in Héhe von 332,0 T€ (Vorjahr
454,6 T€) aktiviert. Die Aktivierung resultiert im
Wesentlichen aus der sich abzeichnenden positiven
Entwicklung der pferdewetten-service.de GmbH
und der Accendere GmbH, die eine zeitnahe Rea-
lisierung der latenten Steuerguthaben erwarten
|&sst. Bei den verbleibenden Verlustvortrégen
in Hohe von 14.620,1 T€ (Vorjahr 15.496,5 T€),
wovon 12.246,9 T€ (Vorjahr 13.515,7 T€) auf die AG
entfallen, werden keine Steueranspriiche aktiviert,
da die Wahrscheinlichkeit deren Nutzung in der
Zukunft derzeit nicht genau beziffert werden kann.

Des Weiteren besteht nach IFRS eine Ansatzpflicht
fur latente Steuern, die sich aus tempordren
Unterschieden zwischen den Wertansétzen der
Vermogenswerte und Schulden in der IFRS-Bilanz



und deren Steuerbasis ergeben. Die Differenzen
ergeben sich einerseits aus der Aktivierung von
immateriellen Vermdgenswerten in der IFRS-
Bilanz und andererseits aus steuerrechtlich nicht
zuldssigen Drohverlustriickstellungen und nach

IFRS nicht zuldssigen Firmenwertabschreibungen.

Die passiven latenten Steuern wurden mit aktiven

latenten Steuern des gleichen Steuersubjekts
verrechnet, soweit diese von der gleichen
Steuerbehdrde erhoben werden, und die
Gesellschaft einen einklagbaren Anspruch auf
Aufrechnung der Steuererstattungsanspriiche
gegen die Steuerschulden hat. Wir verweisen
hierzu auf die Erlduterungen unter IV. 4.10.

Im Vorjahr wurden die passiven latenten
Steuern in Héhe von 17,7 T€ nicht mit den aktiven
latenten Steuern saldiert, sondern gesondert
als langfristige Schulden ausgewiesen.

Samtliche Ertragsteuern der Vorjahre wurden
bezahlt. Fiir das Geschéftsjahr 2010 sind keine
Ertragsteuerriickstellungen zu bilden, da die Ge-

sellschaften entweder Verluste erwirtschaftet oder

ausreichend steuerliche Verlustvortrage haben.

Stand 31. Dezember 2008

Zufiihrung Steuer auf Verlustvortrage

Zufiihrung Steuer aufgrund Differenzen zu
Steuerwerten

Stand 31. Dezember 2009

Auflosung Steuer auf Verlustvortrage

Auflosung Steuer aufgrund Differenzen zu
Steuerwerten

Stand 31. Dezember 2010
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3.5 Forderungen aus Lieferungen und Leistungen,
gegen verbundene Unternehmen und sonstige
finanzielle und nicht finanzielle Vermogenswerte

31.12.2010 31.12.2009

T€ T€

Sonstige finanzielle 111,6 141,5
.............................................. Vermogenswerte

Forderungen gegen verbundene 91,1 76,5

Unternehmen davon aus
Lieferungen und Leistungen
5,9 T€ (23,0 T€)

Forderungen aus Lieferungen 72,4 160,6
und Leistungen

10,5 107,3
9,8 14,7
295,4 500,6

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
sind nach 14 Tagen féllig. Die anderen sonstigen
Vermogenswerte sind in der Regel kurzfristig
zwischen 30 und 90 Tagen féllig.

Die kurzfristigen Steuerforderungen enthalten
unter anderem Umsatzsteuerguthaben in Hohe
von 7,4 T€ (Vorjahr 12,8 T€), die zwischenzeitlich
erstattet wurden.

Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen, fallig

31.12.2010 31.12.2009
T€ T€

70,5 157,6

0,1 0,0

2,4 0,0

0,0 17,0

5.3 9,0

78,3 183,6

In der Gesamtsumme von 78,3 T€ (Vorjahr
183,6 T€) sind auch 5,9 T€ (Vorjahr 23,0 T€)
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
gegen verbundene Unternehmen enthalten.

Hinsichtlich des weder wertgeminderten noch
in Zahlungsverzug befindlichen Bestandes der
Forderungen und sonstigen Vermdégenswerte
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deuten zum Abschlussstichtag keine Anzeichen
darauf hin, dass die Schuldner ihren Zahlungs-
verpflichtungen nicht nachkommen werden. Es
wurden Einzelwertberichtigungen auf Forderungen
aus Lieferungen und Leistungen in Hohe von 14,6
T€ (Vorjahr 9,0 T€) vorgenommen. Es handelt sich
hierbei um Kunden der Accendere GmbH gegen
die bereits Mahnbescheide erlassen wurden.

3.6 Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente

Der Posten enthédlt Guthaben bei Kreditinstituten
in Hohe von 280,7 T€ (Vorjahr 446,1 T€) und
Kassenbestande in Hohe von 17,1 T€ (Vorjahr
25,9 T€). Von den Bankguthaben sind 210,4 T€
(Vorjahr 272,9 T€) nicht frei verfiighar, da es sich
hierbei um Kundengelder handelt. Die Kassenbe-
stande beinhalten Bestande in Hohe von T€ 9,2
(Vorjahr: T€ 18,5), die zur Auszahlung von poten-
ziellen Wettgewinnen bereitgehalten werden.

3.7 Eigenkapital

a) Gezeichnetes Kapital

Das gezeichnete Kapital der pferdewetten.de AG
betrdgt zum 31. Dezember 2010 10.811.595,00 €.
Es ist aufgeteilt in 10.811.595 nennwertlose auf
den Inhaber lautende Stiickaktien zu je 1,00 €.

b) Genehmigtes Kapital

Der Vorstand war erméchtigt, das Grundkapital

mit Zustimmung des Aufsichtsrats um bis zu
833.468,00 € durch ein- oder mehrmalige Ausgabe
von bis zu 833.468 neuer, auf den Inhaber lautende
Stiickaktien gegen Bar- oder Sacheinlage zu
erhdhen. Diese Erméchtigung galt fiir die Dauer
von fiinf Jahren ab dem Tage der Eintragung ins
Handelsregister (genehmigtes Kapital I). Diese
Genehmigung wurde im Geschéftsjahr 2006
wahrgenommen, das Grundkapital wurde um
833.468,00 € durch Ausgabe neuer Aktien erhéht.

Durch die Satzung vom 11. August 2006 ist der
Vorstand bis zum 11. August 2010 mit Zustimmung
des Aufsichtsrates ermachtigt, das Grundkapital
der Gesellschaft durch Ausgabe neuer, auf den
Inhaber lautender nennwertloser Stiickaktien ge-
gen Sach- und/oder Bareinlage einmalig oder
mehrmals, insgesamt jedoch um héchstens
3.333.876,00 € zu erhéhen. Diese Genehmigung
wurde nicht wahrgenommen.

c) Bedingtes Kapital

Auf der Hauptversammlung am 12. August 2005
wurde die Schaffung eines bedingten Kapitals fiir
Wandel- und Optionsschuldverschreibungen
beschlossen. Der Vorstand wurde erméchtigt,

mit Zustimmung des Aufsichtsrats, bis zum

11. August 2010 gegen Bar- und/oder Sacheinlage,
einmalig oder mehrmals auf den Inhaber lautende
Wandel- und Optionsschuldverschreibungen in
einem Gesamtnennbetrag von bis zu 3.300.000,00
€ mit einer Laufzeit von ldngstens zwanzig Jah-
ren zu begeben. Diese gewdhren den Inhabern
bzw. Glaubigern Umtausch- bzw. Bezugsrechte
auf bis zu 3.300.000 neue Inhaberstammaktien
der pferdewetten.de AG mit einem anteiligen
Betrag am Grundkapital von insgesamt bis zu
3.300.000,00 € nach ndaherer MalRgabe der Wan-
del- bzw. Optionsanleihebedingungen. Dieses
bedingte Kapital ist am 25. Oktober 2005 in das
Handelsregister der Gesellschaft eingetragen
worden. Die Gesellschaft hat keine Wandel- oder
Optionsschuldverschreibungen ausgegeben.

d) Kapitalriicklage
Auf die Darstellung der Eigenkapitalkonten-
entwicklung wird verwiesen.

e) Entwicklung des Bilanzverlustes zum
31. Dezember 2010

Bilanzverlust zum 31. Dezember 2008 -11.505,8 T€
Jahresfehlbetrag -1.230,6 T€
Bilanzverlust zum 31. Dezember 2009 -12.736,4 T€
Jahresfehlbetrag “455,5 T€
Bilanzverlust zum 31. Dezember 2010 -13.191,9 T€

f) Entwicklung der Minderheitenanteile zum
31. Dezember 2010

Stand zum 31. Dezember 2008 -8,1 T€
Anteiliger Jahresfehlbetrag -34,2 T€

Stand zum 31. Dezember 2009 -42,3T€
Anteiliger Jahresfehlbetrag -4,0 T€
Bilanzverlust zum 31. Dezember 2010 -46,3 T€

Die Anteile von Minderheiten betreffen die
Mitgesellschafter der PLB Poker Lounge Baden
GmbH i.L. Ausgewiesen werden das anteilige
gezeichnete Kapital und der anteilige Bilanzverlust.



3.8 Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten,
Lieferungen und Leistungen und verbundenen
Unternehmen

31.12.2010 31.12.2009

T€ T€

""""""""""""""""""" Verbindlichkeiten aus 6433 684,2
.......................... Lieferungen und Leistungen

Verbindlichkeiten gegeniiber 352,4 23,4
.......................... verbundenen Unternehmen

Verbindlichkeiten gegeniiber 48,1 136,2
.................................................. Kreditinstituten

1.043,8 1.051,8

Bis auf die Verbindlichkeiten gegeniiber den
verbundenen Unternehmen und eine Verbind-
lichkeit aus Lieferungen und Leistungen in Hohe
von 28,5 T€ (Vorjahr 0,0 T€) haben samtliche
Verbindlichkeiten jeweils eine Restlaufzeit bis
zu einem Jahr. Im Jahr 2010 sind zwei Darlehen
gegeniiber Kreditinstituten in Héhe von insgesamt
88,9 T€ zuriickgezahlt worden. Bei einem han-
delte es sich um ein langfristiges Darlehen, das
vorzeitig getilgt wurde. Die vereinbarte Laufzeit
betrug acht Jahre (20.05.2003 bis 20.05.2011).

Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen sind in der Regel innerhalb von
30 Tagen fallig.

Ein Risiko, dass die pferdewetten AG Schwie-
rigkeiten bei der Erfiillung der sich ergebenden
finanziellen Verpflichtungen hat, ist nicht gegeben.

Die Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen
Unternehmen beinhalten Verpflichtungen aus ab-
gerechneten Leistungen diverser verbundener
Unternehmen des JAXX Konzerns.

In den Verbindlichkeiten aus Lieferungen aus
Leistungen sind Betrdge in Hohe von 143,7 T€ (Vor-
jahr 173,3 T€) enthalten, die im Vorjahr noch unter
den sonstigen Riickstellungen ausgewiesen wurden
(vgl. 3.10). Nach IAS 37.11 handelt es sich hierbei
jedoch um Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen. Es sind Verpflichtungen fiir die
Jahresabschlusspriifung und -erstellung und fiir
bereits erbrachte, aber noch nicht abgerechnete
Leistungen von Dritten.

Geschaftsbericht

3.9 Sonstige finanzielle Verpflichtungen
und kurzfristige Steuerschulden

Die sonstigen Verpflichtungen setzten sich
wie folgt zusammen:

10

31.12.20010 31.12.2009

T€ T€

Sonstige finanzielle Verpflichtungen 83,0 106,4
91,9 201,7

6,1 0,0

0,0 118,0

181,0 426,1

In den sonstigen finanziellen Verpflichtungen sind
Betrdge in Hohe von 14,2 T€ (Vorjahr 26,3 T€)
enthalten, die im Vorjahr noch unter den sonstigen
Riickstellungen ausgewiesen wurden (vgl. 3.10).
Nach IAS 37.11 handelt es sich hierbei jedoch
um sonstige finanzielle Verpflichtungen. Es sind
Verpflichtungen fiir Tantiemen und fiir Beitrdge zur
Berufsgenossenschaft. In den kurzfristigen Steuer-
schulden des Vorjahres ist ein Betrag von 93,7 T€
enthalten, der im Vorjahr noch als Steuerriick-
stellung ausgewiesen wurde.

AuRer den zuvor erwdhnten sonstigen finanziellen
Verpflichtungen sind die {ibrigen in der Regel
innerhalb von 30 Tagen fallig.
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3.10 Sonstige Riickstellungen

Riickstellungen werden jeweils in Hohe des
Betrages angesetzt, der zum Bilanzstichtag
erforderlich ist, um zukiinftige Zahlungsverpflich-
tungen und Risiken des Konzerns abzudecken.
Dabei wird jeweils der Betrag angesetzt, der
sich bei sorgfaltiger Priifung des Sachverhaltes
als der Wahrscheinlichste ergibt und somit die
bestmdgliche Schatzung der zur Erfiillung der
gegenwartigen Verpflichtungen zum Bilanz-
stichtag erforderlichen Ausgaben darstellt.

In T€ 01.01.2010 Verbrauch Auflosung Zufiihrung
Drohverlustriickstellung 7.5 75 0,0 50,0
Drohende Verluste aus Prozessen 16,9 12,4 3,2 15,2
Sonstige 56,1 3,8 50,7 6,8

80,5 23,7 53.9 72,0

Fiir Rechtsstreitigkeiten wurden Riickstellungen
fiir schwebende Prozessverfahren gebildet, die
auf Grundlage der Streitwerte und der Rechts-
anwalts- und Gerichtskosten ermittelt wurden.

Die Drohverlustriickstellung beinhaltet Verpflich-
tungen aus einem bereits gekiindigten, aber noch
bis zum 31.12.2011 laufenden Mietvertrag, wobei
die Raumlichkeiten zum groRten Teil nicht mehr
genutzt werden. Die Riickstellung entspricht der
monatlich anteilig zu zahlenden Miete von 4,2 T€.

Die sonstigen Riickstellungen aus dem
Vorjahr wurden um die nicht entstandenen
Zinsaufwendungen fiir Steuernachzahlungen der
maltesischen Tochtergesellschaften aufgeldst.

Im Vorjahr waren unter dieser Position noch
Riickstellung fiir Rechts-, Abschluss- und Priifungs-
kosten in Hohe von 63,7 T€, Riickstellungen fiir feh-
lende Eingangsrechnungen von 109,6 T€ und son-
stige Riickstellungen von 26,3 T€ (in Summe 199,6
T€) ausgewiesen, die nach IAS 37.11 jedoch sonsti-
ge finanzielle Verpflichtungen darstellen (vgl. 3.9).



IV. ERLAUTERUNGEN ZU AUSGEWAHLTEN
POSTEN DER KONZERN-GEWINN- UND -
VERLUSTRECHNUNG

4.1 Umsatzerlose

Wettumsatze 1.685,5 1.956,1
Provisionen 604,0 751,2

Erlose IT-
Dienstleistungen 99,6 108,5

Lieferung und
Leistungen an verb. UN 12,7 69,9
Erlose Warenverkaufe 10,9 105,2
Sonstige Umsatze 83,3 313,3

*Die Vorjahreswerte
wurden angepasst. 2.496,0 3.304,2

Bis auf die Wettumsatze und Provisionen waren
die Uibrigen Umsatze im Vorjahr noch insgesamt
unter ,Sonstige Umsatze” zusammengefasst.

Die Aufgliederung soll der Klarheit dienen. Die
sonstigen Umsadtze beinhalten u.a. Erlése aus dem
im Wettcenter betriebenen Bistro sowie wie im
Vorjahr Erlose aus Geldspielautomaten und Poker.

4.2 Andere aktivierte Eigenleistungen

Die aktivierten Eigenleistungen betreffen selbst
erstellte immaterielle Vermégenswerte. Zum
einen handelt es sich um eine selbst erstellte
Buchmacher-Software in Hohe von 59,8 T€ (Vor-
jahr 105,2 T€), zum anderen um selbst erstellte
Videoarchive fiir 2010 in Hohe von 33,3 T€ (Vorjahr
61,9 T€), die Pferderennen aus aller Welt bein-
halten, auf die die Kunden zugreifen kénnen.
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4.3 Sonstige betriebliche Ertrage

Die sonstigen betrieblichen Ertrdge setzten sich
wie folgt zusammen:

2010 2009
T€ T€
Ertrag aus dem Abgang
von Anlagevermdgen 562,0 0,0
Sonstige betriebliche
Ertrdge von verbun-
denen Unternehmen 356,2 178,3
Ubrige betriebliche
Ertrage 68,0 13,7
Periodenfremde Ertrage 65,5 83,0
Ertrage Auflosung
Riickstellungen ) 53,9 4,6
1.105,6 279,6

In den sonstigen betrieblichen Ertrdgen sind
u. a. Ertrdge aus Versicherungserstattungen
in Hohe von 2,6 T€ (Vorjahr 2,9 T€), Kursdiffe-
renzen in Hohe von 1,3 T€ (Vorjahr 1,3 T€) und
Ertrdge aus abgeschriebenen Forderungen und
Aufldsung von Einzelwertberichtigungen in
Héhe von 9,4 T€ (Vorjahr 0,0 T€) enthalten.

Die sonstigen betrieblichen Ertrdge von
verbundenen Unternehmen enthalten Ertrage
aus der Kostenweiterbelastung an die JAXX
GmbH und Ertrdge aus der Uberlassung von
Internetdomains der netX Services Ltd. an
die Personal Exchange International Ltd.

Die Ertrage aus der Auflosung der Riickstellun-
gen betreffen hauptséchlich die Riickstellungen
fur drohende Verluste aus Prozessrisiken in
Héhe von 3,2 T€ (Vorjahr 4,4 T€), maltesische
Steuern in Hohe von 34,1 T€ (Vorjahr 0,0 T€)
und die Auflésung von Liquidationskosten
in Hohe von 11,0 T€ (Vorjahr 0,0 T€).

Der Ertrag aus dem Abgang von Anlagevermdgen
resultiert aus dem Verkauf der Domains
www.sportwetten.de und www.sportwetten.com
an die JAXX SE.

Die periodenfremden Ertrdge beinhalten im
Wesentlichen die Korrekturen nicht mehr wert-
haltiger Verbindlichkeiten in Hohe von 16,3 T€
(Vorjahr 0,1 T€) und Erstattungen von zuvor
zuviel abgefiihrten Sozialversicherungsbeitra-
gen in Hohe von 25,4 T€ (Vorjahr 0,0 T€).
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4.4 Aufwendungen fiir bezogene Waren

Die Aufwendungen fiir bezogene Waren
setzten sich wie folgt zusammen:

2010 2009

T€ T€

Waren ) 44,3 189,6
Zeitschriften ) 13,7 31,0
58,0 220,6

Die Aufwendungen beinhalten im Wesentlichen
Waren fiir das im Wettcenter gefiihrte Bistro
und den Wareneinkauf der Accendere GmbH.

4.5 Aufwendungen fiir bezogene Leistungen

Die Aufwendungen fiir bezogene Leistungen
setzten sich wie folgt zusammen:

2010 2009
T€ T€

Unternehmen 302,0 109,1

Informations-

232,7 193,8
gung
Fremdleistungen 214,6 152,44
Aufwand Zahlungsverkehr 57,1 75,8
Sponsoringaufwendungen 40,6 52
Sonstige Leistungen 524,04 874,6
13714 1.410,9

Die Provisionen an verbundene Unternehmen
fiir das Vorjahr in Hohe von 109,1 T€ wurden um
gegliedert von den sonstigen betrieblichen
Aufwendungen in die Aufwendungen fiir
bezogene Leistungen.

4.6 Personalaufwand

Der Personalaufwand setzt sich wie
folgt zusammen:

2010 2009
T€ T€
Gehélter 578,4 1.023,5
Sozialabgg_p_en 110,3 205,0
Vergiitung des Vorstandes 214,3 199,7

In den Vergiitungen fiir den Vorstand ist eine
Tantieme fiir das Jahr 2010 enthalten, die erst mit
Feststellung des Jahresabschlusses féllig wird.

4.7 Abschreibungen

Der Abschreibungen setzten sich wie
folgt zusammen:

2010 2009
T€ T€
Abschreibung anui}nmaterieIIe
Vg[r.r‘ylbgenswerte 205,0 124,0
PlanméaRige Abschreibungen
auf Sachanlagen 104,3 241,9
Wertminderungen auf Sachanlagen 4,8 33,7
Abschreibung Firmenwert 0,0 270,7
AuRerplanmaRige Abschreibungen
immaterielle Vermdgenswerte 0,0 120,2
314,1 790,5

Fiir das Sachanlagevermégen wurden auRer-
planmaRige Abschreibungen fiir nicht mehr
nutzbare bzw. verwertbare Gegenstdnde, ins-
besondere die der PLB Poker Lounge Baden
GmbH i.L., vorgenommen. Die Gegenstédnde
wurden auf einen Euro abgeschrieben.

Die Wertminderungsaufwendungen sind
in der Gewinn- und Verlustrechnung den
Abschreibungen zugeordnet.
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4.8 Sonstige betriebliche Aufwendungen 4.9 Finanzergebnis

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen

setzen sich wie folgt zusammen: 2010 )
T€ T€
2010 2009 Zinsertrage 2% 6,8
T€ T€ Zinsaufwendungen 45,3 24,4
Netto-Finanzergebnis -42,6 -17,6
Raumkosten 301,5 321,5
Abschluss- und Priifungskosten 122,5 100,8
Dienstleistungen von verbundenen
_Unternehmen 94 75,6 Die Zinsertrage resultieren aus Bankguthaben
Periodenfremde Aufwendungen 95,0 86,3 und verzinsten Umsatzsteuererstattungen. Zinsauf-
Rechts- und Beratungskosten 93,7 178,0  wendungen in Hohe von 24,3 T€ (Vorjahr 18,7 T€)
Forderungsverluste 91,2 68,1 betreffen Darlehen, davon 21,8 T€ (Vorjahr 11,6 T€)
Werbe- und Reisekosten 90,3 109,6 aus Darlehen von verbundenen Unternehmen. Des
Buchfiihrungskosten 61,0 68,9 Weiteren sind Zinsen fiir gestundete Umsatzsteu-
Anlagenabgang Betriebsvermdgen 54,0 8,6 erzahlungen in Hohe von 6,7 T€ (Vorjahr 0,0 T€),
Fahrzeugkosten 52,9 62,5 Kontokorrentzinsen in Hohe von 8,3 T€ (Vorjahr
Beitrage, Gebiihren und 5,6 T€) und Zinsen fiir eine Verpflichtung aus
Versicherungen 44,3 56,1 einem in 2010 beendeten Rechtsstreit enthalten.
Sonstige Dienst-/Fremdleistungen 40,7 1,1
Marketing/Werbekosten 33,5 48,9
Telefon 3L,4 33,1
Provisionen und Fremdleistungen 23,7 94,1
Einstellung in Wertberichtigung 14,6 9,3
Leasing EDV 14,0 24,8
N_“_._Bﬁrobedarf 10,9 15,1
Nebenkosten des Geldverkehrs 10,3 73
Aufwand Igg”r.s.differenzen 10,0 5,7
Reparaturen und Instandhaltungen 9,5 10,0
Hosting 7.9 35,6
Sonstige betriebliche Aufwendungen 4,5 30,2
Porto 2,6 2,2
Zeitschriften und Biicher 1,1 1,4
Sonstiger Betriebshedarf 0,5 1,8
1319,0 1.4,56,6

Im Vorjahr waren in den sonstigen betrieblichen
Aufwendungen noch Provisionszahlungen an
verbundene Unternehmen in Hohe von 109,1 T€
enthalten, die in die Aufwendungen fiir bezo-
gene Leistungen (4.5) umgegliedert wurden.

In den periodenfremden Aufwendungen sind
hauptséchlich zusatzliche Kosten fiir die Abschluss-
priifung des Vorjahres enthalten und Aufwendun-
gen aus geschlossenen Vergleichen aus Rechts-
streitigkeiten.
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4.10 Steuern Gewinne. Die Position enthalt Steueraufwand aus
der Abwertung latenter Steuern auf nutzbare
Der Ausweis der laufenden Steuern vom Ein- Verlustvortrage und aufgrund sich ergebender
kommen und vom Ertrag betrifft im Inland Korper- temporarer Differenzen zwischen den Wertan-
schaftsteuer und Gewerbesteuer sowie den sdtzen des IFRS Konzernabschlusses und den

Solidarbeitrag und bei den Auslandsgesellschaften entsprechenden Steuerbilanzwerten.
vergleichbare Steuern.
Die Uberleitung des zu erwartenden Ertrag-
Im Geschéftsjahr 2010 ergibt sich aufgrund der steueraufwands auf den tatsachlichen Ertrag-
Jahresfehlbetrdge bzw. der steuerlichen Ver- steueraufwand zeigt die folgende Tabelle:
lustvortrage kein Steueraufwand auf laufende

2010 2009
T€ T€
Jahresergebnis vor Ertragsteuern -310,2 -1.579,0
Erwarteter Ertragstgueraufyyand (31%) (Vorthr 30%) 796,2 -473,7
0,0 81,2
15,5 0,0
1,7 .............. 6'7
11'2 .............. -8'7
203 80,3
“ggéndertef Steuer;atz von 30% aufu31°/o ................... 58 0,0
Ertragsteueraufwand/-ertrag 149,3 -314,2
_Aufgliederung des Ertragsteueraufwandes/-ertrages
_laufender Steueraufwand o0 0,0
latente Steuern . e
aus tempordren Differenzen 26,7 -112,3
aus Inanspruchnahme von Verlustvortragen 13,5 0,0
aus Aktivierung auf Verlustvortrage 0,0 -201,9
aus der Abvyertung von Anspriichen aus 109,1 0,0
Verlustvortragen
Ertragstquraufwapd/-ertrgg 149,3 -314,2

Bestand an latenten Steuern

Endbestand
erfolgswirksam 31.12.2009/  erfolgswirksam

Endbestand in der GuV Anfangsbestand  in der GuV Anfangsbestand
31.12.2010 vereinnahmt 01.01.2010 vereinnahmt 01.01.2009

Tempordre Differenzen

-35,7 -8,7 121,3 -130,0
12,7 -12,7 -12,7 0,0
3,7 3,7 3,7 0,0

Steuerliche Verlustvortrage 332,0 -122,6 454,6 201,9 252,7




4.11 Ergebnis je Aktie

Das unverwadsserte Ergebnis je Aktie, das dem
verwdssertem Ergebnis entspricht, ist mittels
Division des den Stammaktionéren zustehenden
Periodenergebnisses durch die gewichtete Anzahl
der wahrend der Periode ausstehenden Stamm-
aktien ermittelt worden.

Unverwassertes = Verwdssertes 2010 2009
Ergebnis je Aktie T€ T€
Ergebnis nach Steuern -459.472,41 -1.264.800,0
Anzahl der Aktien (gewichtet) 10.811.595 10.811.595
Unverwassertes Ergebnis je Aktie -0,04 -0,12
V. ERLAUTERUNGEN ZUR
KAPITALFLUSSRECHNUNG

Die Kapitalflussrechnung zeigt gemalk IAS 7
(Cash Flow Statement) wie sich Zahlungsmittel
im Konzern im Laufe des Berichtsjahres durch
Mittelzu- und -abfliisse verdandert haben.

Die Kapitalflussrechnung unterscheidet zwischen
Mittelverdnderungen aus laufender Geschaftsta-
tigkeit, Investitions- und Finanzierungstatigkeit.

Der Finanzmittelfonds umfasst den Bestand
an Zahlungsmitteln aus Kassenbestdnden sowie
kurzfristige Guthaben und Verbindlichkeiten
bei Kreditinstituten.

31.12.2010 31.12.2009

T€ T€

Bilanzposten Aktiva B. 297,8 471,9
Bilanzposten Passiva C. -48,1 -47.4
249,8 424.,5

Der Cashflow aus der laufenden Geschaftstatigkeit
ergibt sich aus dem Konzernergebnis. Dieser Betrag
wird korrigiert um nicht zahlungswirksame Auf-
wendungen und um den Anteil der Minderheitsge-
sellschafter. Aus der laufenden Geschéftstatigkeit
resultiert im Berichtsjahr ein Mittelabfluss von 256,7
T€ (Vorjahr 114,5 T€). Der Cashflow aus laufender

Geschaftsbericht

Geschéftstatigkeit enthdlt gezahlte Zinsen in Hohe
von TEUR 45,3 (Vorjahr: TEUR 24,4) und erhaltene
Zinsen in Hohe von TEUR 2,7 (Vorjahr: TEUR

6,8). Auszahlungen fiir Steuern fielen nicht an.

Aus dem Bereich der Investitionstatigkeit resul-
tiert im Berichtsjahr bedingt durch den Verkauf der
Domains ein Mittelzufluss von 383,3 T€ (Vorjahr
-226,2 T€). Fiir Zugdnge im Anlagevermégen wur-
den im Geschéftsjahr 230,7 T€ investiert (Vorjahr
227,0 T€). Im Vorjahr wurde die Aktivierung der
selbst erstellten immateriellen Vermégenswerte
noch als nicht liquiditatswirksame Ertrage darge-
stellt, diese wurden nunmehr umgegliedert als
Investitionen in das immaterielle Anlagevermégen.

Im Bereich der Finanzierungstatigkeit sind zur
Tilgung séamtlicher zum 31.12.2010 bestehender
Darlehensverpflichtungen Mittel von insgesamt
301,7 T€ (Vorjahr -48,7 T€) abgeflossen.

Insgesamt hatte der Konzern im laufenden
Geschaftsjahr eine Abnahme der liquiden Mittel
in Hohe von 175,1 T€ (Vorjahr 292,0 T€) zu
verzeichnen.

VI. SONSTIGE ANGABEN
1. Segmentberichterstattung

Umsatze erzielt die pferdewetten AG mit der
Annahme von Wetten auf Pferderennen. Eine
Segmentberichterstattung wurde im Einklang mit
den IFRS nicht erstellt, weil die Bedeutung der
Veranstaltung von Pokerturnieren im Vergleich
zu den Wettannahmen fiir die pferdewetten AG
unwesentlich war bzw. alle Gibrigen Aktivitaten
der Haupttatigkeit unterliegen. Alle relevan-
ten Daten sind somit aus der Bilanz und der
Gewinn- und Verlustrechnung ersichtlich.

Dem Management Approach des IFRS 8 folgend
wird, da eine Segmentberichterstattung bei
einem Ein-Segmentunternehmen keinen Infor-
mationsmehrwert besitzt, in der Gewinn- und
Verlustrechnung die relevante SteuerungsgroRe
der Brutto-Gesamtleistung (abziiglich Wettsteuern)
dargestellt. Sie stellt das volle Leistungsvolumen
der vermittelten Wetteinsatze und des eigenen
Wettgeschaftes dar. Werden von den Wetteinsdtzen
des eigenen Wettgeschéaftes und den Provisionen
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die Wettauszahlungen abgezogen (Umsatzerldse
Wettgeschaft) und verglichen, ergibt dies die in der
Steuerung als Kennzahl verwendete Wettmarge:

Die Marge auf die Wetteinsatze betrug im
Berichtsjahr rund 17,4 %.

Wettmarge 31.12.2010 31.12.2009
T€ T€

Wettumsatze 9.664,5 13.641,2 |

. Wettgewinnauszahlungen 7.979,0 11.685,0
Marge (Hold) 17,4% 14,3%

Die Umsatzerlose werden zum weit liberwiegen-
den Teil mit in Deutschland ansdssigen Kunden
erzielt. Die verbleibenden Umsatzerlose werden
mit Kunden aus dem restlichen Europa generiert.
Kein Kunde tragt zu mehr als 10% zum Umsatz bei.

2. Operating-Lease

Die Tochtergesellschaft netX Services Ltd.
vermietete an die Personal Exchange

International Ltd. bis zu deren Verkauf die
Internet-Domains www.sportwetten.de und
www.sportwetten.com. Im Berichtsjahr wurden
hierfir Ertrage in Hohe von 183,2 T€ (Vorjahr
144,3 T€) vereinnahmt.

Die Mietertrédge beinhalten eine Pauschalvergii-
tung sowie eine vom Ertrag des Mieters abhdngige
Verglitung.

3. Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Die Gesellschaften des Konzerns haben diverse
Operating-Leasing-Vertrége, insbesondere fiir
Biiroeinrichtungen und Personenkraftfahrzeuge,
abgeschlossen. Die Leasingraten sind gemé&fR IAS
17.33 in der Gewinn- und Verlustrechnung als
Aufwand erfasst. Im Berichtsjahr sind hieraus
Leasingraten von 28,4 T€ (Vorjahr 39,8 T€) geleistet
worden. Bedingte Mietzahlungen und Zahlungen
aus Untermietverhaltnissen sind nicht erfolgt.

Die aus den zum Bilanzstichtag bestehenden
Miet- und Leasingvertrdgen sowie Dienstleistungs-
vertrdgen kiinftig zu leistenden Zahlungen betra-
gen insgesamt 706,3 T€ (Vorjahr 805,7 T€). Die
Dienstleistungsvertrage betreffen Verpflichtungen

gegeniiber technischen Dienstleistern fiir das
Streaming von Liveiibertragungen und der Video-
archive, Verpflichtungen fiir Bildrechte sowie
Verpflichtungen zur Erstellung der laufenden
Buchhaltungen, Quartals- und Jahresabschliisse.

Die nachfolgende Tabelle zeigt die Aufwen-

dungen, die aufgrund der Laufzeiten und Kiindi-
gungsfristen der Vertrdge mindestens anfallen.

31.12.2010 31.12.2009

T€ T€

Dienstleistungsvertrage
........... Laufzeit bis 1 Jahr 312,7 301,8
Laufzeit 1 bis 5 Jahre 159,8 50,4

Mietvertrage
........... Laufzeit bis 1 Jahr 201,7 221,5
Laufzeit 1 bis 5 Jahre 0,0 200,0

Leasingvertrage
........... Laufzeit bis 1 Jahr 17,1 17,8
Laufzeit 1 bis 5 Jahre 15,0 14,2

Wesentliche Mietvereinbarungen bestehen in
Form der Anmietung der Raumlichkeiten fiir das
Wettcenter in Miinchen durch die pferdewetten-
service.de GmbH. Der Vertrag ist unter Einhaltung
einer Frist von sechs Monaten bis zum 31.12.2011
zu kiindigen, ansonsten verlangert er sich jeweils
um ein Jahr. Fiir diesen Vertrag besteht eine
Mietpreisanpassungsklausel, demnach wird,
falls und sooft sich der Verbraucherpreisindex
fur Deutschland gemaR den Feststellungen
des Statistischen Bundesamtes erh6ht oder
ermaligt, die Nettomiete verdandert, ohne
dass es einer besonderen Erklarung bedarf.

5. Eventualforderungen

Mit Datum vom 19.12.2008 hat die pferdewetten.
de AG Klagen gegen das ehemalige Mitglied des
Aufsichtsrats Herrn Karl Gruns sowie die Gesell-
schaft Gruns Management Consulting & Services
GmbH erhoben. Grund zur Klage ist ein Anspruch
aus § 114 (2) AktG. Das Verfahren gegen Herrn Karl
Gruns konnte die pferdewetten.de AG im Januar
2011 fiir sich entscheiden. Es ist wahrscheinlich
mit Geldeingéngen in Héhe von 54,0 T€ in den
ersten Monaten des Jahres 2011 zu rechnen. Das
Verfahren gegen die Gruns Management Consul-
ting & Services GmbH ist noch nicht beendet.
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6. Zahl der Mitarbeiter

Die durchschnittlichen Beschaftigtenzahlen des
Geschéftsjahres setzen sich wie folgt zusammen:

2010 2009

) Vorstand 1 1
Ge;;héftsfi]hrer 3 5
) Angestellte 11 22

‘ Aushilfen 8 13
Insgesamt 23 41

7. Vorstand
Dem Vorstand gehorten wahrend des Geschéftsjahres an:
Klaus Zellmann Kaufmann (01.01.2010 - 31.07.2010) Iffezheim
Pierre Hofer Kaufmann (15.07.2010 - 31.12.2010) K&ln

Die Mitglieder des Vorstands erhielten im Geschéftsjahr 2010 folgende Beziige:

Komponenten Geldwerte Vorteile aus

Feste Erfolgshezogene mit langfristiger Sachbeziigen bzw. Vorjahr
Vergiitung Vergiitung Anreizwirkung Car Allowance Gesamt Gesamt
in Euro Gehalt Tantieme Car Allowance
Klaus Zellmann 121.016 0 0 10.500 131.516 199.742
Pierre Hofer 63.633 12.000 0 7.193 82.826 0

Die Tantieme fiir den Vorstand Herrn Hofer in Hohe von 12,0 T€ wird nach Feststellung des
Jahresabschlusses zur Zahlung fallig.
Details zu den Vergiitungen sind im Lagebericht, der Bestandteil des Abschlusses ist, angegeben.

8. Aufsichtsrat
Mitglieder des Aufsichtsrats im Geschaftsjahr waren:

Mathias Dahms Diplom-Informatiker, Bad Oldesloe, Vorstand der JAXX SE mit dem Sitz in Kiel
-Vorsitzender-

Sergej Lychak selbststandiger Unternehmensberater, Ziirich
-Stellvertreter-

Stefan Hanel Diplom-Betriebswirt, Kiel, Vorstand der JAXX SE mit dem Sitz in Kiel

Fiir das Geschéftsjahr 2010 wurden, ebenso wie im Vorjahr, keine Aufsichtsratsvergiitungen verbucht.
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9. Besténde an Aktien und Aktienoptionen
der Organmitglieder

Zum 31. Dezember 2010 wurden weder vom
Vorstand, den Mitglieder des Aufsichtsrats
noch den Mitgliedern des Managements der
Gesellschaft Aktien oder Optionen gehalten.

10. Wesentliche Ereignisse nach
dem Bilanzstichtag

Die Mehrheitsaktiondrin JAXX SE hat der
pferdewetten.de AG zur Sicherstellung der
Zahlungsfahigkeit eine Kreditline in Hohe von
maximal 200,0 T€ zur Verfiigung gestellt. Dariiber
hinaus wurden Altverbindlichkeiten in Hohe
von insgesamt 352,0 T€ sowie 100,0 T€ der
Kreditlinie bis zum 30. Juni 2012 gestundet.

11. Risikomanagement und Angaben zum
Kapitalmanagement

Risikomanagement

Der Konzern pferdewetten.de AG unterliegt im
Rahmen seiner Geschaftstatigkeit unterschiedlichen
Risiken des Marktes, rechtlichen und regulatori-
schen Risiken oder beispielsweise technologischen
Risiken. Die wesentlichen Risiken der kiinftigen
Entwicklung sind im Lagebericht angegeben. Die
moglichen Auswirkungen von Risiken werden im
Rahmen des Risikomanagements als Bestandteil
des periodischen Berichtswesens analysiert und
bewertet. Weiterer Bestandteil des Risikomanage-
ments ist das Erfordernis einer Genehmigung durch
den Aufsichtsrat fiir bestimmte MaBnahmen.

Die Risiken aus Wechselkursverdnderun-
gen werden als geringfligig eingestuft. Im
operativen Bereich werden Transaktionen
fast ausschlieRlich in Euro abgerechnet und
Fremdwéhrungstransaktionen innerhalb einer
so kurzen Zeitspanne abgewickelt, die - auch
aufgrund des Volumens dieser Transaktionen -
lediglich ein geringfiigiges Risiko enthalten.

Zinsrisiken werden ebenfalls als geringfiigig
eingestuft, weil Darlehen entweder mit festen Zins-
vereinbarungen abgeschlossen worden sind oder
aufgrund ihrer geringen Restlaufzeit nur Risiken
von untergeordneter Bedeutung aus der Verdnde-
rungen des Zinssatzes erfahren kénnen. Risiken
beziiglich des Zahlungsausfalls von wesentlichen

Forderungen werden fortlaufend tiberwacht und

gesteuert. Das maximale Risiko fiir Zahlungsausfal-
le wird in der Bilanz anhand der zum Buchwert an-
gesetzten finanziellen Vermdgenswerte abgebildet.

Risiken etwaiger Liquiditdtsengpasse werden mit-
tels periodischen Liquiditatsplanungen tiberwacht.

Kapitalmanagement

Das Kapitalmanagement soll den Konzern in die
Lage versetzen, eine positive Cashflow-Entwicklung
zu erzielen und die Finanzierung des operativen
Geschafts zu gewéhrleisten. Gemanagt wird ein
Eigenkapital von 1.776,4 T€ per 31.12.2010 (Vorjahr
2.235,9 T€) bei einer Eigenkapitalquote von 57,7 %
(Vorjahr 58,9 %). Ziel des Kapitalmanagements ist
die finanzielle Substanzerhaltung und -erweite-
rung. Dies erfolgt unter der MaRgabe, dass Chancen
bei der ErschlieRung von Mérkten und neuen Pro-
dukten genutzt werden kénnen und sollen. Einspa-
rungspotenziale werden permanent untersucht und
entsprechende Aktivitdten nach abgeschlossener
Priifung umgesetzt. Insgesamt soll das Kapital-
management den Konzern in die Lage versetzen,
eine positive Geschaftsentwicklung zu erreichen.

Liquidititsmanagement

Die Liquiditatslage des Konzerns wird laufend
iberwacht und stetig in einen konkreten Liqui-
ditatsplan aller erwarteten zukiinftigen Ein- und
Auszahlungen iiberfiihrt. Zum Abschlussstichtag
verfiigt der Konzern iiber freie liquide Mittel in
Hohe von TEUR 22 (unter der Beriicksichtigung von
Kontokorrentverbindlichkeiten). Zum Stichtag der
Abschlussaufstellung hat sich der Bestand an freien
liquiden Mitteln geringfiigig erhdht. Eine Kreditlinie
in Hohe von TEUR 50 ist nahezu ausgeschépft. Vor
dem Hintergrund der angespannten Liquiditdtslage
wurde zur Beurteilung der Unternehmensfortfiih-
rung ein Liquiditdtsplan fiir die pferdewetten.de AG
und den Konzern iiber einen Zwdlf-Monatszeitraum
ab dem Stichtag der Abschlussaufstellung aufge-
stellt. Dieser Plan beriicksichtigt Stiitzungsmal3-
nahmen der Hauptaktiondrin, der JAXX SE.. Diese
MalRnahmen umfassen im Einzelnen die Gew&h-
rung von Darlehen in Hohe von insgesamt TEUR
200 sowie die Stundung eines Teilbetrags von TEUR
100 der Darlehen und von Altverbindlichkeiten
(TEUR 352) des Konzerns gegeniiber Unternehmen
der JAXX SE-Gruppe bis zum 30.Juni 2012.



Unter Beriicksichtigung dieser Stiitzungsmal3-
nahmen weist der Liquiditatsplan des Konzerns
Zahlungsmitteliiberschiisse aus, so dass die Unter-
nehmensfortfiihrung der pferdewetten.de AG
und des Konzerns gesichert ist.

12. Sonstige Angaben

Als Honorar fiir die Abschlusspriifung 2010 wurde
im Geschéftsjahr 2010 ein Aufwand von 84,1 T€
(Vorjahr 61,7 T€) fiir das aktuelle Jahr und fiir die
Abschlusspriifung 2009 zusétzlich 20,6 T€ erfasst.

Die Honorare teilen sich wie folgt auf:

Deloitte & Touche GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft
fur die Abschlusspriifung 2010 67,0 T€

Durch die Deloitte & Touche GmbH Wirtschafts-
priifungsgesellschaft wurden keine weiteren
Beratungs-, Steuerberatungsleistungen oder
sonstige Leistungen in Anspruch genommen.

13. Angaben iiber Beziehungen zu nahe
stehenden Unternehmen und Personen

Die Muttergesellschaft JAXX SE hat der pferdewet-
ten.de AG im Jahr 2008 ein Darlehen in Hohe von
380,0 T€ gewadhrt. Stand des Darlehens zu Beginn
des Geschéftsjahres 2010 war 94,8 T€. Das Dar-
lehen wurde im Jahr 2010 nochmals um 130,0 T€
erhdht, zwischenzeitlich ist das gesamte Darlehen
zuriick gezahlt. Das Jahresergebnis wurde in Hohe
der Zinsaufwendungen von 21,8 T€ gemindert.

Im Jahr 2010 verkaufte die pferdewetten.de AG
die Domains www.sportwetten.de und
www.sportwetten.com fiir 603,0 T€ an ihre
Muttergesellschaft JAXX SE.
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Zudem bestehen folgende Geschaftsbeziehungen
zwischen Tochtergesellschaften der JAXX SE und
Tochtergesellschaften der pferdewetten.de AG:

Betrag des Ge-

Betrag des Ge-

schaftsvorfalles schaftsvorfalles

2010

2009

Dientsleistung der JAXX GmbH
an die pferdewetten-service.de
GmbH 302.005,26 €

109.105,89 €

Dienstleistung der ANYBET GmbH
an die pferdewetten-service.de
GmbH 195.226,96 €

74.330,15 €

Dienstleistung der netX Services
Ltd. an die Personal Exchange

International Ltd. 183.160,46 €

144.254,36 €

Dienstleistung der pferdewetten-
service.de GmbH an die JAXX
GmbH 172.999,30 €

34.000,00 €

Dienstleistung der JAXX UK Ltd.
an die pferdewetten-service.de
GmbH 9.375,00 €

5.468,75 €

Dienstleistung der Accendere

GmbH an die JAXX SE 7.725,00 €

56.353,76 €

Dienstleistung der C4U Ltd. Malta

an die netX Betting Ltd. 5.545,56 €

0,00 €

Dienstleistung der Accendere

GmbH an die JAXX GmbH 5.000,00 €

10.000,00 €

Dienstleistung der C4U Ltd. Malta
an die pferdewetten-service.de
GmbH 4.158,76 €

28.834,23 €

Dienstleistung der JAXX SE an die

pferdewetten.de AG 1.240,76 €

13.314,67 €

Dienstleistung der Poker Lounge

Baden GmbH an die JAXX SE 0,00 €

3.550,00 €

Dientsleistung der JAXX GmbH an

die pferdewetten.de AG 0,00 €

151,41 €

Sonstige Dienstleistungen gegeniiber nahe
stehenden Personen, die das Jahresergebnis
gemindert haben, belaufen sich insgesamt
auf 97,4 T€ (Vorjahr 134,2 T€), die sich wie folgt
zusammensetzen:

Auf Beratungs- und Abschlusserstellungs-
leistungen sowie Erstellung der Finanz- und
Lohnbuchhaltungen, die durch die RETEX
Steuerberatungsgesellschaft mbH erstellt wer-
den, entfallen 66,9 T€ (Vorjahr 110,2 T€).

Aufwendungen der pferdewetten-service.de
GmbH aus einem Pachtvertrag mit Klaus Zellmann
belaufen sich auf 28,8 T€ (Vorjahr 0,0 T€).
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Aufwendungen der Accendere GmbH aus einem
Leasingverhdltnis mit Klaus Zellmann Beratungen
belaufen sich auch 1,7 T€ (Vorjahr 6,8 T€).

Samtliche Preise sind marktgerecht gestaltet.
Die Leistungen werden entsprechend marktiiblicher
Stundensatze bzw. von Gebiihrenverordnungen
berechnet.

Zum Geschéftsjahresende bestehen keine offenen
Verbindlichkeiten aus diesen Geschéftsvorfallen.
Wertberichtungen sind nicht notwendig.

14. Entsprechenserklarung nach § 161 AktG

Eine nach § 161 AktG geforderte Entsprechens-
erklarung zum deutschen Corporate Governance
Codex wurde von Vorstand und Aufsichtsrat
abgegeben und auf der Homepage der pferdewet-
ten.de AG (www.sportwetten-ag.de) 6ffentlich
zugénglich gemacht.

Baden-Baden, den 21. Mérz 2011

Pierre Hofer
-Vorstand-

Bilanzeid

Versicherung der gesetzlichen Vertreter

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemal}
den anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsat-
zen der Konzernabschluss ein den tatsachlichen
Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermégens-,
Finanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt
und im Konzernlagebericht der Geschéftsverlauf
einschlieBlich des Geschéftsergebnisses und die
Lage des Konzerns so dargestellt sind, dass ein
den tatsachlichen Verhéltnissen entsprechendes
Bild vermittelt wird, sowie die wesentlichen
Chancen und Risiken der voraussichtlichen Ent-
wicklung der Gesellschaft und des Konzerns im
verbleibenden Geschéftsjahr beschrieben sind.

Baden-Baden, den 21. Mérz 2011

Pierre Hofer
-Vorstand-



Bestatigungsvermerk
des Abschlusspriifers

Wir haben den von der pferdewetten.de AG, Baden-
Baden, aufgestellten Konzernabschluss - bestehend
aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung, Kapi-
talflussrechnung, Eigenkapitalspiegel und Anhang
- sowie den mit dem Lagebericht zusammenge-
fassten Konzernlagebericht fiir das Geschéftsjahr
vom 1. Januar bis 31. Dezember 2010 gepriift. Die
Aufstellung von Konzernabschluss und zusammen-
gefasstem Konzernlagebericht nach den Internatio-
nal Financial Reporting Standards (IFRS), wie sie in
der EU anzuwenden sind, und den ergénzend nach
§ 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrecht-
lichen Vorschriften liegt in der Verantwortung des
Vorstands der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es,
auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten Prii-
fung eine Beurteilung iiber den Konzernabschluss
und iiber den Konzernlagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlusspriifung ge-
maR § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut
der Wirtschaftspriifer festgestellten deutschen
Grundsatze ordnungsmaéRiger Abschlusspriifung
vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu planen
und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und Ver-
stoRe, die sich auf die Darstellung des durch den
Konzernabschluss unter Beachtung der anzuwen-
denden Rechnungslegungsvorschriften und durch
den Konzernlagebericht vermittelten Bildes der
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich
auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt
werden. Bei der Festlegung der Priifungshandlun-
gen werden die Kenntnisse liber die Geschaftsta-
tigkeit und tber das wirtschaftliche und rechtliche
Umfeld des Konzerns sowie die Erwartungen iiber
mogliche Fehler beriicksichtigt. Im Rahmen der
Priifung werden die Wirksamkeit des rechnungs-
legungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie
Nachweise fiir die Angaben in Konzernabschluss
und Konzernlagebericht iberwiegend auf der Basis
von Stichproben beurteilt. Die Priifung umfasst
die Beurteilung der Jahresabschliisse der in den
Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen,
der Abgrenzung des Konsolidierungskreises, der
angewandten Bilanzierungs- und Konsolidie-
rungsgrundsatze und der wesentlichen Einschat-
zungen des Vorstands sowie die Wiirdigung der
Gesamtdarstellung des Konzernabschlusses und

Geschaftsbericht

des Konzernlageberichts. Wir sind der Auffassung,
dass unsere Priifung eine hinreichend sichere
Grundlage fiir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen
gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der
Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der
Konzernabschluss der pferdewetten.de AG, Baden-
Baden, den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden
sind, und den ergdnzend nach § 315a Abs. 1 HGB
anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften
und vermittelt unter Beachtung dieser Vorschriften
ein den tatsachlichen Verhéltnissen entsprechendes
Bild der Vermdgens , Finanz und Ertragslage

des Konzerns. Der Konzernlagebericht steht in
Einklang mit dem Konzernabschluss, vermittelt
insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage

des Konzerns und stellt die Chancen und Risiken
der zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Ohne diese Beurteilung einzuschrdanken, weisen
wir darauf hin, dass der Bestand des Konzerns und
der pferdewetten.de AG durch Risiken bedroht ist,
die im mit dem Konzernlagebericht zusammenge-
fassten Lagebericht in dem Abschnitt , Liquiditétsri-
siken” dargestellt sind. Unter Beriicksichtigung der
in diesem Abschnitt beschriebenen zugesicherten
Stlitzungsmalnahmen der Hauptaktiondrin, der
JAXX SE, weist der durch den Vorstand aufgestellte
Liquiditatsplan Zahlungsmitteliiberschiisse aus, so
dass die Unternehmensfortfiihrung des Konzerns
und der pferdewetten.de AG gesichert ist.

Ein Unterschreiten der in dem Liquiditatsplan
angesetzten Zahlungsmittelzufliisse aus laufender
Geschaftstatigkeit ware, soweit dies nicht durch
anderweitige Malnahmen kompensiert werden
kann, bestandsgefahrdend.

Hamburg, den 21. Marz 2011

Deloitte & Touche GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

(Reiher)
Wirtschaftspriifer

(ppa. Feldhaus)
Wirtschaftspriifer
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