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Kennzahlen
Ergebnis 2011 2010 2009 2008
Brutto-Gesamtleistung T€ 26.001,5 17.767,4 22.122,0 27.773,6
EBITDA T€ 279,4 46,5 ~770,9 163,4 |
EBIT T€ -17,0 -267,6 -1.561,4 -165,6 .
Ergebnis nach Steuern T€ 192,5 -459,5 -1.264,8 -35.4 .
Anzahl Aktien 3.603.865 10.811.595 10.811.595 10.811.595 .
Ergebnis je Aktie € 0,05 -0,04 -0,12 0,00
Bilanz 31.12.2011 31.12.2010 31.12.2009 31.12.2008
Gezeichnetes Kapital T€ 3.603,9 10.811,6 10.811,6 10.811,6
Eigenkapital T€ 2.011,8 1776,4 2.235,9 3.500,7 .
Eigenkapitalquote 56,0% 57,7% 58,7% 73,5% .
Bilanzsumme T€ 3.591,8 3.076,3 3.794.3 4.762,2 :
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Sehr geehrte Aktionarinnen,
sehr geehrte Aktionare,

2011 war ein spannendes und gutes Jahr fiir
die pferdewetten.de AG. Es war ein Jahr, in dem
wir unsere gesteckten Ziele deutlich iibertreffen
konnten und eine solide Basis fiir die zukiinftige
Entwicklung geschaffen haben.

Das umfassende Restrukturierungsprogramm hat
die gewiinschten Effekte erzielt und konnte plan-
mé&Rig im vierten Quartal abgeschlossen werden.
Somit starten wir mit einer optimierten Organisati-
on und einer deutlich verschlankten Kostenstruktur
ins neue Geschaftsjahr 2012.

Vor gut einem Jahr, im April 2011, haben wir unser
runderneuertes Internet-Angebot live geschaltet.
Die Resonanz unserer Kunden war liberwéltigend
und das Neukundenwachstum hat unsere eigenen
Erwartungen libertroffen. Mit dem neuen Produkt
sowie den verbesserten Prozessen gelang es uns,
wichtige Marktanteile zuriickzugewinnen. Die posi-
tive Reaktion der Kunden auf den Relaunch unseres
Angebots bestdrkt uns in unseren Bemiihungen,
die pferdewetten.de-Plattform stdndig weiter zu
entwickeln und dem Wettbewerb immer einen
Schritt voraus zu sein.

Um dies bewerkstelligen zu kénnen, haben wir in
den letzten Monaten unser Wettangebot ausgebaut
und um zusatzliche Live-Streams erweitert. Wir
stehen nun unmittelbar vor der Realisierung eines
echten 24-Stunden-Live-Wettangebots. Im vergan-
genen Jahr haben uns Innovationen wie die Online-
Entertainment-Produkte oder unsere Social-Media-
Aktivitdten schon viel Beachtung und Anerkennung
gebracht. Mit der Einfiihrung von mobilen Wett-
produkten werden wir auch im Geschéftsjahr 2012
den Markt mit innovativen Ideen liberraschen und
das Wachstum unserer Gesellschaft vorantreiben.
Die schrittweise Expansion in auslandische Markte
zeigte in 2011 erste Erfolge und wird auch weiterhin
konsequent fortgefiihrt. Die positive Entwicklung in
den ersten Wochen des neuen Geschaftsjahres 2012
zeigt, dass wir mit unseren Ideen und unserem
Konzept auf dem richtigen Weg sind.

Der von lhnen, verehrte Aktiondrinnen und
Aktiondre, auf der letzten Hauptversammlung

beschlossene Kapitalschnitt samt Moglichkeiten
weiterer KapitalmaBnahmen gibt uns zukiinftig die
Option, Chancen am Kapitalmarkt zu nutzen und
die Gesellschaft bei Bedarf mit zusatzlichen Mitteln
fiir das weitere Wachstum auszustatten.

Gespannt beobachten wir die regulatorische
Entwicklung auf dem deutschen Gliicksspielmarkt.
Inwieweit die anhaltenden Diskussionen auch
Auswirkungen auf den seit 1922 staatlich geregelten
Pferdewettmarkt - und damit auch auf uns als
Anbieter - haben wird, ist derzeit noch nicht final
absehbar. Das von der EU-Kommission abgesegnete
Gesetz aus Schleswig-Holstein konkurriert mit einer
noch nicht abschlieBend positiv beurteilten Vorlage
der restlichen Bundeslander. Wo der Weg letztend-
lich hinfiihrt, wird sich vermutlich erst im Laufe des
Jahres zeigen.

Allen Kolleginnen und Kollegen méchte ich ganz
herzlich danken fiir ihr Engagement im zuriicklie-
genden Geschéftsjahr, fiir ihre Ideen, fiir ihren Mut
und ihre Einsatzbereitschaft. Und ich freue mich
darauf, mit diesem tollen Team und dem Riik-
kenwind des letzten Jahres die vor uns stehenden
Herausforderungen anzunehmen.

Wir wiinschen uns sehr, liebe Aktiondrinnen und
Aktiondre, dass Sie als Teilhaber der pferdewetten.
de AG diesen Weg auch weiterhin unterstiitzen!

Mit den besten GriiRen Ihr

Pierre Hofer

Vorstand, pferdewetten.de AG



Bericht iiber die Tatigkeit
des Aufsichtsrats im Jahr 2011

Der Aufsichtsrat der pferdewetten.de AG infor-
miert im nachfolgenden Bericht die Aktionare liber
seine Tatigkeit im Geschéftsjahr 2011. Zentrale
Bestandteile der Beratungen des Gremiums waren
der Abschluss der Restrukturierung des Konzerns,
die Liquiditatsentwicklung, die Einfiihrung der
neuen Buchmachersoftware und MaRnahmen zur
Ausweitung der Geschéftstatigkeit, insbesondere
zur Gewinnung von Neukunden.

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
Einzelvorgéngen und mit zustimmungspflichtigen
MaRBnahmen des Vorstands beschaftigt.

Nach griindlicher Priifung und Beratung hat
der Aufsichtsrat zu den Berichten und den Be-
schlussvorschldgen 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 Ent-
scheidungen, Projekte und Geschaftsvorfille sowie
inshesondere iiber den Fortschritt der Sanierung
und die Neukundengewinnung unterrichtet.

Die vier turnusmaRigen Aufsichtsratssitzungen im
Geschaftsjahr 2011 fanden am 17. Marz, am 22. Juni,
am 17. August und am 24. November statt. Auler-
ordentliche Sitzungen wurden im Geschéftsjahr
2011 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 bewdhrt haben. Ferner wurde der
Aufsichtsrat monatlich in schriftlichen Berichten
iiber die jiingste Geschaftsentwicklung informiert.

Geschaftsbericht

Teilnahme an den Aufsichtsratssitzungen

Mathias Dahms X X X X
Stefan Hanel X X X X
Sergey Lychak X X X X

Schwerpunkte im Geschiftsjahr 2011

- Abschluss der Restrukturierung,
Kapitalherabsetzung

Einen Schwerpunkt in den Beratungen bildete
die Restrukturierung des pferdewetten.de-
Konzerns. Der Aufsichtsrat wurde vom Vorstand
fortlaufend und zeitnah liber alle wesentlichen
MaRnahmen und Ergebnisse informiert. Im vierten
Quartal konnte die Umstrukturierung erfolgreich
abgeschlossen werden, was sich im Erreichen
des Break-even und einem deutlichen Wachstum
im Umsatz und in den Neukundenzahlen im
Geschaftsjahr 2011 niedergeschlagen hat. Im Zuge
der Umstrukturierung wurden auch die bisherigen
Standorte Gera, Lichtenstein und Baden-Baden
geschlossen sowie die Verwaltung nach Disseldorf
verlegt, wo nun auch der Hauptsitz der Gesellschaft
ist.

Eine wesentliche Voraussetzung fiir die weitere
Entwicklung wurde mit der Durchfiihrung der
Kapitalherabsetzung im November 2011 geschaffen,
der zuvor die Hauptversammlung am 19. Juli 2011
zugestimmt hatte. Fiir die Gesellschaft wurde hier-
mit die grundsatzliche wirtschaftliche Méglichkeit
geschaffen, Kapitalerhéhungen gegen Bar- oder
Sacheinlage zu einem angemessenen Ausgabebe-
trag durchfiihren zu kdnnen.

- Einfiihrung der neuen Buchmachersoftware,
MarketingmaBnahmen

In seinen Sitzungen lieB sich der Aufsichtsrat
regelméaRig liber den Stand der Einfiihrung der
neuen Buchmachersoftware informieren, die
die zentrale technische Basis fiir die operative
Entwicklung des Konzerns darstellt. In diesem Zu-
sammenhang wurde auch verstarkt iiber geeignete
MarketingmalRnahmen und erforderliche Budgets
zur Neukundengewinnung und zur Erhéhung der
Aktivititsrate der Bestandskunden diskutiert.
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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 2011 telefonisch und schriftlich
abstimmte, gehérten auch die Uberwachung der
Unabhangigkeit und Effizienz des Abschlusspriifers
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 2011
waren die Liquiditatssituation sowie die Einfiihrung
der neuen Buchmachersoftware.

Mitglieder des Priifungsausschusses sind alle
drei Aufsichtsratsmitglieder. Vorsitzender ist Stefan
Hanel, der sich fiir diese Funktion durch seine Aus-
bildung 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 2011 iiberzeugt. Er hat ausfiihrlich
liber die Angemessenheit der Vorstandsvergiitung
diskutiert und ist zu dem Ergebnis gekommen,
dass diese nach den gesetzlichen Kriterien derzeit
angemessen erscheint. Die Grundziige des Vergii-
tungssystems werden im Vergiitungsbericht, 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 unte-
ren Viertel. Auch im vertikalen Vergleich innerhalb
des Unternehmens erscheint die Gesamtvergiitung
angemessen. Aufgrund des positiven Ergebnisses

des Pferdewetten.de AG-Konzerns im Geschéftsjahr
2011 wurde dem Vorstand eine Tantieme in Hohe
von 37,5 Tsd. Euro gezahlt.

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
Entsprechenserklérung erfillt hat. Vorstand und
Aufsichtsrat haben im Marz 2012 gemeinsam eine
aktualisierte Entsprechenserkldrung nach § 161
AktG abgegeben, die den Aktiondren auf der Web-
site der Gesellschaft dauerhaft zugénglich ist. Die
Entsprechenserkldrung enthalt wenige Ausnahmen,
die aufgrund der geringen GroRe und der Struktur
der pferdewetten.de AG notwendig erscheinen.

Uber die Corporate Governance bei pferdewetten.
de berichtet der Vorstand zugleich auch fiir den
Aufsichtsrat gemaR Ziffer 3.10 des Deutschen
Corporate Governance Kodex im Corporate-Gover-
nance-Bericht ab Seite 3.

Interessenkonflikte

Im abgelaufenen Geschéftsjahr traten bei keinem
der Aufsichtsratsmitglieder Interessenkonflikte
aufgrund von Beratungsmandaten oder Organfunk-
tionen bei Geschaftspartnern 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 19. Juli 2011 vergeben.



Der Aufsichtsrat hat die vom Vorstand fristgerecht
vorgelegten Abschliisse und den zusammenge-
fassten Lagebericht gepriift und sie am 14. Marz
2012 in seiner ordentlichen Sitzung mit dem
Wirtschaftspriifer ausfiihrlich diskutiert. Allen Mit-
gliedern des Aufsichtsrats wurden die Abschliisse,
der zusammengefasste Lagebericht sowie die Prii-
fungsberichte des Abschlusspriifers zur Verfiigung
gestellt. Der Abschlusspriifer hat die wesentlichen
Ergebnisse seiner Priifungen erldutert und weiter-
fihrende Fragen des Aufsichtsrats beantwortet. In
einer Telefonkonferenz am 21. Mdrz 2012 hat der
Aufsichtsrat den Jahresabschluss fiir die Pferdewet-
ten.de AG und den Konzern gebilligt.

Der Vorstand hat Instrumente zur Friiherken-
nung implementiert, die den Fortbestand der
Gesellschaft gefahrdende Entwicklungen friihzeitig
aufzeigen sollen. Die Priifung hat ergeben, dass
der Vorstand die entsprechend § 91 Abs. 2 AktG
erforderlichen MalRnahmen insbesondere zur
Einrichtung eines Uberwachungssystems in geeig-
neter Form getroffen hat und dass das Uberwa-
chungssystem geeignet ist, Entwicklungen, die den
Fortbestand der Gesellschaft geféhrden, friihzeitig
zu erkennen. Hinsichtlich des auf das Rechnungs-
legungssystem bezogenen internen Kontrollsystems
ist festzustellen, dass die eingerichteten Kontrollen
fur Art und Umfang der Geschaftsvorfélle als ange-
messen zu bewerten sind.

Geschaftsbericht

Es bestanden und bestehen - mit Ausnahme der
Abschlusspriiferleistung - keine geschaftlichen,
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 abschlieBenden
Ergebnis seiner eigenen Priifung des Jahresab-
schlusses und des Konzernjahresabschlusses sowie
des zusammengefassten Lageberichts keine Ein-
wande. Der Aufsichtsrat billigt den vom Vorstand
aufgestellten Jahresabschluss und Konzernab-
schluss, die damit gemaR § 172 AktG festgestellt
sind.

Die Aufsichtsratsmitglieder sprechen dem Vor-
stand sowie allen Mitarbeitern ihren Dank und ihre
Anerkennung fiir den Einsatz und ihre Leistung im
zuriickliegenden Geschéftsjahr aus.

Diisseldorf, den 21. Marz 2012

Mathias Dahms, Vorsitzender
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1 Das Geschiftsjahr 2011

1.1 Geschiftsverlauf

Die Geschéfte des Konzerns pferdewetten.de
AG haben sich im Geschéftsjahr 2011 positiv ent-
wickelt. Die Anzahl von Rennveranstaltungen im
deutschsprachigen Raum hat sich stabilisiert, die
wetterbedingten Rennabsagen haben vornehmlich
zu Beginn des Jahres den Rennsport und somit die
Gesellschaft beeinflusst.

Die Umsétze sind im Vergleich zum Vorjahr von
T€ 2.496,0 auf T€ 3.983,5 gestiegen. Bei den
Brutto-Gesamtleistungen, der Summe aus nach-
richtlich ausgewiesenen vermittelten Spieleinsét-
zen sowie der Netto-Gesamtleistung aus Umsatz,
aktivierten Eigenleistungen und sonstigen betrieb-
lichen Ertrdgen belduft sich in 2011 auf T€ 26.001,5
im Vergleich zu T€ 17.767,6 in 2010. Darin sind ver-
mittelte Wettumsatze in H6he von T€ 6.727,8 (2010:
T€ 6.045,3) enthalten. Zu beriicksichtigen ist, dass
die pferdewetten.de-Gruppe auf den Wettumsatz
in der Wettvermittlung eine Vermittlungsprovision
erhélt und nicht direkt an der Differenz aus Wett-
einsatz und Gewinnauszahlung partizipiert. Die
Summe der Wetteinsatze fiir Wetten beim konzer-
neigenen Buchmacher und in der Wettvermittlung
erreichte in 2011 ein Volumen von T€ 24.849,1.
Dies entspricht einem hoheren Wetteinsatz von T€
9.085,1 im Vergleich zu T€ 15.764,0 im Vorjahr. Die
Marge (Hold) aus Pferdewetten nach Wettsteuern
erhohte sich deutlich von T€ 1.685,5 in 2010 auf T€
2.808,6 in 2011. Die Provisionen aus der Vermitt-
lung von Wetten an Totalisatoren haben sich von T€
604,0 in 2010 auf T€ 680,1 in 2011 erhdht.

Die seit 2009 eingeleitete Umstrukturierung des
Konzerns wurde planméRig im 4. Quartal 2011
abgeschlossen. Vor allem im Personalbereich
kam es auf allen Ebenen zu massiven Verande-
rungen. Dariiber hinaus ergaben sich weitere
zum Teil erhebliche Einsparungspotenziale, die
Schritt fiir Schritt im Rahmen der vertraglichen

Gegebenheiten gehoben wurden und mit wenigen
Ausnahmen im Geschaftsjahr 2012 voll wirksam
werden.

Die Gesellschaft James Find e.Agent AG i.L.
wurde im Handelsregister am 29.07.2011 gel6scht.
Die NetX Casino Ltd.i. L. auf Malta und die PLB
Poker Lounge Baden GmbH i.L. sind die letzten
Konzerngesellschaften in Liquidation und werden
voraussichtlich im 1. Quartal 2012 gel6scht.

Aus Griinden der Kostenoptimierung hinsichtlich
Zentralisierung, Marketing und Vermarktung der
pferdewetten.de-Plattform wurde auch der Sitz
der pferdewetten.de AG von Baden-Baden nach
Diisseldorf verlegt. Damit erhdht sich auch die
Schlagkraft der Gesellschaft in diesem Bereich.

Das Ergebnis des pferdewetten.de-Konzerns nach
Steuern vor Anteilen anderer Gesellschafter konnte
im Vergleich zum Vorjahr (T€ -459,5) um T€ 652,0
auf T€ 192,5 verbessert werden.

Die pferdewetten.de AG hat im Jahr 2011 ein posi-
tives Ergebnis nach Steuern von T€ 6,2 (Vorjahr:
T€ 328,7) erzielt. Im Vorjahr war das Ergebnis
durch die Ertrage aus dem Verkauf der Domain
www.sportwetten.de und www.sportwetten.com
an die JAXX SE deutlich beeinflusst.

Neben den deutlich gestiegenen Umsédtzen im
Konzern - vornehmlich bedingt durch verbesserte
Vermarktungsmaglichkeiten - hat sich die kontinu-
ierliche Fortsetzung der Kostensenkungsbemiihun-
gen bemerkbar gemacht und einen wesentlichen
Anteil am Ergebnis.

1.2 Markteinschatzung

Die Anzahl der Pferdewettanbieter im Internet hat
in 2011 nicht weiter zugenommen. Trotzdem hat
sich die starke Konkurrenzsituation im Bereich

der Internet-Pferdewette in 2011 nicht entspannt.
Dennoch konnte die Gesellschaft erfreulicherweise,
durch die verbesserte technische und personelle
Struktur, ihre Wettbewerbsfahigkeit steigern.
Besonders das Angebot von Sonderwetten und
Langzeitwetten wurde vom Kunden verstarkt
angenommen.

Der Konzern konnte im Bereich der Pferdewetten
seine Marktanteile mehr als behaupten und deutli-
che Umsatzgewinne verbuchen.



Das Wettgeschaft des Konzerns wird sich auch
zukiinftig weiterhin an den Bediirfnissen des
Marktes anpassen. Besonders das Wettangebot von
Sonderwetten und Langzeitwetten wird weiterhin
forciert werden. Zusatzlich wird es eine Einfiihrung
weiterer Wettangebote aus unterschiedlichen
Kontinenten geben. Erheblichen Wert wird im fol-
genden Geschaftsjahr auch auf die Angebotserwei-
terung liegen, um auch neue Kundenschichten aus
dem Ausland gewinnen zu kdnnen. Ausgehend von
diesen MaRnahmen wird der Konzern seine derzei-
tige Position am Markt weiterhin rechtfertigen.

Ob es den deutschen Rennveranstaltern gelingt,
ihre Produkte verstérkt in einem breiteren Markt
zu etablieren, bleibt weiterhin fraglich. Die ge-
setzlichen Rahmenbedingungen der Sportwette
haben sich in 2011 noch nicht wie erwartet gedn-
dert, gleichwohl eine massive Bewegung in die
Diskussion gekommen ist. Eine finale Regelung
wird fiir das Jahr 2012 erwartet, wobei die Bun-
deslénder in Deutschland noch keine einheitliche
Regelung gefunden haben. Einem Entwurf von 15
Bundesléndern, der noch nicht abschlieRend von
der EU-Kommission gewiirdigt wurde, steht ein
deutlich liberaleres Gesetz in Schleswig-Holstein
gegeniiber, das bereits am 1.1.2012 in Kraft getreten
ist. Inwieweit die Neuregelung der Sportwette auf
Bundesebene auch die Pferdewette betreffen wird,
ist derzeit nicht abzuschétzen. Die pferdewetten.de
AG bleibt bei ihrer abwartenden Position, beobach-
tet jedoch sehr aufmerksam die Entwicklungen am
Markt und wird die sich gegebenenfalls durch den
Gesetzgeber entstehenden Moglichkeiten nutzen.

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

1.3 Investitionen

Investitionen wurden im Konzern in Hhe von
T€ 57,1 (Vorjahr: T€ 230,7) in technische Entwick-
lung, Sachanlagen fiir Wettcenter und immaterielle
Vermogenswerte fiir Onlinegeschafte getatigt. Fiir
die kurzfristige Zukunft ist vorgesehen, das weitere
Investitionsvolumen des Konzerns im technischen
Bereich der Buchmacher-Software im Wesentlichen
auf ErhaltungsmaRnahmen mit kontinuierlicher
Weiterentwicklung der Software zu beschrénken.
Des Weiteren wird die bereits Ende 2011 ange-
fangene Renovierung des eigenen Wettcenters

Geschaftsbericht

in Miinchen im 1. Quartal 2012 fortgesetzt und
abgeschlossen.

2 Darstellung der Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage

2.1 Vermogenslage

Das Eigenkapital des Konzerns hat sich um
T€ 235,4 von T€ 1.776,4 in 2010 auf T€ 2.011,8
erhéht und betrdgt per 31.12.2011 56,0% der
Bilanzsumme (Vorjahr: 57,7%).

Die Summe der Aktiva hat sich von T€ 3.076,3 in
2010 auf T€ 3.591,8 erhoht. Diese Verdanderung
ergibt sich im Wesentlichen bei den kurzfristigen
Vermdgenswerten, die durch eine deutliche
Erh6hung der Finanziellen Mittel gekennzeichnet
sind. Das Bankguthaben und die erh6hte Anzahl
von Kundengeldern stieg insgesamt um T€ 438,9.
Zugleich nahmen die Forderungen gegen verbun-
dene Unternehmen um T€ 112 zu. Ihre Zunahme ist
vor allem auf stichtagsbedingt hoheren unterwegs
befindlichen Kundengeldern, die iiber verbundene
Unternehmen der JAXX SE abgewickelt werden,
begriindet. Die langfristigen Vermdgenswerte
haben sich zum Vorjahr kaum verdndert. Der erst-
maligen Abschreibung der Buchmachersoftware
und der planmaRigen Abschreibung der aktivierten
Videoarchive stand die Erhdhung der aktiven laten-
ten Steuern gegeniiber.

Die Passiva weisen neben der Erhdhung im Eigen-
kapital infolge des Konzernergebnisses 2011 eine
Zunahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen von insgesamt T€ 138,0 und der
Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unter-
nehmen in Hohe von insgesamt T€ 192,8 aus. Die
Zunahme dieser Schulden ist im Wesentlichen auf
die gestiegene Geschéftstatigkeit zuriickzufiihren.

Das Eigenkapital der Konzern-Muttergesellschaft,
die pferdewetten.de AG, betrdgt per 31.12.2011
T€ 3.126,9 (Vorjahr: T€ 3.120,6). Bedingt ist diese
Verdnderung im Wesentlichen durch ein Jahres-
ergebnis in Hohe von T€ 6,2 (2010: T€ 328,7). Die
Bilanzsumme hat sich im Vergleich zum Vorjahr
kaum verdndert (31.12.2011: T€ 3.619,7, 31.12.2010:
T€ 3.587,8). Auf der Aktivseite beinhaltet die
Bilanzsumme im Wesentlichen die Anteile an
verbundenen Unternehmen und die Forderungen
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gegen verbundene Unternehmen (31.12.2011:

T£€ 2.905,7, 31.12.2010: T€ 2.875,1). Die Passiva
enthalten neben dem Eigenkapital im Wesentlichen
Riickstellungen in Hohe von T€ 124,4 (31.12.2010:
T€ 119,8) und Verbindlichkeiten gegeniiber ver-
bundenen Unternehmen in Hohe von T€ 280,9
(31.12.2010: T£€ 273,6).

Die Verdnderung des gezeichneten Kapitals und der
Kapitalriicklagen, als Bestandteil des Eigenkapitals
des Konzerns, kann aus dem Eigenkapitalspiegel
entnommen werden, der Bestandteil des Kon-
zernabschlusses ist. Die Verdnderungen resultieren
aus der durchgefiihrten vereinfachten Kapital-
herabsetzung, die in der ordentlichen Hauptver-
sammlung der pferdewetten.de AG am 19.07.2011
beschlossen wurde. Die Herabsetzung erfolgte nach
den Vorschriften des § 229 ff. AktG im Interesse
einer nachhhaltigen Sanierung der Gesellschaft und
zum Ausgleich der eingetretenen Verluste.

2.2 Finanzlage

Der Bestand an liquiden Mitteln betragt im
Konzern per 31.12.2011 T€ 736,7 (2010: T€ 297,8),
wovon dem Konzern T€ 286,6 zur freien Verfiigung
standen, wéahrend T€ 450,1 Verrechnungskonten
von Kunden besichern. Details zur Liquiditatsana-
lyse sind in der Kapitalflussrechnung angegeben.
Im Ubrigen wird auf die Erlduterungen in den Ab-
schnitten ,,Liquiditétsrisiken“ sowie ,Vorgénge von
besonderer Bedeutung nach dem Bilanzstichtag”
verwiesen.

Die pferdewetten.de AG verfiigt per 31.12.2011
tiber liquide Mittel in Hohe von T€ 7,5 (Vorjahr:
T€ 0,0). Diese sind frei verfiigbar.

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
sonstigen betrieblichen Ertragen belduft sich in 2011
auf T€ 26.001,5. Darin sind vermittelte Wettumsatze
in Hohe von T€ 6.727,8 enthalten. Im Vorjahr belief
sich die Brutto-Gesamtleistung auf T€ 17.767,6
inklusive vermittelter Wettumsétze in Hohe von
T€ 6.045,3. Der Umsatz ist im Konzern 2011 im
Vergleich zum Vorjahr von T€ 2.496,0 auf T€ 3.983,5
gestiegen. Die Marge (Hold) aus Pferdewetten nach
Wettsteuern erhohte sich deutlich von T€ 1.685,5 in

2010 auf T€ 2.808,6 in 2011. Die Provisionen aus der
Vermittlung von Wetten an Totalisatoren haben sich
von T€ 604,0 in 2010 auf T€ 680,1 in 2011 erhoht.

Fiir das Jahr 2011 ergibt sich im Konzern ein EBIT-
DA von T€ 279,4 (Vorjahr: T€ 46,5) und einem EBIT
von T€ -17,0 (2010: T€ -267,6). Das Konzerngesamt-
ergebnis belduft sich fiir 2011 auf T€ 192,5 gegen-
iber T€ -459,5 fiir 2010. Dies entspricht einem
Ergebnis je Aktie von € 0,05 (2010: € -0,13).

Die Marketingaufwendungen wurden auch in 2011
in Form responseorientierter MaBnahmen und fiir
eine direkte Neukundengewinnung durchgefiihrt.
Das reine Sponsoring einzelner Veranstaltungen
war weiterhin kaum im MaBnahmenkatalog ver-
treten. Der Marketingaufwand wurde aufgrund der
Werbung fiir die neue Internet-Plattform und zur
Neukundengewinnung im Vergleich zum Vorjahr
von T€ 458,2 um T€ 375,1 auf T€ 833,3 erhoht.

Der Personalaufwand konnte in 2011 infolge der
im Berichtsjahr abgeschlossenen Umstrukturierung
im Konzern erneut um T€ 60,9 auf insgesamt T€
842,1 (2010: T€ 903,0) reduziert werden. Der Kon-
zern pferdewetten.de AG hat im Jahresdurchschnitt
Personalaufwendungen fiir 21 (2010: 23) Mitarbeiter
getragen. Die durchschnittlichen Personalkosten je
Mitarbeiter betrugen T€ 40,1 (2010: T€ 39,3).

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen
konnten von T€ 1.319,0 in 2010 auf T€ 1.168,3 in
2011 gesenkt werden. Im Wesentlichen betrifft dies
die Reduzierung der Raumkosten in Hohe von T€
115,3, die durch die angefangene Zentralisierung
am Standort Diisseldorf bereits in 2011 zu Teilen
vollzogen wurde. Auch bei den iibrigen Bestand-
teilen wie Versicherungen, Aufwand fiir Fahrzeuge,
Reisen und Bewirtung oder sonstige betrieblichen
Kosten konnten Einsparungen erzielt werden.

Die Konzern-Muttergesellschaft finanziert sich
iber Beratungen und Dienstleistungen fiir die
Tochtergesellschaften. In 2011 erzielte sie hieraus
Erl6se in Hohe von T€ 705,0 (2010: T€ 708,1). In
2010 wurden die Domains www.sportwetten.de und
www.sportwetten.com fiir T€ 603,0 an die JAXX SE
verkauft, die das Ergebnis 2010 deutlich beeinflusst
haben. Der Personalaufwand ist mit T€ 279,2 kon-
stant geblieben (Vorjahr: T€ 282,3).



Des Weiteren konnten bei der pferdewetten.de
AG die sonstigen betrieblichen Aufwendungen und
Abschreibungen auf das Umlaufvermdgen deutlich
um T€ 207,9 gesenkt werden. Im Wesentlichen
ist dies auf Abschreibungen auf Forderungen von
verbundenen Unternehmen im Vorjahr in Héhe von
T€ 163,9 zuriickzufiihren, die im Geschaftsjahr nicht
anfielen. Zusatzlich konnten die Raumkosten um
T€ 23,1 auf T€ 47,5 gesenkt werden.

Das Jahresergebnis nach Steuern hat sich bei der
Konzern-Muttergesellschaft, die pferdewetten.de
AG, in 2011 auf T£€ 6,2 reduziert (2010: T€ 328,7).
Hierbei ist anzumerken, dass in 2010 das Ergebnis
durch den Domainverkauf sportwetten.de einen
aulerordentlichen Erlés in Hohe von T€ 603,0
beriicksichtigt.

2.4 Gesamtaussage zur wirtschaftlichen Lage

Die wirtschaftliche Lage des pferdewetten.de-
Konzerns hat sich im Jahr 2011 deutlich verbessert.
Aufgrund der bereits in 2010 deutlich spiirbaren
Kostenreduzierungen, die in 2011 konsequent
fortgefiihrt wurden, konnte sich der Konzern
inshesondere im Bereich der Fixkosten, flexibler
aufstellen. Auch die Liquiditatslage entspannte sich
infolge der positiven Geschaftsentwicklung in 2011.
Der Konzern verfiigt am Bilanzstichtag unter der
Beriicksichtigung von Kontokorrentverbindlichkei-
ten Uber frei verfiighare liquide Mittel in Hohe von
T€ 238,6 (Vorjahr: T€ 22,0).

Die pferdewetten.de AG ist aufgrund der Kon-
stellation des Konzerns als Muttergesellschaft von
der Geschaftsentwicklung ihrer Beteiligungsunter-
nehmen abhangig. Sie kann jedoch ihren eigenen
Beitrag zum Erfolg der Gruppe beitragen, indem
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sie zum einen ihre Strukturen und zum anderen die
Kostenentwicklung permanent optimiert. Beides

ist der Gesellschaft im Jahr 2011 gelungen und wird
sich mit den ausgefiihrten MaRnahmen bereits zu
Beginn des Jahres 2012 noch verstarkt bemerkbar
machen.

Weder die pferdewetten.de AG noch die Tochter-
gesellschaften verfiigen iiber langfristige Verbind-
lichkeiten gegeniiber Dritten. Auch die kurzfristigen
Verbindlichkeiten gegeniiber Unternehmen mit
Ausnahme gegeniiber der JAXX-Gruppe bewegen
sich auf dem Niveau iiblicher Zahlungsziele. Ver-
bindlichkeiten gegeniiber der JAXX-Gruppe in Hohe
von T€ 537 wurden bis zum 31.12.2012 gestundet.
Die Eigenkapitalquote des Konzerns betragt weit-
gehend unverandert 56,0% (Vorjahr 57,7%) und
fiir die Muttergesellschaft hat sich die Eigenkapi-
talquote von 87,0% in 2010 auf 86,4% in 2011 kaum
verdndert. Der Zufluss an liquiden Mitteln aus
dem Konzern wurde gegeniiber dem Vorjahr von
T€ -175,1 auf T€ 438,9 deutlich verbessert.

Insgesamt ldsst sich die wirtschaftliche Lage des
Konzerns und der Muttergesellschaft insbesondere
auch vor dem Hintergrund des positiven Trends der
operativen Geschéftsentwicklung im Jahresverlauf
2011 und der Erwartungen an die Folgejahre, mit
weiteren zu groRBen Teilen bereits 2011 realisierten
aber erst ab 2012 Wirkung entfaltenden deutlichen
Kostenreduzierungen - insbesondere im Fixko-
stenblock -, als zufriedenstellend bezeichnen. Der
Vorstand geht davon aus, dass die geschéftlichen
Aktivitaten, das Risikomanagement sowie die
verfligharen Ressourcen ermoglichen werden
den Konzern und die Muttergesellschaft weiter
fortzufiihren.

2.5 Mehrperiodendarstellung

Konzernumsatz in T€ 3.304 2.496 3.983
Konzerngesamtergebnis in T€ -1.265 -459 192
Konzerneigenkapital in T€ 2.236 1.776 2.012
Aktienkurs WKN WKN WKN WKN WKN WKN
................................................................. 548851 . AOEPT6 548851 AOEPT6 ..AwKoso AtKosBy

Hochstkurs in € 0,40 0,20 0,25 0,16 2,28 k.A.
Tiefstkurs in € 0,13 0,10 0,11 0,08 0,49 k.A.
Schlusskurs in € 0,16 0,12 0,17 0,16 0,87 k.A.
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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
fiir Gambling-Angebote im Internet. Inshesondere
handelt es sich dabei um Software, die im Zusam-
menhang mit der Erweiterung des Pferdewettan-
gebotes weltweit veranstalteter Rennen und auch
mit den Vermittlungsmoglichkeiten in groRe Pools,
wie zum Beispiel in den USA, erstellt wurde. Die
Entwicklungstétigkeit wird auch in Zukunft ihren
Schwerpunkt in der Fortsetzung von Program-
mierarbeiten an der neuen Software sowie in der
Entwicklung neuer Wettprodukte haben.

4 Wesentliche Chancen und Risiken
der kiinftigen Entwicklung

4.1 Wesentliche Chancen

Bei aktuell stagnierenden und in den letzten
Jahren 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.

4.2 Wesentliche Risiken

Die Geschéftstétigkeit des Konzerns ist grundsétz-
lich einer Reihe von Risiken ausgesetzt, deren Ein-
tritt einzeln oder zusammen mit anderen Umstén-
den die Geschaftstatigkeit des Konzerns erheblich
beeintrachtigen und unter Umsténden erhebliche

bis existenzgefdhrdende nachteilige Auswirkungen
auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage haben
kénnen.

Dabei geht das Management des Konzerns
gemal der Risikopolitik grundsatzlich nur solche
Risiken ein, die im Rahmen der Wertschaffung
unvermeidbar, jedoch kontrollierbar sind. Das dazu
erforderliche Risikomanagement ist in den Kernge-
schéftsprozess und in die eingesetzten Systeme des
Konzerns eingebunden.

Hinsichtlich der Art der Risiken, ihrer Auswir-
kungen und der Eintrittswahrscheinlichkeit gibt es
auch in diesem Jahr gegeniiber dem Vorjahr keine
negativen Verdnderungen zu berichten. Nachfol-
gend werden nur die als wesentlich erachteten
Risiken beschrieben, die das Geschéaft sowie die
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage maRgeblich
beeinflussen kénnen.

Die pferdewetten.de AG ist als Mutterunterneh-
men mittelbar den Wirkungen von Risiken unter-
worfen, denen die Konzern-Tochtergesellschaften
ausgesetzt sind. Die nachstehend beschriebenen
Risiken gelten somit, wenn nicht explizit angefiihrt,
in ihrer mittelbaren Wirkung auch fiir die pferde-
wetten.de AG.

4.2.1 Rechtliche und regulatorische Risiken

Die Entwicklung der regulatorischen Rahmen-
bedingungen im europdischen Gliicksspielumfeld
zeigt insgesamt eine liberale Tendenz. Dennoch
ist der pferdewetten.de Konzern grundsatzlich
dem Risiko ausgesetzt, dass geplante Umsétze
oder Ertrage aufgrund von Gesetzesanderungen
in einzelnen europdischen Landern nicht oder nur
teilweise erwirtschaftet werden. Der Konzern be-
gegnet diesem Umstand, indem sie vornehmlich in
die Mérkte vordringt, in denen der Liberalisierungs-
prozess eingeleitet oder bereits abgeschlossen
worden ist.

Der aktuelle Diskussionsstand zur Liberalisierung
des Gliickspiels in Deutschland, vor allem der
Sportwette, schlielRt aktuell die Pferdewette mit ein
und kann zu erheblichen Restriktionen fiihren. Der
pferdewetten.de Konzern erwartet im deutschen
Kernmarkt eine einheitliche, bundesweite Libera-
lisierung des Gliicksspiels ab dem Jahr 2013, ohne
schlechtere Bedingungen fiir die Pferdewette. Sollte
dies ganz oder teilweise wider Erwarten nicht



eintreten oder pferdewetten.de nicht in der Lage
sein, Lizenzen zu erlangen oder Lizenzbedingungen
zu erfiillen, so kdnnte dies negative Einfliisse auf
die Ertragslage des Unternehmens haben.

Ebenso ist es moglich, dass neue Gesetzesbestim-
mungen von verschiedenen Parteien unterschied-
lich ausgelegt werden, so dass erst wieder Gerichte
verschiedener Instanzen bemiiht werden miissen,
um in langwierigen und kostspieligen Verfahren
iiber die richtige Interpretation zu entscheiden.

Das rechtliche und regulatorische Risiko der pfer-
dewetten.de AG ist durch Investitionen und Stand-
orte 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 kdnnen, sind teilweise
befristet. Es besteht grundsatzlich ein Risiko, dass
diese Lizenzen nicht verlangert werden.

4.2.2 Wettbewerbsumfeld

Der Pferderennsport befindet sich in Deutschland
weiterhin in einer schwierigen Lage. Rennbahn-
SchlieBungen und die schlechte wirtschaftliche
Situation der Rennvereine und Dachverbdnde
kdnnen zu einer weiteren Verringerung des
Rennangebotes fiihren. Dadurch kénnen weniger
in Deutschland stattfindende Wetten von den
Konzerngesellschaften angeboten werden, was sich
negativ auf die Umsétze im Pferdewettbereich der
Gesellschaft auswirken kann.

Die Anzahl der Pferdewettanbieter im Internet hat
in 2011 nicht weiter zugenommen. Die Gesellschaft
geht aber davon aus, dass immer wieder neue
Wettbewerber in den Markt eintreten konnen, da
keine wesentlichen technischen Zugangsbarrieren
fiir diesen Markt bestehen. Denkbar ist inshesonde-
re der Markteintritt ressourcen- und markenstarker
Unternehmen, die bereits auBerhalb Deutschlands
Internet-Wetten veranstalten oder auch auf an-
deren Gebieten des e-commerce tétig sind. Dies
kénnte es ihnen ermdglichen, mehr Mittel als die
Gesellschaft in die Entwicklung und Férderung
ihrer Dienstleistungen zu investieren.

Die Wettbewerber kdnnten auBerdem mehr Mittel
in die Entwicklung neuer Dienste investieren, wei-
terreichende Marketingkampagnen durchfiihren,
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eine aggressivere Preispolitik einfiihren und den
Nutzern, den vorhandenen und potenziellen Mit-
arbeitern, Werbekunden und sonstigen Partnern
attraktivere Angebote unterbreiten. Die Konkurren-
ten der Gesellschaft kdnnten Produkte entwickeln,
die den von der Gesellschaft angebotenen dhnlich
oder ihnen iiberlegen sind oder aus sonstigen
Griinden eine groRere Marktakzeptanz erreichen
als die Angebote von der Gesellschaft.

Des Weiteren kénnen die Margen aufgrund des
zunehmenden Wettbewerbes unter Druck kommen.

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.

4.2.3 Risiken auf technologischem Gebiet

Fiir die Abwicklung der angebotenen Wetten
ist die Gesellschaft auf das Funktionieren der
dabei verwendeten, automatisch ablaufenden
technischen Systeme und Strukturen angewiesen.
Die Gesellschaft ist deshalb in Bezug auf ihre
Geschaftstétigkeit 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 die Kunden, von
entscheidender Bedeutung. Allerdings konnen
Fehler in der Funktionsweise dieser Systeme
jederzeit auftreten, so dass die damit verbundenen
Beeintrachtigungen die Geschéftstatigkeit 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.
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Die Leistung der Server sowie von Hardware

und von Software der Netzwerk-Infrastruktur der
Gesellschaft ist ausschlaggebend fiir die ordnungs-
gemaRe Abwicklung der Geschéfte und den Ruf
der Gesellschaft sowie ihre Fahigkeit, Nutzer - und
damit auch Kunden und Kooperationspartner - zu
gewinnen. Ein unerwarteter und/oder betracht-
licher Anstieg der Nutzung der Web-Site der Ge-
sellschaft konnte die Kapazitét ihres Systems stark
beanspruchen, was unter Umstdnden zu einer lan-
geren Reaktionszeit oder zu Systemausfallen fiihren
kénnte. Verlangsamungen oder Systemausfalle
wirken sich negativ auf die Geschwindigkeit und
Reaktionsfahigkeit der Web-Site der Gesellschaft
aus. Sie wiirden die Funktionalitdt ihrer Wettange-
bote und die daraus resultierenden Erfahrungen
der Nutzer beeintrachtigen, damit die Umsétze der
Gesellschaft reduzieren und ihre Attraktivitét als
Kooperationspartner mindern.

Risiko der Abhangigkeit 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 Web-Sites integriert.

Die Gesellschaft ist darauf angewiesen, dass der
Entwickler und Anbieter dieser Software auch
kiinftig bereit und in der Lage ist, die Software zu
warten und weiterzuentwickeln. Lage diese Vor-
aussetzung nicht mehr vor, so wére die Gesellschaft
nur mit sehr erheblichen Anstrengungen in der
Lage, diese Aufgaben ohne weiteres selbst zu liber-
nehmen oder einem Dritten zu libertragen.

Dies kdnnte Verzogerungen oder gar das Schei-
tern erforderlicher Korrekturen oder Weiterentwick-
lungen 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 Mingeln wesentlicher Software:

Fiir die Abwicklung der Wettvorgange 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

funktioniert. Sich etwa zeigende erhebliche De-
fekte der Software kénnen dazu fiihren, dass die
Funktionalitat der Internet-Seiten der Gesellschaft
beeintrdchtigt oder gar aufgehoben wird oder die
Wettvorgénge nicht mehr abgewickelt werden
konnen.

Risiko von Mangeln der eigenen IT-Infrastruktur:

Die Pflege und Weiterentwicklung der beste-
henden Hardware-Systeme wird vorrangig durch
eine Tochtergesellschaft der pferdewetten.de AG
betrieben. Bestandteil der Betreuungsleistungen
ist auRerdem die Pflege der Datenbanken und
der Internetseiten sowie die Versorgung der
Internetseiten mit aktuellen Informationen zu
Sportereignissen und Sportergebnissen. Der
Konzern reduziert das Risiko, in dem interne wie
auch externe (durch Vereinbarung mit geeigneten
Dienstleistungsunternehmen) Back-up-Systeme
schnell einsetzbar sind.

4.2.4 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
Geschéftshetrieb der Gesellschaft auswirken.

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

4.2.5 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 Geschéfts-
betriebs 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 Leistungstragern in verschiedenen
wichtigen Funktionsbereichen des Unterneh-
mens, insbesondere im Wettgeschaft und in der



Softwarebetreuung/ -entwicklung, abhdngig.

Die derzeitige Personalstrategie setzt auf ein
behutsames, aber stetiges Wachstum im qualitati-
ven Managementbereich, um die Fortfiihrung der
Geschafte zu sichern.

Es besteht des Weiteren ein Risiko, dass aufgrund
unausgewogener Gewinnentwicklungen bei den
Buchmacherwetten Kunden signifikante Gewinne
erzielen und daraus resultierend Deckungsbeitrage

nicht in ausreichender Hohe erzielt werden kdnnen.

Diesem begegnet der Konzern mit entsprechenden
Limitierungen in den Allgemeinen Geschéftshe-
dingungen sowie einem Risikomanagement, bei
dem die Relation der Wetteinsdtze und potenziellen
Gewinnauszahlungen iiberwacht und gesteuert
wird.

4.2.6 Liquiditatsrisiken

Die Ergebnisse vergangener Jahre in Konzern und
Muttergesellschaft sowie die jeweilige Verfassung
des Kapitalmarktes kdnnen die Finanzierung iiber
die Zufiihrung von Eigenkapital eventuell schwierig
gestalten. Die Gesellschaft ist als Wachstumsun-
ternehmen in einem risikobehafteten Marktumfeld
einzuordnen, womit insbesondere die Aufnahme
von Fremdmitteln erschwert werden kdnnte, oder
der Konzern womdglich in der Zukunft nicht aus-
reichende Finanzierungsquellen in erforderlicher
Hohe erschlieRen kann.

Das Volumen von Zahlungsstromen aus dem
operativen Betrieb kann, bedingt durch saisonale
Einfliisse bei den im Wettbetrieb angebotenen
Veranstaltungen, aufgrund vertraglicher Verpflich-
tungen von den Auszahlungserfordernissen ab-
weichen. Diesem begegnet der Konzern mit einem
Liquiditdtsmanagement, indem Einzahlungserwar-
tungen und Auszahlungserfordernisse sowie die
verfiigharen liquiden Mittel permanent {iberwacht
und gesteuert werden.

Zum Abschlussstichtag verfiigt der Konzern iiber
freie liquide Mittel von T€ 238,6 (unter der Berlick-
sichtigung von kurzfristigen Bankverbindlichkeiten
von T€ 48). Damit hat sich die Liquiditatssituation
im Vergleich zum Vorjahr mit damals frei ver-
fligbaren Mitteln in Hohe von T€ 22 verbessert.
Trotzdem bleibt die Gesellschaft weiterhin auf
StiitzungsmaRnahmen der Hauptaktionérin, der
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JAXX SE, angewiesen. Mit Datum vom 27. Februar
2012 hat die JAXX SE deshalb in Erganzung der
Darlehens- und Stundungszusage vom 18. Marz
2011 die Stundung eines Betrags in Hohe von T€
537 hinsichtlich bestehender Altverbindlichkeiten
des Konzerns gegeniiber der JAXX SE-Gruppe iiber
den 30.06.2012 hinaus bis zum 31. Dezember 2012
verlangert.

Unter Beriicksichtigung dieser Stiitzungsmal3-
nahmen weist der aufgestellte Liquiditdtsplan iiber
einen 12-Monatszeitraum ab dem Stichtag der
Abschlussaufstellung jederzeit Zahlungsmitteliiber-
schiisse aus, so dass die Unternehmensfortfiihrung
der pferdewetten.de AG und des Konzerns gesichert
ist.

4.2.7 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 nennenswer-
ten Nachzahlungsverpflichtungen betroffen sein
konnten.

Zudem kann es nach dem Bilanzstichtag durch
mittelbare oder unmittelbare Anteilserwerbe am
Grundkapital der pferdewetten.de AG zur Anwen-
dung des § 8c KStG und damit zum Wegfall von
angesetzten und nicht angesetzten steuerlichen
Verlusten kommen. Sollten aus derartigen schadli-
chen Anteilserwerben steuerlichen Verlustvortrage
nicht mehr nutzbar sein, so hétte dies erhebliche
negative Auswirkungen auf die Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage des Konzerns bzw. der
pferdewetten.de AG.

4.2.8 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
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die Definition und Implementierung wirkungsvoller
Management-Informationssysteme, einschlieRlich
Friihwarnsystemen und Risikoindikatoren.

Auf Basis regelmaRiger Risikoreports wird die
Entwicklung bestehender Risiken oder deren Hin-
zukommen oder Wegfall iiberwacht. In diesem Zu-
sammenhang werden entsprechende MaBnahmen
eingefiihrt, um die oben genannten wesentlichen
Risiken des Konzerns innerhalb dessen eigenen
Einflusshereichs zu minimieren.

5 Bericht iiber das
rechnungslegungsbezogene interne
Kontroll- und Risikomanagementsystem

Fiir die Aufstellung des Konzernabschlusses
und des Konzernlageberichts sowie des Jahresab-
schlusses der pferdewetten.de AG ist der Vorstand
der pferdewetten.de AG verantwortlich. Der Kon-
zernabschluss und auch die Jahresabschliisse der
Konzerngesellschaften wurden unter Beachtung der
Grundsétze ordnungsgemaRer Buchfiihrung erstellt
und um international libliche Zusatzinformationen
erganzt.

Die bestehenden internen Kontroll- und Risiko-
managementsysteme sollen die OrdnungsméRig-
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 regelmé&Rig
gepriift. Die Einhaltung konzernweit einheitlicher
Buchungssystematiken in der Finanzbuchhaltung
wird permanent von der kaufménnischen Leitung
iberwacht. RegelmaRige Abstimmungen der
Zahlungsstréme mit den Belegen der Finanzbuch-
haltung sowie stdndige Kommunikation zwischen
den in diese Prozesse eingebundenen Personen
gewadhrleisten die Missbrauchspravention. Die
Finanzbuchhaltung wird von externen Steuerbera-
tungsbiiros betreut bzw. unterstiitzt und unterliegt
somit einer zusétzlichen externen Kontrollinstanz.
Die Erstellung der Jahres- und Zwischenabschliisse
erfolgt ebenfalls mit Unterstiitzung von externen
Steuerberatungsbiiros, wodurch 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 iiber die wichtigsten
Kennzahlen im Konzern vorgenommen werden, so
dass sich der Vorstand sowohl regelméRig als auch
stichprobenartig ein Bild iiber Neuregistrierungen,
Umsétze oder Deckungsbeitrdge machen kann. Die
Monatsberichte der Konzerngesellschaften und des
Konzerns bilden die Geschéaftsentwicklung peri-
odisch ab und werden regelmaRig einer intensiven
Analyse seitens des Vorstands unterzogen.

Das Risikomanagementsystem der pferde-
wetten.de AG ist entsprechend dem Aktienrecht
darauf ausgerichtet, dass der Vorstand mogliche
Risiken friihzeitig erkennen und GegenmalRnahmen
rechtzeitig einleiten kann. In Form einer Score
Card werden anhand von regelmaRig erstellten
Kennzahlen und Reportings aus den einzelnen
Unternehmensbereichen zentral mégliche 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
liberdies 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 bérsen-
notierter Aktiengesellschaften fordern.

Der Deutsche Corporate Governance Kodex (DCGK)
gilt in der Fassung vom 26. 5. 2010.



Er enthdlt neben gesetzlichen Vorschriften aner-
kannte Corporate Governance-Standards in Form
von Empfehlungen und Anregungen. Eine gesetzli-
che 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 sémtliche Kodex-Empfehlun-
gen sinnvoll umzusetzen. Die letzte Entsprechens-
erkldrung gemaR § 161 AktG haben Vorstand und
Aufsichtsrat der pferdewetten.de AG im Marz 2012
auf der Website der pferdewetten.de AG veréffent-
licht. Ebenso sind im Internet sdmtliche bisherigen
Entsprechenserkldrungen dauerhaft zugdnglich.

Wortlaut der Entsprechenserkldrung 2012

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 2011 mit folgenden Aus-
nahmen 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 Hauptver-
sammlung 2011 mitsamt den Einberufungsunter-
lagen den in- und ausléndischen Finanzdienstlei-
stern, Aktiondren und Aktionarsvereinigungen nicht
auf elektronischem Weg libermittelt. Die Satzung
ermoglicht die Ubermittlung auf elektronischem
Weg noch nicht. Die Gesellschaft erachtet die
Einberufung der Hauptversammlung auf elektroni-
schem 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
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Briefwahl nicht vor. Die Gesellschaft bietet den
Aktiondren aber bereits die Mdglichkeit, einen von
der Gesellschaft benannten Stimmrechtsvertreter
mit der Ausiibung des Stimmrechts zu beauftragen.
Die Aktiondre haben also bereits jetzt die Moglich-
keit, ihre Stimmrechte vor der Hauptversammlung
abzugeben, sodass die Briefwahl die Wahrneh-
mung 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&0-
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 Vorstandsmitglieds
und fiir den Aufsichtsrat ein entsprechender Selbst-
behalt vereinbart werden soll.

Die fiir die Organe der pferdewetten.de AG abge-
schlossene 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 Eineinhalbfa-
chen der festen jahrlichen Vergiitung des Vorstands
vor.

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

4.) Aufgaben des Vorstands

(Ziffer 4.1.5 des Kodex)

Der Kodex fordert, dass der Vorstand bei der Beset-
zung von Fiihrungspositionen auf Vielfalt (Diversity)
achten und dabei insbesondere eine angemessene
Beriicksichtigung von Frauen anstreben soll.

Der Vorstand entscheidet bei der Besetzung von
Fiihrungspositionen allein nach Sachverstand und
Kompetenz der Kandidatinnen 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.
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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 mehrjdhrige 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 angemessene 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 Vorstand ist
aufgrund 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 Vorstands-
mitglieder sowie in Ziffer 5.4.1 die Festlegung
einer Altersgrenze fiir Aufsichtsratsmitglieder. Bei
der pferdewetten.de AG bestehen fiir Mitglieder
des Vorstands und des Aufsichtsrats derzeit keine
Altersgrenzen.

8.) Aufgaben und Befugnisse des Aufsichtsratsvor-
sitzenden (Ziffer 5.2 des Kodex)

Der Aufsichtsratsvorsitzende soll zugleich Vorsitzen-
der des Ausschusses sein, der die Vorstandsvertra-
ge behandelt.

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

Der Aufsichtsrat behandelt die Vorstandsver-
trdge 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

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

Als Unternehmen der Gliicksspielbranche ist sich
die Gesellschaft wohl bewusst, dass die Teilnahme
an Geschicklichkeits- und Gliicksspielen auch zu
problematischem Verhalten bei unseren Kunden
fiihren kann. Durch PraventionsmaRBnahmen und
Aufkldrung verfolgen wir konsequent das Ziel, un-
sere Kunden zu schiitzen und zum verantwortungs-
vollen Spielen anzuhalten. Des Weiteren fiihrt ein
professionelles Selbstlimitierungstool auf unserer
Online-Wettplattform zu einer Vermeidung von
unkontrollierten hohen Verlusten. Diese wichtige
Aufgabe nehmen wir sehr ernst.

Die pferdewetten.de AG verdffentlicht regelmaRig
und zeitnah Informationen iber die wirtschaftliche
Lage des Konzerns sowie alle wesentliche Neuig-
keiten, die das Geschéft der pferdewetten.de-
Gruppe betreffen. Der Geschéftsbericht, 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 Kapitalmarktteilnehmern
und der Offentlichkeit iiber geeignete elektronische
Medien zuganglich gemacht.

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

Vorstand

Allein-Vorstand der pferdewetten.de AG ist



Pierre Hofer. Der Vorstand fiihrt als Leitungsorgan
die Geschafte der Gesellschaft mit dem Ziel nach-
haltiger Wertschdpfung in eigener Verantwortung
und im Unternehmensinteresse.

Der Vorstand berichtet dem Aufsichtsrat
regelméRig iiber den Gang der Geschéfte und
die Lage des Unternehmens einschlieRlich des
Risikomanagements sowie iiber Compliancesach-
verhalte. Fiir herausragende Geschéftsvorgénge wie
Planungsverabschiedung, groRere Akquisitionen
oder KapitalmaRnahmen beinhaltet die Geschafts-
ordnung 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 ko-
ordiniert die Arbeit im Aufsichtsrat, leitet dessen
Sitzungen und nimmt die Belange des Gremiums
nach auen wabhr.

Der Aufsichtsrat der pferdewetten.de AG setzt
sich aus dem Aufsichtsratsvorsitzenden Mathias
Dahms, seinem Stellvertreter Sergej Lychak sowie
dem Aufsichtsratsmitglied Stefan Hanel zusammen.
Die letzte Wahl des Aufsichtsrats erfolgte auf der
Hauptversammlung am 17.10.2008 fiir eine Amts-
dauer 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 Risikoma-
nagements berichtet. Bei wesentlichen Ereignissen
wird gegebenenfalls eine aulerordentliche Auf-
sichtsratssitzung einberufen.

Zurzeit besteht bei der pferdewetten.de AG
lediglich ein fiir Beschliisse des Aufsichtsrats vorbe-
reitender Planungs- und Priifungsausschuss (Audit
Committee).

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

Geschaftsbericht

Vorstand und Aufsichtsrat sind dem Unterneh-
mensinteresse der pferdewetten.de AG verpflichtet.
Im abgelaufenen Geschéftsjahr traten keine
Interessenskonflikte auf, die dem Aufsichtsrat
unverziiglich offenzulegen waren. Kein Vorstands-
mitglied hielt mehr als drei Aufsichtsratsmandate
bei nicht zum Konzern gehdrenden bérsennotierten
Aktiengesellschaften.

Aktiondre und Hauptversammlung

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

Jeder Aktionar, der sich rechtzeitig anmeldet, ist
zur Teilnahme an der Hauptversammlung berech-
tigt. Aktionéare, die nicht personlich teilnehmen
konnen, haben die Méglichkeit, ihr Stimmrecht
durch ein Kreditinstitut, eine Aktiondrsvereinigung,
die von der pferdewetten.de AG eingesetzten wei-
sungsgebundenen Stimmrechtsvertreter oder einen
sonstigen Bevollmachtigten ihrer Wahl ausiiben zu
lassen.

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

6.4 Vergiitungsbericht

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

Vergiitung des Vorstands

Das Vergiitungssystem fiir den Vorstand sieht
grundsétzlich neben einem Fixum erfolgsabhéngi-
ge Komponenten vor, die sich am Unternehmenser-
folg bemessen. Die Vorstandsvergiitung wird vom
Aufsichtsratsplenum beraten und festgelegt sowie
regelmaRig tberpriift.

Vergiitungsstruktur

Fiir die einzelnen Bestandteile der Vorstandsver-
giitung gelten folgende Kriterien:

* Die erfolgsunabhangige Festvergiitung wird mo-
natlich als Gehalt gezahlt.

* Die Hohe der Tantieme ist von der Erzielung eines
positiven EBIT des pferdewetten.de-Konzerns nach
IFRS abhdngig. Die Tantieme betragen fiir 2011 3,0
Prozent des EBIT's ab Erreichung eines EBIT's von
€ 500.000,00 auf Basis der Konzernkennzahlen der
pferdewetten.de AG gemaR IFRS. Weiterhin erhalt
der Vorstand eine Beteiligung am Hold (Wettein-
sdtze bzw. Provisionen abziiglich Wettgewinne

(bei Buchmacherwetten), gewédhrte Kundenboni

Vorstandsvergiitung 2011

Erfolgsbezogene
Angaben in € Feste Vergiitung Vergiitung

Pierre Hofer 138.000 37.466

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 Héhe von € 1.300,00.

Fiir die Dauer eines einjdhrigen nachvertragli-
chen Wettbewerbsverbots erhélt Herr Hofer als
Entschddigung 50% der zuletzt gewdhrten Beziige.
Auf die Entschadigung wird angerechnet, was Herr
Hofer wéhrend der Dauer des Wetthewerbsverbots
durch anderwertige Verwendung seiner Arbeits-
kraft erwirbt, soweit die Entschddigung durch
Hinzurechnung der anderweitigen Einkiinfte das
zuletzt bezogene monatliche Bruttogehalt iberstei-
gen wiirde.

Vergiitungshéhe

Fiir das Geschéftsjahr 2011 haben die Mitglieder
des Vorstands die folgende Vergiitung erhalten:

Komponenten Geldwerte Vorteile

mit langfristiger aus Sachbeziigen

Anreizwirkung bzw. Car Allowance

0 15.600 191.066

Im Geschéftsjahr 2011 ist fiir Herrn Hofer ein Tantiemeanspruch von € 37.466 zuriickgestellt worden.

Die Mitglieder des Vorstands haben im Geschéftsjahr 2011 folgende Aktiengeschafte getétigt oder Aktien-

optionen gehalten oder erhalten:

Aktiengeschéfte 2011

Angaben in € Aktienoptionen
Pierre Hofer 0

*nach Kapitalherabsetzung

Aktienkauf Aktienverkauf Bestand 31.12.2011

34.000 0 11.333*



Vergiitung des Aufsichtsrats

Die Aufsichtsratsvergiitung wird von der Haupt-
versammlung beschlossen.

Vergiitungsstruktur

* Die Mitglieder des Aufsichtsrats erhalten eine
feste, nach Ablauf des Geschéftsjahres zahlbare
jahrliche Vergiitung. Der Vorsitzende des Aufsichts-
rates erhalt € 5.000,00, die {ibrigen 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 Sit-
zungsgeld in Hohe von je € 250,00 gezahlt.

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

Aktiengeschifte 2011

Mathias Dahms 0

*nach Kapitalherabsetzung

7 Vorgédnge von besonderer Bedeutung
nach dem Bilanzstichtag

Mit Vereinbarung vom 27.2.2012 hat die Mehrhei-
taktionarin, die JAXX SE, Kiel, die am 18.03.2011 er-
teilte Stundung von Altverbindlichkeiten um sechs
Monate auf den 31.12.2012 verldangert und den
gestundeten Betrag von T€ 444 auf T€ 537 erhoht.
Diese MalRnahme unterstiitzt die Liquiditatslage
des Konzerns in 2012 und sichert die Fortfiihrung
der pferdewetten.de AG und des Konzerns.

Es werden keine negativen Auswirkungen auf die
Ertrags,- Finanz- und Vermdgenslage aus den vor-
stehenden Vorgéngen von besonderer Bedeutung
nach dem Bilanzstichtag erwartet.

Geschaftsbericht

Soweit die Aufsichtsratsvergiitung der Umsatz-
steuer unterfallt, wird diese von der Gesellschaft
erstattet. Aufsichtsratsmitglieder, die nur wéhrend
eines Teils des Geschaftsjahres dem Aufsichtsrat
angehodren oder eine Vorsitzendenfunktion wahr-
genommen haben, erhalten eine im Verhaltnis der
Zeit geringere Vergiitung.

Sonstige Leistungen

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

Aufsichtsratsvergiitung 2011

Die Aufsichtsrdate Dahms, Hanel und Lychak haben
auf eine Vergiitung im Geschaftsjahr 2011 wie im
Vorjahr verzichtet.

Die Mitglieder des Aufsichtsrats haben im Ge-
schéftsjahr 2011 folgende Aktiengeschéfte getatigt
oder Aktienoptionen gehalten oder erhalten.

40.000 0 13.333*

8 Abhéangigkeitsbericht

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 {iber die Beziehungen
der abhangigen Gesellschaft zu den verbundenen
Unternehmen aufzustellen, in dem alle Rechtsge-
schéfte, welche die Gesellschaft im vergangenen
Geschéftsjahr mit dem herrschenden Unternehmen
oder einem mit ihm verbundenen Unternehmen
oder auf Veranlassung oder im Interesse dieser
Unternehmen getroffen oder unterlassen hat,
aufgefiihrt sind.
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Gemal § 312 Abs. 3 AktG erklare ich als Vorstand
der pferdewetten.de AG, dass die Gesellschaft bei
den im Bericht iiber Beziehungen zu verbundenen
Unternehmen aufgefiihrten vorgenommenen
Rechtsgeschaften und getroffenen oder unter-
lassenen MaRnahmen nach den Umsténden, die
mir in dem Zeitpunkt bekannt waren, in dem das
Rechtsgeschaft vorgenommen oder die Malnahme
getroffen oder unterlassen wurde, bei jedem
Rechtsgeschift eine angemessene Gegenleistung
erhielt und dadurch, dass die MaBnahme getroffen
oder unterlassen wurde, nicht benachteiligt wurde.

9 Sonstige Angaben

a) Vorstand und Aufsichtsrdaten wurden ihre
Leistungen von der Gesellschaft in 2011 mit Festge-
haltern, -betrdgen und / oder zusatzlichen, soweit
im Anhang angegebenen, Entgelten vergiitet.

b) Das Grundkapital der pferdewetten.de AG von
Euro 3.603.865 verteilt sich mit Euro 1.495.184 auf
die WKN A1K0409 und mit Euro 2.108.681 auf die
WKN A1Ko5By. Es ist aufgeteilt in 3.603.865 nenn-
wertlose auf den Inhaber lautende Stiickaktien zu
je 1,00 €.

¢) 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 {iber die
Ernennung und Abberufung der Mitglieder des
Vorstandes und iiber die Anderung der Satzung
ergeben sich aus dem Aktiengesetz. Die Satzung
enthdlt keine abweichenden Regelungen.

e) Der Vorstand ist durch Beschluss der Hauptver-
sammlung vom 19.07.2011 erméchtigt, das Grund-
kapital der Gesellschaft bis zum 18.07.2016 mit
Zustimmung des Aufsichtsrats einmalig oder mehr-
mals um bis zu insgesamt € 1.800.000,00 durch
Ausgabe neuer, auf den Inhaber lautender Stiickak-
tien mit Gewinnberechtigung ab dem Geschéftsjahr,
in dem sie ausgegeben werden, gegen Bar- oder
Sacheinlage zu erhdhen (Genehmigtes Kapital 2011)
und dabei gemdR § 3 Abs. 4 der Satzung einen vom
Gesetz abweichende Gewinnbeteiligung zu bestim-
men. Der Vorstand ist ferner ermachtigt, jeweils mit

Zustimmung des Aufsichtsrates das Bezugsrecht der
Aktiondre auszuschliefRen,

i. soweit dies zum Ausgleich von Spitzenbetra-
gen erforderlich ist;

ii. bei Kapitalerhéhungen gegen Bareinlage,
wenn die Kapitalerhéhung 10 vom Hundert des
Grundkapitals nicht ibersteigt und der Ausgabebe-
trag den maRgeblichen Bérsenpreis nicht wesent-
lich unterschreitet. Als maRRgeblicher Borsenpreis
gilt der rechnerische Durchschnitt der Schlusskurse
der Aktie der Gesellschaft an der Frankfurter
Wertpapierborse (bzw. im Falle einer Umgestaltung
der Borsensegmente im Handelssegment der
Borse, in dem die Aktie der Gesellschaft gehandelt
wird) wahrend der letzten fiinf Borsentage vor
Beschlussfassung des Vorstandes iiber die Ausgabe
der neuen Aktien. Im Sinne dieser Ermdchtigung
gilt als Ausgabebetrag bei Ubernahme der neuen
Aktien durch einen Emissionsmittler unter gleich-
zeitiger Verpflichtung des Emissionsmittlers, die
neuen Aktien einem oder mehreren von der Gesell-
schaft bestimmten Dritten zum Erwerb anzubieten,
der Betrag, der von dem oder den Dritten zu zahlen
ist.

iii. zum Zwecke des Erwerbs von Unternehmen,
Unternehmensteilen, Beteiligungen an Unterneh-
men, gewerblichen Schutzrechten oder sonstigen
Vermogensgegenstianden;

iv. zur Ausgabe von Belegschaftsaktien an Mitar-
beiter der Gesellschaft oder mit dieser verbundener
Unternehmen oder

v. in sonstigen Fdllen, die im wohlverstandenen
Interesse der Gesellschaft liegen.

Der Vorstand ist ermdchtigt, mit Zustimmung des
Aufsichtsrates die weiteren Einzelheiten der Ausga-
be neuer Aktien festzusetzen.

f) Das Grundkapital der Gesellschaft ist um
€ 360.000,00 bedingt erhéht (Bedingtes Kapital
2011/1). Die bedingte Kapitalerhéhung wird nur
insoweit durchgefiihrt, wie Inhaber der Bezugs-
rechte, die von der Gesellschaft aufgrund der zu
Tagesordnungspunkt 7 der Hauptversammlung vom
19. Juli 2011 beschlossenen Ermachtigung ausge-
geben werden, von ihren Rechten auf den Bezug
neuer Aktien Gebrauch machen. Die neuen Aktien
nehmen von Beginn des Geschéftsjahres an, in dem



sie durch Ausiibung von Bezugsrechten entstehen,
am Gewinn teil. Der Vorstand ist ermdchtigt, mit
Zustimmung des Aufsichtsrates die weiteren Ein-
zelheiten der bedingten Kapitalerhhung und ihrer
Durchfiihrung festzusetzen. Der Aufsichtsrat wird
ermachtigt, vorgenanntes entsprechend der jewei-
ligen Inanspruchnahme des bedingten Kapitals
anzupassen.

Das Grundkapital ist um € 1.440.000,00 durch
Ausgabe von bis zu 1.440.000 nennbetragslosen
Stammaktien (Stiickaktien) bedingt erh6ht (Beding-
tes Kapital 2011/11). Die bedingte Kapitalerhdhung
wird nur insoweit durchgefiihrt, wie Inhaber der
Wandelschuldverschreibungen, die von der Gesell-
schaft aufgrund der zu Tagesordnungspunkt 8 der
Hauptversammlung vom 19. 7. 2011 beschlossenen
Erméachtigung ausgegeben werden, von ihren
Wandlungsrechten auf Umtausch in neue Aktien
Gebrauch machen und soweit die Gesellschaft nicht
eigene Aktien zur Bedienung dieser Rechte zur Ver-
fligung stellt. Die neuen Aktien nehmen von Beginn
des Geschéftsjahres an, in dem sie durch Ausiibung
von Wandlungsrechten entstehen, am Gewinn
teil. Wandelschuldverschreibungen, die nicht von
bezugsberechtigten Aktiondren erworben werden,
kdnnen vom Vorstand Investoren zur Zeichnung
angeboten werden. Die Wandelschuldverschreibun-
gen konnen von einem Kreditinstitut oder einem
Bankenkonsortium ibernommen werden mit der
MaRgabe, dass sie nach Weisung des Vorstandes
ausschlieBlich von den Berechtigten erworben
werden kénnen. Der Vorstand ist mit Zustimmung
des Aufsichtsrates ermdchtigt, Spitzenbetrage, die
sich aufgrund des Bezugsverhaltnisses erge-ben,
von dem Bezugsrecht der Aktionédre auszunehmen.
Der Vorstand wird ferner erméchtigt, mit Zustim-
mung des Aufsichtsrates die Anleihebedingungen
sowie die weiteren Einzelheiten der Ausgabe und
Ausstattung der Wandelschuldverschreibungen
festzusetzen, insbesondere Zinssatz, Ausgabe-
kurs, Laufzeit und Stiickelung, Wandlungspreis
und Wandlungszeitraum. Der Aufsichtsrat wird
ermachtigt, Vorgenanntes entsprechend der je-
weiligen Inanspruchnahme des bedingten Kapitals
anzupassen.

10 Zukiinftige Entwicklung

Mit Abschluss der Restrukturierung wurde in
der pferdewetten.de-Gruppe eine Basis geschaf-
fen, mit der sie positiv in die Zukunft blickt. Die

Geschaftsbericht

Verbesserung der Software und der Wettabwick-
lung gibt der Gesellschaft die Moglichkeit, sich
schneller und variabler am Markt zu bewegen und
Chancen entsprechend schneller zu ergreifen, was
zu einer gesteigerten Wettbewerbsfahigkeit fiihrt.

Der Konzern wird sich im Wettgeschaft zukiinftig
auf die Vermarktung von Wetten iiber Online-
Vertriebskanale fokussieren, wobei sich bietende
Chancen im Shopbereich durchaus geniitzt werden
kénnten.

Der Aushau des Wettangebotes um weitere
internationale Pferderennen wird auch in Zukunft
fortgesetzt. Es wird weiterhin der Weg zu einem
24 Stunden-Wettangebot beschritten, mit dem die
Gesellschaft in den internationalen Wettbewerb
eintreten will. Damit 16st sich die Gesellschaft
schrittweise vom stagnierenden deutschen Markt,
um zukiinftiges Wachstumspotenzial zu nutzen.
Entsprechende Vorbereitungen wurden fiir diesen
Schritt bereits getroffen.

Zusétzliche Vermarktungschancen ergeben sich
aus der positiv angelaufenen Vermarktung des
Wett-Terminals fiir Pferderennen. Das Produkt,
eingesetzt in Sportwetten-Shops, erzielt erfreuliche
Wachstumsraten hinsichtlich Umsatz und Ergebnis
und entwickelt sich zu einem zusatzlichen Hoff-
nungstrager fiir die kommenden Jahre.

Die von der Gesellschaft betriebene Wettsoftware
wird seit dem 4. Quartal 2011 auch an dritte Unter-
nehmen vermarktet. Hieraus ergeben sich bereits
erhdhte Revenue-Shares aus der nun méglichen
Erweiterung des jeweiligen Wettangebotes. Die
zusétzlich realisierten Mittel werden fiir den Aus-
bau der Online-Wettangebote eingesetzt und bilden
damit eine zusatzliche treibende Kraft fiir diese
Aktivitaten.

Die Gesellschaft steht zudem kurz vor dem
Eintritt in den stark wachsenden Zukunftsmarkt
der mobilen Wetten. An diesem Bereich bestehen
hinsichtlich der zukiinftigen Ertragsplanung hohe
Erwartungen. Fiir die kommenden Jahre sind wei-
tere umfangreiche Investitionen in dieses Segment
vorgesehen.

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

Zusammenfassende Aussge des Prognoseberichts:

Unter den dargestellten Annahmen geht das
Management des pferdewetten.de-Konzerns fiir
die Geschéftsjahre 2012 und 2013 von einem zwei-
stelligen prozentualen Umsatzwachstum und einer
entsprechenden Ergebnisentwicklung aus.

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

Diisseldorf, 14.03.2012

Pierre Hofer
Vorstand




Vorstand und Aufsichtsrat der pferdewetten.de
AG erkldren, dass den Empfehlungen der ,Regie-
rungskommission Deutscher Corporate Governance
Kodex“ in der Fassung vom 26. Mai 2010 seit der
letzten Erklarung im Méarz 2011 mit folgenden Aus-
nahmen 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 Hauptver-
sammlung 2011 mitsamt den Einberufungsunter-
lagen den in- und ausléndischen Finanzdienstlei-
stern, Aktiondren und Aktionarsvereinigungen nicht
auf elektronischem Weg libermittelt. Die Satzung
ermdglicht die Ubermittlung auf elektronischem
Weg noch nicht. Die Gesellschaft erachtet die
Einberufung der Hauptversammlung auf elektroni-
schem 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 abzu-
geben, 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&0-
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 Vorstandsmitglieds
und fiir den Aufsichtsrat ein entsprechender Selbst-
behalt vereinbart werden soll.

Geschaftsbericht

Die fiir die Organe der pferdewetten.de AG abge-
schlossene D&0-Versicherung sieht seit 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 Eineinhalbfa-
chen der festen jahrlichen Vergiitung des Vorstands
vor.

Fiir den Aufsichtsrat ist kein Selbstbehalt vorgese-
hen, da die Aufsichtsratsmitglieder aktuell auf eine
Vergiitung verzichtet haben.

4.) Aufgaben des Vorstands ( Ziffer 4.1.5 des Kodex)
Der Kodex fordert, dass der Vorstand bei der Beset-
zung von Fiihrungspositionen auf Vielfalt (Diversity)
achten und dabei insbesondere eine angemessene
Beriicksichtigung von Frauen anstreben soll.

Der Vorstand entscheidet bei der Besetzung von
Fiihrungspositionen allein nach Sachverstand und
Kompetenz der Kandidatinnen und Kandidaten,
was sich bei der GréRRe 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)
GemaR Ziffer 4.2.3 Abs. 2 sollen variable Vergii-
tungsteile grundsatzlich eine mehrjdhrige Bemes-
sungsgrundlage haben und sowohl positiven als
auch negativen Entwicklungen 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,
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.
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Der Kodex empfiehlt in Ziffer 5.1.2 Absatz 2 ferner
die Festlegung einer Altersgrenze fiir Vorstands-
mitglieder sowie in Ziffer 5.4.1 die Festlegung
einer Altersgrenze fiir Aufsichtsratsmitglieder. Bei
der pferdewetten.de AG bestehen fiir Mitglieder
des Vorstands und des Aufsichtsrats derzeit keine
Altersgrenzen.

8.) Aufgaben und Befugnisse des
Aufsichtsratsvorsitzenden (Ziffer 5.2 des Kodex)

Der Aufsichtsratsvorsitzende soll zugleich Vorsitzen-
der des Ausschusses sein, der die Vorstandsvertra-
ge behandelt.

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

Der Aufsichtsrat behandelt die Vorstandsver-
trdge 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 Mitglie-

dern besteht bei der pferdewetten.de AG derzeit
lediglich ein Beschliisse des Aufsichtsrats vorbe-
reitender Planungs- und Priifungsausschuss (Audit
Committee).

Diisseldorf, im Marz 2012
pferdewetten.de AG

Der Vorstand
Der Aufsichtsrat
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Konzernbilanz zum 31.12.2011

VERMOGENSWERTE 31.12.2011 31.12.2010
Anhang € T€

Langfristige Vermogenswerte
Immaterielle Vermogenswerte 11.3.1 +1113.2 1.776.826,96 1.984
Sachanlagen .33+ 15 168.685,49 211
Latente Steuern 3.4 504.700,00 288
2.450.212,45 2.483

Kurzfristige Vermogenswerte

Vorrate 11.6 580,00 1
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 3.5 348 72
Forderungen gegen verbundene Unternehmen 3.5 202.83,03 91
Ubrige finanzielle Vermdgenswerte 3.5 76.411,40 112
Kurzfristige Steuerforderungen 3.5 38.288,69 10
Sonstige Vermégenswerte 11.3.5 12.444,39 10
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 113.6 736.708,28 298

1.141.620,27 594
Summe der Vermdgenswerte 3.591.832,72 3.077

EIGENKAPITAL UND SCHULDEN 31.12.2011 31.12.2010
Anhang € T€
Eigenkapital

Gezeichnetes Kapital . 3.7 3.603.865,00 10.812
Kapitalriicklage . 3.7 36038650 4.203
Konzernbilanzverlust . 3.7 195248402 -13.192
Minderheitsgesellschafter . 3.7 0,00 -46
2.011.767,08 1777

Langfristige Schulden
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 3.8 0,00 29
Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen 111.3.8 0,00 352
0,00 381

Kurzfristige Schulden
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 1113.8 48.046,02 48
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 111.3.8 782.261,63 615
Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen 111.3.8 54519417 0
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten 11.3.9 8461485 89
Sonstige kurzfristige Steuerschulden 3.9 105.560,97 92
Sonstige kurzfristige Riickstellungen 111.3.10 14.388,00 75
1.580.065,64 919

Summe Eigenkapital und Schulden 3.591.832,72 3.077
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Konzern-Gewinn-und-Verlustrechnung* vom 01.01. bis 31.12.20011

Geschaftsjahr Vorjahr
Anhang Euro TEuro
Brutto-Gesamtleistung** 26.001.533,36 17.767
davon vermittelte Wetteinsatze** 6.727.831,01 6.045
davon eigenes Wettgeschaft** 17.542.555,47 9.665
Wettauszahlungen** -14.733.952,49 1979
1. Umsatzerlose IV. 4.1

a) Umsatzerlose Wettgeschaft 2.808.602,98 1.686
b) Sonstige Umsatzerlose 494.771,36 206
c) Erhaltene Wettprovisionen 680.080,40 604
3.983.454,74 2.496
2. andere aktivierte Eigenleistungen V. 4.2 0,00 93
3. sonstige betriebliche Ertrage V. 4.3 465.688,87 1.106
4.449.143,61 3.695

4. Materialaufwand
a) Aufwendungen fiir bezogene Waren V. 4.4 -43.285,61 -58
b) Aufwendungen fiir bezogene Leistungen IV. 4.5 -2.115.569,77 -1.371
-2.158.855,38 -1.429

5. Personalaufwand IV. 4.6

a) Lohne und Gehalter -747.181,10 -793
b) soziale Abgaben -94.874,71 -110
-842.055,81 -903

6. Abschreibungen

auf immaterielle Vermogensgegenstande ~ ~

gl des Anlagevermdgens und Sachanlagen Kol 296.430,42 314
7. sonstige betriebliche Aufwendungen V. 4.8 -1.168.276,06 -1.319
Betriebsergebnis -16.474,06 -270
8.  Zinsen und dhnliche Aufwendungen IV. 4.9 -8.608,58 -45
9. Zinsertrage IV. 4.9 1.019,09 2
Finanzergebnis -1:589,49 43
Ergebnis der gewdhnlichen Geschaftstatigkeit -24.063,55 -313
10. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag V. 4.10 217.100,00 -149
11.  Sonstige Steuern IV. 4.10 -539,50 3
Konzerngesamtergebnis vor Minderheiten 192.496,95 -459
Ergebnisanteile anderer Gesellschafter 3.439,57 -l
Aktiondre der pferdewetten.de AG 189.057,38 -455

Ergebnis je Aktie

Unverwassert/verwassert IV. .11 0,05 -0,13
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Kapitalflussrechnung vom 01.01. bis 31.12.2011

Geschaftsjahr Vorjahr

TEuro TEuro

Periodenergebnis Anhang 189,1 -455,5
+ Abschreibungen auf Gegenstidnde des Anlagevermdgens 296,4 314,1
- Abnahme der Riickstellungen -60,6 -5,5
- Gewinn aus dem Abgang von Gegenstanden des Anlagevermagens 0,0 -562,0
+ Verlust aus dem Abgang von Gegenstinden des Anlagevermdgens 79 53,9
+/- latente Steuern -217,1 149,3
+/- Sonstige nicht liquiditatswirksame Aufwendungen und Ertrage 46,3 -3,6
+ Abnahme/- Zunahme der Vorrate 0,1 -0,4
+ Abnahme der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 3,9 105,3

- Zunahme/+ Abnahme anderer Aktiva, die nicht der Investitions-

oder Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind ~112,9 99:9
+ Zunahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 326,4 181,6
+ Zunahme/- Abnahme anderer Passiva, die nicht der Investitions- . SERE

oder Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind b5 33,
Cashflow aus der laufenden Geschiftstatigkeit V. 494,0 -256,7
+ Einzahlungen aus Abgéngen von Gegenstanden des Sachanlagevermégens 2,1 11,0
- Auszahlungen fiir Investitionen in das Sachanlagevermégen 43,3 -31,9
+ Einzahlungen aus Abgéngen von Gegenstanden des immateriellen Anlage- aa 603,0

vermodgens ! !
- Auszahlungen fiir Investitionen in das immaterielle Anlagevermdgen -13,8 -198,8
Cashflow aus der Investitionstatigkeit V. -55,0 383,3
+ Einzahlungen aus der Begebung von Anleihen und der Aufnahme

. . 0,0 138,8

von (Finanz-) Krediten
- Auszahlungen aus der Tilgung von Anleihen und (Finanz-) Krediten 0,0 -440,5
Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit V. 0,0 -301,7
Zahlungswirksame Veranderungen des Finanzmittelfonds 439,0 -175,1
+ Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 249,7 424,7
Finanzmittelfonds am Ende der Periode 688,7 249,7

* 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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Entwicklung des Anlagevermdgens vom 01.01. bis 31.12.2011

Anschaffungs-,
Herstellungs-

Anschaffungs-,
Herstellungs-

kosten kosten
01.01.2011 Zuginge Abginge 31.12.2011

I.  Anlagevermogen Euro Euro Euro Euro
A. Immaterielle Vermégenswerte
1. Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte und

dhnliche Rechte und Werte sowie Lizenzen

an solchen Rechten und Werten 881.839,56 13.740,00 0,00 895.579,56
2. Sonstige immaterielle Vermogenswerte 663.674,18 0,00 0,00 663.674,18
3. Geschafts- oder Firmenwert 1.604.827,39 0,00 0,00 1.604.827,39
Summe immaterielle Vermogenswerte 3.150.341,13 13.740,00 0,00 3.164.081,13
B. Sachanlagen
1. andere Anlagen, Betriebs-

und Geschaftsausstattung 611.130,87 43.339,87 38.088,69 616.382,05
Summe Sachanlagen 611.130,87 43.339,87 38.088,69 616.382,05
Summe Anlagevermdgen 3.761.472,00 57.079,87 38.088,69 3.780.463,18
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Entwicklung des Anlagevermdgens vom 01.01. bis 31.12.2011

kumulierte kumulierte
Abschrei- bun-  Abschrei- Abschrei-

gen bungen Ge- bungen Buchwert
01.01.2011 schiftsjahr Abginge 31.12.2011 31.12.2011

Il. Anlagevermogen Euro Euro Euro

A. Immaterielle Vermégenswerte

1. Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte

und ahnliche Rechte und Werte sowie

Lizenzen und Werten an solchen Rechten 734.957,72 138.803,84 0,00 873.761,56 21.818,00
2. Sonstige Immaterielle Vermogenswerte 160.734,18 82.013,00 0,00 242.747,18 420.927,00
3. Geschafts- oder Firmenwert 270.745,43 0,00 0,00 270.745,43 1.334.081,96
Summe immaterielle Vermégenswerte 1.166.437,33 220.816,84 0,00 1.387.254,17 1.776.826,96

B. Sachanlagen

1. andere Anlagen, Betriebs- und

Geschaftsausstattung 400.207,67 75.613,58 28.124,69 447.696,56 168.685,49
Summe Sachanlagen 4,00.207,67 75.613,58 28.124,69 447.696,56 168.685,49
Summe Anlagevermdgen 1.566.645,00 296.430,42 28.124,69  1.834.950,73 1.945.512,45

Eigenkapitalveranderungsrechnung vom 01.01. bis 31.12.2011

Gezeichnetes Anteile Aktio- Anteile anderer

Kapital Kapitalriicklage Bilanzverlust ndre Gesellschafter
TEuro TEuro TEuro TEuro TEuro
Stand 31. Dezember 2009 10.811,6 4.203,1 -12.736,5 2.278,2 -42,3 2.235,9
Konzerngesamtergebnis 0,0 0,0 -455,5 -455,5 4,0 -459.5
Stand 31. Dezember 2010 10.811,6 4.203,1 -13.192,0 1.822,7 -46,3 1.776,4
Vereinfachte Kapitalherabsetzung -7.207,7 -3.842,7 11.050,4 0,0 0,0 0,0
Konzerngesamtergebnis 0,0 0,0 189,1 3.4 192,5
Anderung des 0,0 0,0 0,0 0,0 42,9 42,9

Konsolidierungskreises

Stand 31. Dezember 2011 3.603,9 360,4 -1.952,5 2.011,8 0,0 2.011,8
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I. ALLGEMEINE ERLAUTERUNGEN

1. Gegenstand des Unternehmens und der
Tochtergesellschaften

Unter der Firmierung pferdewetten.de AG, Diis-
seldorf, verfolgt die Gesellschaft als Unternehmens-
gegenstand die Wahrnehmung der Holdingfunktion
fiir Unternehmen jeder Art und unterschiedlicher
Rechtsformen durch Beteiligung, Erwerb, Halten,
Verwaltung und Verwertung anderer Unternehmen
sowie von Unternehmensbeteiligungen, insbeson-
dere solcher Unternehmen, deren Geschéftszweck
die Durchfiihrung und Veranstaltung von Sport-
und Pferdewetten im In- und Ausland ist, sowie die
Erbringung von Marketing- und Consultingleistun-
gen im Segment Pferdewetten. Sitz der Gesellschaft

ist die KaistraRe 3 in 40221 Diisseldorf, Deutschland.

Der Sitz wurde von Baden-Baden dorthin verlegt.
Die Gesellschaft ist im Handelsregister des Amts-
gerichtes Diisseldorf unter der HRB 66533 (Vorjahr:
Amtsgericht Mannheim HRB 705601) eingetragen.
Mutterunternehmen und zugleich oberstes Mutter-
unternehmen 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
Vertriebskanéle. Kunden der pferdewetten.de
AG und ihrer Tochtergesellschaften (in der Folge
auch ,pferdewetten AG“ oder ,Konzern“ genannt)
kénnen Wettgeschéfte im konzerneigenen Laden-
geschéft in Deutschland, Giber das Telefon und Gber
das Internet abschlieRen. Innerhalb des Konzerns
werden Pferdewetten hauptsachlich von einer
in Deutschland ansdssigen Tochtergesellschaft,
der pferdewetten-service.de GmbH, Diisseldorf,
vermarktet. Buchmacher ist die netX Betting Ltd.,
Malta.

2. Anwendung neuer und gednderter
Rechnungslegungsvorschriften

Folgende durch den IASB verabschiedete Ande-
rungen und Neuerungen von Standards und Inter-
pretationen sind im Geschaftsjahr 2011 erstmalig
anzuwenden:

IAS 24 - Angaben iiber Beziehungen zu nahestehen-
den Unternehmen und Personen

Die Anderungen in IAS 24 vereinfachen die Offen-
legungspflichten fiir Unternehmen, die von Regie-
rungen beherrscht, gemeinschaftlich gefiihrt oder
maRgeblich beeinflusst werden (sog. Regierungs-
verbundene Unternehmen). Geklart wird ebenfalls
die Definition eines nahestehenden Unternehmens
bzw. einer nahestehenden Person.

IAS 32 - Finanzinstrumente: Klassifizierung von
Bezugsrechten

Die Anderung betrifft die Bilanzierung von Be-
zugsrechten sowie Optionen und Optionsscheine in
einer Fremdwdhrung bei einem Emittenten. Be-
zugsrechte sind dann als Eigenkapitalinstrumente
zu klassifizieren, wenn solche Rechte zum Erwerb
einer festen Anzahl von Eigenkapitalinstrumenten
des Unternehmens zu einem festen Betrag berech-
tigen und das Unternehmen sie anteilig allen ge-
genwadrtigen Eigentiimern derselben Klasse seiner
nicht-derivativen Eigenkapitalinstrumente anbietet.

Diverse Anpassungen im Rahmen der jéhrlichen
Verbesserungen der IFRS’s (2010)

IFRS 3 - Unternehmenszusammenschliisse

Klarstellung, dass das Wahlrecht, nicht kontrol-
lierende Anteile proportional zum erworbenen
Nettovermdgen oder aber zum Fair Value zu
bewerten, nur fiir bestehende Eigenkapitalin-
strumente ausgeiibt werden darf, welche dem
Anteilseigner zusatzlich einen proportionalen Anteil
am Nettovermdgen der Gesellschaft im Falle der
Liquidation verspricht. AuRerdem wird festgelegt,
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 erworbenen Unternehmens
anzuwenden ist. Eine weitere Teildnderung 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.



IAS 1 - Darstellung des Abschlusses

Die Anderungen stellen klar, dass ein Unterneh-
men zwischen der Angabe einer Aufgliederung
des sonstigen Gesamtergebnisses nach Posten in
der Eigenkapitalverdnderungsrechnung oder dem
Anhang wahlen kann. Es wurde die Angabe in der
Eigenkapitalverdnderungsrechnung gewahlt.

IFRS 7 - Finanzinstrumente: Angaben

Die Anderungen regen dazu an, vermehrt qualita-
tive Angaben in Zusammenhang mit den quantita-
tiven Angaben zu machen, um Abschlussadressaten
in die Lage zu versetzen, sich ein ganzheitliches
Bild von Art und AusmaR der Risiken zu machen,
die von Finanzinstrumenten ausgehen. Die An-
derungen fiihren daneben zu einer Klarstellung
beziiglich der gebotenen Verdichtung von Angaben
zu Ausfallrisiken und erhaltenen Sicherheiten. Au-
Berdem werden Erleichterungen bei den Angaben
zu neuverhandelten erhaltenen Darlehen gewahrt.

IAS 34 - Zwischenberichterstattung

Klarstellungen beziiglich notwendiger Angaben
im Zwischenabschluss.

IFRIC 13 - Kundenbindungsprogramme

Die Anderung an IFRIC 13 fiihrt zur Klarstellung
des beizulegenden Zeitwerts bei Pramiengutschrif-
ten. Die Anderung besagt, dass bei der Ermittlung
des beizulegenden Zeitwerts von Pramiengutschrif-
ten zu beriicksichtigen ist, inwieweit Vergiinstigun-
gen oder Anreize auch Kunden eingerdumt wiirden,
die keine Prdmiengutschriften bei einem Erwerb
erhalten haben. Dasselbe gilt fiir Prémiengutschrif-
ten, deren Verfall zu erwarten ist.

IAS 27 - Konzern- und Einzelabschliisse

Klarstellung, dass bestimmte Folgednderungen
aus IAS 27 (2008) betreffend IAS 21, IAS 28 und IAS
31 prospektiv anzuwenden sind.

IFRIC 14 - Vorauszahlungen im Rahmen von
Mindestdotierungsverpflichtungen

Die Interpretation enthdlt Leitlinien zur
Bestimmung des erzielbaren Betrages eines
Nettopensionsvermdgenswertes. Sie erlaubt
Unternehmen, die Vorauszahlungen im Rahmen

Geschaftsbericht

von Mindestdotierungsverpflichtungen als einen
Vermogenswert zu behandeln.

IFRIC 19 - Tilgung finanzieller Verbindlichkeiten mit
Eigenkapitalinstrumenten

Die Interpretation stellt klar, dass die zur Tilgung
einer finanziellen Verbindlichkeit an einen Glau-
biger ausgegebenen Eigenkapitalinstrumente als
gezahltes Entgelt eingestuft werden. Die ausgege-
benen Eigenkapitalinstrumente werden zu ihrem
beizulegenden Zeitwert bewertet.

Anderungen an IFRS 1 und IFRS 7 - Verbesserte An-
gaben zu Finanzinstrumente

IFRS 1 wurde gedndert, um Erstanwender der
IFRS von der Pflicht zu befreien, die zusatzlichen
Angaben zu verdffentlichen, die sich aus den
Anderungen an IFRS 7 Verbesserte Angaben zu
Finanzinstrumenten vom Mé&rz 2009 ergeben. Da
die pferdewetten.de AG bereits IFRS-konforme
Abschliisse publiziert, hatten diese Anderungen
keine Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz-
und Ertragslage.

Die Anwendung dieser Standards und Interpreta-
tionen hatte keine wesentliche Auswirkung auf die
Darstellung der Vermdgens-, Finanz- und Ertragsla-
ge des Konzerns.

Folgende Standards und Interpretationen sind
vom |ASB bereits beschlossen, aber erst ab dem
Geschaftsjahr 2012 ff. verpflichtend anzuwenden:

IAS 1 - Darstellung des sonstigen Ergebnisses

Aus der Anderung ergeben sich zusatzliche
Angabepflichten zu dem sonstigen Ergebnis. Posten
des sonstigen Ergebnisses sind so zusammenzufas-
sen, dass sich eine getrennte Darstellung danach
ergibt, ob die Posten kiinftig in die Gewinn- und
Verlustrechnung umgegliedert werden miissen
(sog. recycling) oder nicht. Die zugehdrigen Ertrag-
steuerpositionen sind entsprechend zuzuordnen.
Die Anderung ist fiir Geschiftsjahre, die am oder
nach dem 1. Juli 2012 beginnen, anzuwenden. Das
EU-Endorsement steht derzeit noch aus.

IAS 12 - Ertragsteuern

Die Anderungen fiihren zu einer Ausnah-
me von den Grundprinzipien des IAS 12 fiir
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Renditeimmobilien, die nach dem Fair-Value-Mo-
dell gemaR IAS 40 ,als Finanzinvestition gehaltene
Immobilien® bewertet werden. Die Ausnahme be-
steht darin, dass die widerlegbhare Vermutung auf-
genommen wird, dass die Realisierung des Buch-
werts im Normalfall durch VerduRerung erfolgt. Da
das Unternehmen keine Renditeimmobilien besitzt,
hat die Anderung voraussichtlich keine Auswirkung
auf den Konzernabschluss zu dem durch den IASB
anvisierten Anwendungszeitpunkt zum 1. Januar
2012. Das EU-Endorsement steht derzeit noch aus.

IAS 19 - Leistungen an Arbeitnehmer

Der IAS 19 wurde umfassend liberarbeitet. Die
vorgenommenen Anpassungen reichen von grund-
legenden Anderungen, beispielweise betreffend die
Ermittlung von erwarteten Ertrdgen aus dem Plan-
vermdgen und Aufhebung der Korridormethode, bis
zu bloRen Klarstellungen und Umformulierungen.
Die Anderungen sind fiir Geschiftsjahre, die am
oder nach dem 1. Januar 2013 beginnen, anzuwen-
den. Das EU-Endorsement steht derzeit noch aus.

IFRS 7 - Finanzinstrumente

Die Angaben wurden durch den IASB um Anga-
bepflichten erweitert, die den Bilanzlesern einen
besseren Einblick in Geschéfte, die zu einer Uber-
tragung finanzieller Vermégenswerte fiihren und in
damit verbundene Risiken, die beim Unternehmen
verbleiben, ermdglichen sollen sowie um Angaben
zu Transaktionen um den Bilanzstichtag. Die Ande-
rungen sind fiir Geschéftsjahre, die am oder nach
dem 1. Juli 2011 beginnen, anzuwenden.

IFRS 9 Finanzinstrumente - Klassifizierung und
Bewertung

Dieser Standard ist Teil des Projekts zur Ablésung
des IAS 39, das die Vereinfachung der Bilanzierung
von Finanzinstrumenten zum Ziel hat. Das Projekt
istin drei Phasen unterteilt. Mit Abschluss der
ersten Projektphase enthalt IFRS 9 gednderte
Regelungen zur Klassifizierung und Bewertung
von finanziellen Vermdgenswerten (verabschiedet
im November 2009) sowie der Klassifizierung und
Bewertung finanzieller Verbindlichkeiten und der
Ausbuchung von Finanzinstrumenten (verabschie-
det im Oktober 2010).

Der Standard sieht anstelle der bisher vier ver-
schiedenen Bewertungskategorien fiir finanzielle

Vermdgenswerte nur noch die Bewertungska-
tegorien ,fortgefiihrte Anschaffungskosten“ und
~beizulegender Zeitwert“ vor. Die Kategorisierung
erfolgt anhand der Charakteristiken des Instruments
und in Abhdngigkeit des Geschéftsmodells des
Unternehmens bezogen auf die entsprechenden
Instrumente. Finanzinstrumente, die nicht die
Definitionsmerkmale der Kategorie fortgefiihrte
Anschaffungskosten erfiillen, sind erfolgswirksam
zum beizulegenden Zeitwert zu bewerten. Eine
erfolgsneutrale Bewertung zum beizulegenden
Zeitwert ist fiir ausgewahlte Eigenkapitalinstrumen-
te zuldssig. Diese neue Kategorie entspricht in ihrer
Ausgestaltung nicht der bisherigen Kategorie ,,zur
VerduRerung verfiigbare finanzielle Vermdgens-
werte“. Finanzielle Verbindlichkeiten, fiir welche
die Fair-Value-Option ausgeiibt wurde, sehen die
gednderten Regelungen vor, dass die Betrage er-
folgsneutral im sonstigen Ergebnis erfasst werden,
die auf die Anderung des Ausfallrisikos der finan-
ziellen Verbindlichkeiten zuriickzufiihren sind. Die
Anderungen sind voraussichtlich fiir Geschaftsjahre,
die am oder nach dem 1. Januar 2015 beginnen,
anzuwenden. Das EU-Endorsement ist derzeit noch
nicht erfolgt.

IFRS 10 - Konzernabschliisse

IFRS 10 ersetzt die bisherigen Bestimmungen des
IAS 27 zur Konzernrechnungslegung und beinhaltet
Fragestellungen, die bislang in SIC-12 geregelt
wurden. IFRS 10 begriindet ein einheitliches Be-
herrschungskonzept, welches auf alle Unternehmen
einschlieRlich der Zweckgesellschaften Anwendung
findet. Die Anderungen erfordern gegeniiber der
bisherigen Rechtslage erhebliche Ermessensaus-
ibung des Managements bei der Beurteilung
der Frage, liber welche Unternehmen im Konzern
Beherrschung ausgeiibt wird und ob diese daher
im Wege der Vollkonsolidierung in den Konzernab-
schluss einzubeziehen sind. Die Anderungen sind
fiir Geschaftsjahre, die am oder nach dem 1. Januar
2013 beginnen, anzuwenden. Ein EU-Endorsement
ist derzeit noch nicht erfolgt.

IFRS 11 - Gemeinschaftliche Vereinbarungen

IFRS 11 ersetzt IAS 31 und SIC-13. Mit IFRS 11 wird
das bisherige Wahlrecht zur Anwendung der Quo-
tenkonsolidierung bei Gemeinschaftsunternehmen
aufgehoben. Diese Unternehmen werden zukiinftig
allein at-Equity in den Konzernabschluss einbe-
zogen. Die Anderungen sind fiir Geschiftsjahre,



die am oder nach dem 1. Januar 2013 beginnen,
anzuwenden. Ein EU-Endorsement ist derzeit noch
nicht erfolgt.

IFRS 12 - Angaben zu Beteiligungen an anderen
Unternehmen

Der Standard regelt einheitlich die Angabepflicht
fir den Bereich der Konzernrechnungslegung und
konsolidiert die Angaben fiir Tochterunternehmen,
die bislang in IAS 27 geregelt waren, die Angaben
fir gemeinschaftlich gefiihrte und assoziierte
Unternehmen, welche sich bislang in 1AS 31
bzw. IAS 28 befanden, sowie die fiir strukturierte
Unternehmen. AuBerdem wurden weitere Angabe-
pflichten neu aufgenommen. Die Anderungen sind
fiir Geschaftsjahre, die am oder nach dem 1. Januar
2013 beginnen, anzuwenden. Ein EU-Endorsement
ist derzeit noch nicht erfolgt.

IAS 27 - Separate Abschliisse

Als Folge der Verdffentlichung von IFRS 10 wurde
IAS 27 abgedndert und beinhaltet nur noch die
bisherigen Regelungen fiir separate Abschliisse. Die
Anderungen sind fiir Geschéftsjahre, die am oder
nach dem 1. Januar 2013 beginnen, anzuwenden.
Ein EU-Endorsement ist derzeit noch nicht erfolgt.

IAS 28 - Anteile an assoziierten Unternehmen und
Gemeinschaftsunternehmen

Mit der Verabschiedung von IFRS 11 und IFRS 12
wurde IAS 28 in ,Anteile an assoziierten Unterneh-
men und Gemeinschaftsunternehmen® umbenannt
und der Regelungsbereich, der sich bislang auf die
assoziierten Unternehmen beschrankte, auf die An-
wendung der Equity-Methode auf Gemeinschafts-
unternehmen ausgeweitet. Die Anderungen sind
fiir Geschaftsjahre, die am oder nach dem 1. Januar
2013 beginnen, anzuwenden. Ein EU-Endorsement
ist derzeit noch nicht erfolgt.

IFRS 13 - Ermittlung des beizulegenden Zeitwertes

Der Standard legt einheitliche Richtlinien fiir die
Ermittlung des beizulegenden Zeitwertes fest, wenn
dieser gefordert oder erlaubt ist. Die Anderungen
sind fiir Geschaftsjahre, die am oder nach dem
1. Januar 2013 beginnen, anzuwenden. Ein EU-
Endorsement ist derzeit noch nicht erfolgt.
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IAS 32 und IFRS 7 - Saldierung von finanziellen Ver-
mégenswerten und Verbindlichkeiten

Die in IAS 32 formulierten Voraussetzungen zur
Saldierung wurden im Grundsatz beibehalten und
lediglich durch zusatzliche Anwendungsleitlinien
(Application Guidance) konkretisiert. Neu sind
dagegen die in IFRS 7 eingefiigten Angabepflichten
im Zusammenhang mit bestimmten Aufrechnungs-
vereinbarungen, wie z.B. der Bruttobetrag der
betroffenen finanziellen Vermdgenswerte und fi-
nanziellen Schulden vor Saldierung und der Betrag
der finanziellen Vermégenswerte und finanziellen
Schulden, die Gegenstand von Aufrechnungsverein-
barungen sind, ohne dass eine Saldierung in der
Bilanz erfolgt ist. Die Anderungen an IAS 32 sind
fur Geschaftsjahre am oder nach dem 1. Januar 2014
und die Anderungen an IFRS 7 fiir Geschéftsjahre
am und nach dem 1. Januar 2013 beginnen, anzu-
wenden. Das EU-Endorsement steht derzeit noch
aus. Da die Anderungen vor allem weitere Anhang-
sangaben betreffen, werden die Anderungen keine
Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage des Konzernabschlusses haben. Die
Auswirkungen auf die Darstellungen im Anhang
werden zurzeit gepriift.

IFRIC 20 - Abraumkosten in der Produktionsphase
einer iiber Tagebau erschlossenen Mine

Die Interpretation ist anzuwenden auf alle Arten
von natiirlichen Ressourcen, die durch Nutzung
einer iiber Tagebau erschlossenen Mine gewonnen
werden. Sie erldutert, wann und wie Abraumkosten
in der Produktionsphase zu bilanzieren sind. Die
Anderungen sind fiir Geschaftsjahre am oder nach
dem 1. Januar 2013 beginnen, anzuwenden. Das
EU-Endorsement steht derzeit noch aus. Da die
Interpretation eine Geschaftstatigkeit betrifft, die
nicht durch den pferdewetten AG-Konzern verfolgt
wird, wird diese Interpretation keine Auswirkung
auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des
Konzerns haben.

IFRS 1 - Amendment Severe Hyperinflation and Re-
moval of Fixed Dates for First-Time Adopters

Die Ergdnzung enthdlt Erleichterungen fiir Unter-
nehmen, die erstmalig einen Abschluss nach IFRS
aufstellen und veroffentlichen. Da die pferdewette.
de AG bereits IFRS-konforme Abschliisse publiziert,
haben die Anderungen keine Auswirkungen auf die
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Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns.

Von der Maglichkeit vorzeitiger freiwilliger
Anwendung neuer Standards und Interpretationen
wurde kein Gebrauch gemacht.

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

3. Konsolidierung

a) Konsolidierungsgrundsatze

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

Die Kapitalkonsolidierung gemé&R IAS 27 erfolgt
nach der Erwerbsmethode. Die in die Konsolidie-
rung einbezogenen Abschliisse der in- und auslan-
dischen Tochterunternehmen werden gemaR I1AS 27
nach einheitlichen Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden aufgestellt. Ansatzfahige Vermdgenswer-
te und Schulden werden bei der Erstkonsolidierung
mit ihren Zeitwerten angesetzt.

Die Ergebnisse der im Laufe des Jahres erworbe-
nen oder verduBerten Tochterunternehmen werden
entsprechend vom tatsdchlichen Erwerbszeitpunkt
bzw. bis zum tatséchlichen Abgangszeitpunkt in der
Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.

Das Gesamtergebnis des Tochterunternehmens
wird den Eigentiimern und den nicht beherrschen-
den Gesellschaftern zugeordnet, und zwar selbst

Zeitpunkt

Erstkon-
solidierung

pferdewetten-service.de GmbH,

dann, wenn dies dazu fiihrt, dass die nicht beherr-
schenden Anteile einen Negativsaldo aufweisen.

Zwischengesellschaftliche Salden und Transak-
tionen einschlieBlich zwischengesellschaftlicher
Gewinne und Verluste wurden eliminiert. Auf
temporare Differenzen werden latente Steuern
angesetzt.

Die Einzelabschliisse der verbundenen Unterneh-
men sind auf den Stichtag des Konzernabschlusses
aufgestellt.

b) Konsolidierungskreis

Die nachfolgenden Gesellschaften (siehe Tabelle)
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 Tochterge-
sellschaften in Deutschland anséssig.

Die netX Betting Ltd., netX Services Ltd. und netX
Casino Ltd. sind zu liber 99 % Tochtergesellschaften
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.

Die maltesische Gesellschaft netX Casino Ltd.
befindet sich in Liquidation und ist nicht mehr
operativ tatig.

Die PLB Poker Lounge Baden GmbH i. L. wurde
aus Griinden der Unwesentlichkeit entkonsolidert.
Zum 31. Dezember 2011 wurde fiir dieses Tochter-
unternehmen die finale Bilanz erstellt. Aus der
Entkonsolidierung resultiert ein Aufwand in Hohe
von 42,9 T€ (vgl. IV 4.8).

Jahres- steuerl.

Kapitalanteil Eigenkapital ergebnis Verlustvortrag
2011 31.12.2011 2011 31.12.2011

% T€ T€ T€

Diisseldorf 12.08.03 100,00 -3.278,4 125,3 3.274,6
netX International Ltd.,Malta 01.04.05 100,00 832,6 -2,2 47,9
netX Services Ltd.,Malta 01.04.05 100,00 -516,3 -94,5 61,3
netX Betting Ltd.,Malta 01.04.05 100,00 -388,3 20,0 133,2
netX Casino Ltd.,Malta 01.04.05 100,00 -0,8 0,0 4,1
Accendere GmbH, Miilheim a.d. Ruhr 01.03.09 100,00 -119,8 -1,1 27,6



Il. DARSTELLUNG DER BILANZIERUNGS- UND
BEWERTUNGSMETHODEN

Der Konzernabschluss zum 31. Dezember 2011 der
pferdewetten AG, Diisseldorf, 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 der pferdewetten AG
fir das Geschaftsjahr 2011 wurde durch den
Vorstand am 14. Mérz 2012 zur Vorlage an den
Aufsichtsrat der Gesellschaft freigegeben (Freigabe
zur Verdffentlichung). Der Aufsichtsrat wird den
Konzernabschluss in seiner Sitzung vom 21. Mérz
2012 hilligen. Nach nationalem Recht darf der IFRS-
Konzernabschluss nach Billigung durch den Auf-
sichtsrat nur in Ausnahmeféllen geéndert werden.

Folgende wesentliche Bilanzierungs- und Be-
wertungsmethoden 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
Herstellungskosten.

Fiir die Gewinn- und Verlustrechnung wurde das
Gesamtkostenverfahren gewéhlt.

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.

Geschaftsbericht

3. Immaterielle Vermdgenswerte

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

Immaterielle Vermégenswerte werden ausge-
wiesen, wenn es wahrscheinlich ist, dass der dem
Vermdgenswert zuzuordnende kiinftige wirtschaft-
liche Nutzen dem Unternehmen zuflieen wird und
dass Anschaffungs- oder Herstellungskosten des
Vermdgenswertes zuverldssig bemessen werden
kénnen. Forschungsaufwendungen werden nicht
aktiviert, sondern in der Periode, in der sie anfal-
len, ergebniswirksam erfasst.

In der Folgebewertung werden die immateriellen
Vermdgenswerte zu ihren Anschaffungs- oder
Herstellungskosten abziiglich der kumulierten
planméaRigen Abschreibungen und der kumulier-
ten Wertminderungsaufwendungen angesetzt.
Immaterielle Vermégenswerte, erworbene und
selbst erstellte, werden linear iiber die geschatzte
Nutzungsdauer abgeschrieben. Die Nutzungsdauer
bestimmt sich nach der Laufzeit der Lizenzen und
Rechte, der betriebsgewdhnlichen Nutzung bei
erworbener Software und bei selbst erstellter Soft-
ware nach dem Zeitraum, tiber den Umsitze erzielt
werden konnen. Der Abschreibungs-zeitraum und
die -methode werden jahrlich zum Ende eines
Geschaftsjahres iiberpriift. Vermogenswerte werden
zum Bilanzstichtag zusétzlich auRerplanmaRig
abgeschrieben, wenn der erzielbare Betrag
(Recoverable Amount) unter den fortgefiihrten
Anschaffungs- oder Herstellungskosten liegt. Eine
Zuschreibung erfolgt bei Fortfall der Griinde einer
in Vorjahren vorgenommenen auRerplanmaRigen
Abschreibung.

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

Die selbst erstellten und die {ibrigen erworbenen
immateriellen Vermdgenswerte werden iiber fiinf
bis acht Jahre abgeschrieben.
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4. Geschifts- oder Firmenwert

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

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

Die Firmenwerte werden mindestens jahrlich
anhand eines Werthaltigkeitstests (Impairment-
Test) nach IAS 36 lberpriift. Hierbei werden den
Geschéfts- oder Firmenwerten Zahlungsmittel
generierende Einheiten zugeordnet. Im Rahmen
des Impairment-Tests wird der erzielbare Betrag
von Zahlungsmittel generierenden Einheiten
durch den héheren Wert aus beizulegendem
Zeitwert abzliglich VerduRerungskosten bzw. dem
Nutzungswert bestimmt. Der Nutzungswert wird
mittels einer Discounted-Cashflow-Methode als
Summe aller Barwerte der kiinftigen Cashflows,
die voraussichtlich aus der Zahlungsmittel
generierenden Einheit erzielt werden konnen,
ermittelt. Als zahlungsmittelgenerierende Einheit
fiir Zwecke des Werthaltigkeitstests des Geschafts-
oder Firmenwerts in Hohe von 1.215 T€ wurden
die dem Wettgeschaft insgesamt zugeordneten
strategischen Geschéftseinheiten definiert. Zu
diesen strategischen Geschéftseinheiten gehdren
samtliche Tochtergesellschaften des Konzerns mit
Ausnahme der Accendere GmbH. Letztere wurde als
zahlungsmittelgeneriende Einheit fiir Zwecke des
Werthaltigkeitstests des Geschafts- oder Firmen-
werts in Hohe von 119 T€ definiert.

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. Hinsichtlich der zugrunde gelegten
Planungsannahmen wird auf den Prognosebericht
(Ausblick) im Konzernlagebericht verwiesen. Die

zukiinftigen Zahlungsiiberschiisse werden mit ei-
nem Zinssatz in Héhe von 10,33 % (Vorjahr: 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 mogli-
che Anderung einer der zur Bestimmung des Nut-
zungswertes getroffene Grundannahme dazu fiih-
ren kdnnte, dass der Buchwert der Zahlungsmittel
generierenden Einheiten ihren erzielbaren Betrag
iibersteigt. Geringfiigige Anderungen der Kapi-
talisierungszinsen (inklusive Wachstumsabschlag)
sowie der Cashflow-Prognosen fiihren nach derzei-
tigem Ermessen zu keinem Impairmentbedarf.

5. Sachanlagen

Die Bilanzierung der Sachanlagen erfolgt zu ihren
Anschaffungskosten, vermindert um planmaRige
nutzungsbedingte Abschreibungen. Die Anlagen-,
Betriebs- und Geschéftsausstattung wird linear
iiber 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 Herstel-
lungskosten von Sachanlagen umfassen den Kauf-
preis und alle direkt zurechenbaren Kosten dafiir,
den Vermdgenswert in einen betriebsbereiten
Zustand zu versetzen und an den Standort seiner
beabsichtigten Verwendung zu bringen. Aufwen-
dungen, die nachtraglich entstehen, nachdem der
Wert des Sachanlagevermégens angesetzt wurde,
wie Wartungs- und Instandhaltungskosten, wer-
den in der Periode erfolgswirksam ausgewiesen,
in der die Kosten entstanden sind.

In Féllen, in denen eindeutig nachgewiesen wer-
den kann, dass die Aufwendungen zu einem An-
stieg des zukiinftig zu erwartenden wirtschaftlichen
Nutzens aus dem Gebrauch des Vermdgenswertes
gegeniiber dessen urspriinglichen Leistungsgrad
fiihren, werden die Ausgaben als nachtragliche
Anschaffungskosten aktiviert.



Die verwendeten Nutzungsdauern und Abschrei-
bungsmethoden werden in jeder Periode tiberpriift,
um sicherzustellen, dass die Abschreibungsmetho-
de und der Abschreibungszeitraum mit dem erwar-
teten wirtschaftlichen Nutzen aus Gegenstanden
des Sachanlagevermdgens iibereinstimmen.

6. Vorrite

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

7. Finanzinstrumente

Finanzielle Vermégenswerte und finanzielle Ver-
bindlichkeiten sind zu erfassen, wenn ein Konzern-
unternehmen Vertragspartei des Finanzinstruments
wird.

Finanzielle Vermégenswerte werden bei ihrem
erstmaligen Ansatz mit den beizulegenden
Zeitwerten (in der Regel Riickzahlungsbetrag am
Handelstag) angesetzt.

Im Zeitpunkt des Zugangs erfolgt nach Art
und Verwendungszweck des finanziellen Ver-
mogenswertes eine Kategorisierung, die die
Folgebewertung und den Ausweis der finanziellen
Vermogenswerte bestimmt. Die pferdewetten AG
halt ausschlieBlich finanzielle Vermdgenswerte der
Kategorie ,Kredite und Forderungen® (KuF). Kredite
und Forderungen sind nicht derivative Finanzin-
strumente, die nicht an einem aktiven Markt notiert
sind und werden nach der Effektivzinsmethode
zu fortgefiihrten Anschaffungskosten abziiglich
etwaiger Wertminderungen bewertet. Sie umfassen
im Wesentlichen Zahlungsmittel, Forderungen aus
Lieferungen und Leistungen und sonstige finanziel-
le Vermdgenswerte.

Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente
bestehen aus Kassenbestdanden 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.

Ein finanzieller Vermdgenswert wird ausgebucht,
wenn das Unternehmen die Verfiigungsmacht tiber

Geschaftsbericht

die vertraglichen Rechte verliert, aus denen der
finanzielle Vermogenswert besteht.

Unter die finanziellen Verbindlichkeiten fallen
insbesondere Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen und Verbindlichkeiten gegeniiber
Kreditinstituten. Daher erfolgt eine Kategorisierung
in die Kategorie ,,sonstige finanzielle Verbindlich-
keiten® (SfV“).

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 Verlustrech-
nung erfasst.

Eine finanzielle Verbindlichkeit wird ausgebucht,
wenn die dieser Verbindlichkeit zugrundeliegende
Verpflichtung erfiillt, gekiindigt oder erloschen ist.

Neben den ,Krediten und Forderungen“ und den
~sonstigen finanziellen Verbindlichkeiten“ bilanziert
der Konzern Derivate.

Derivate werden in der Bilanz als finanzielle
Vermogenswerte oder finanzielle Verbindlichkeiten
zum beizulegenden Zeitwert erfasst und in der
Folge ergebniswirksam zum beizulegenden Zeit-
wert bewertet. Sicherungsbeziehungen, in denen
Derivate als Sicherungsinstrument fiir verschiedene
zugrundeliegende Geschafte eingesetzt werden
konnen, werden im Konzern grundsatzlich nicht ge-
bildet. Allerdings gelten Wettgeschafte als deriva-
tive Finanzinstrumente. In diesem Zusammenhang
werden Marktwertdnderungen aus den Wetten in
der Regel als Umsatz ausgewiesen (Details siehe
Tz. 11). Wegen der kurzfristigen zeitlichen Struktur
der Wettplatzierungen im Pferdesport bestehen
zum Bilanzstichtag regelméaRig keine bzw. keine
nennenswerten offenen Positionen an derivativen
Finanzinstrumenten.

Die Gewinne und Verluste aus Finanzinstrumen-
ten betreffen Zinsertrage und Zinsaufwendungen
(vgl. IV. 4.9) sowie Wertberichtigungen auf Forde-
rungen aus Lieferungen und Leistungen, die in den
sonstigen betrieblichen Aufwendungen enthalten
sind (vgl. IV. 4.8).
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d ] tet
lavon bewertet zu Gewinn (+) /

31.12.2011 fortgefiihrten Verlust (-) aus

Kategorie! Buchwert Anschaffungs- erfolgs- Finanzinstru-
T€ IFRS 7 31.12.2011 kosten wirksam menten

Aktiva
Forderungen aus Lieferungen

und Leistungen 47 b b o
Sonstige finanzielle Vermo-

genswerte? KuF 279,2 279,2 0,0
Zahlungsmittel KuF 736,7 736,7 1,0
Passiva

Verbindlichkeiten gegeniiber .
Kreditinstituten st 4hL H Th
Verbindlichkeiten aus

Lieferungen und Leistungen? 35 1320.4 13204 o
Sonstige finanzielle SV 91,6 91,6 0,0

Verbindlichkeiten*

davon bewertet zu

Gewinn (+) /

31.12.2010 fortgefiihrten Fair Value Verlust (-) aus

Kategorie' Buchwert Anschaffungs- erfolgs- Finanzinstru-
T€ IFRS 7 31.12.2010 kosten wirksam menten
Aktiva
Forderungen aus Lieferungen ~
und Leistungen KuF 783 783 14,6
Sonstige finanzielle Vermo-
e KuF 196,7 196,7 0,0
Zahlungsmittel KuF 297,8 297,8 0,8
Passiva
Verbindlichkeiten gegeniiber ~
Kreditinstituten st 481 wil Lo
Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen? 3 994,0 994.0 22
Sonstige finanzielle Sy 89,1 89,1 218

Verbindlichkeiten*

1) KuF: Kredite und Forderungen. Diese Vermdgenswerte werden, wie oben erwéhnt, zu fortgefiihrten
Anschaffungskosten bewertet. SfV: Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten. Diese werden ebenfalls zu
fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet. Die Buchwerte entsprechen im Wesentlichen den beizule-
genden Zeitwerten der Finanzinstrumente.

2) Die sonstigen finanziellen Vermdgenswerte beinhalten im Geschéftsjahr die Forderungen gegen
verbundene Unternehmen sowie {ibrige finanzielle Vermdgenswerte. Im Vorjahr betrafen von den
Forderungen gegen verbundene Unternehmen T€ 5,9 Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
und T€ 85,2 sonstige finanzielle Vermdgenswerte.

3) Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen beinhalten neben den Verbindlichkeiten gegen-
liber Dritten Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen in Hohe von T€ 538,2 (Vorjahr:
T€350,7).

4) Die sonstigen finanziellen Verbindlichkeiten beinhalten Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen
Unternehmen in Hohe von T£ 7,0.



8. Bilanzierung von Leasingverhaltnissen

Leasingverhéltnisse werden als Finanzie-
rungsleasing klassifiziert, wenn durch die Lea-
singvereinbarung im Wesentlichen alle mit dem
Eigentum verbundenen Chancen und Risiken auf
den Leasingnehmer iibertragen werden. Alle
anderen Leasingverhéltnisse werden als Operating-
Leasingverhdltnisse klassifiziert.

Zum Abschlussstichtag waren im Konzern nur
operative Leasingvertrdge vorhanden.

Einnahmen aus Operating-Leasingverhaltnissen
werden gemaR IAS 17.50 linear iiber die Laufzeit
des entsprechenden Leasingverhaltnisses erfolgs-
wirksam verteilt. Anféangliche Kosten, die direkt
den Verhandlungen und dem Abschluss eines
Leasingverhaltnisses zugerechnet werden kénnen,
sind dem Buchwert des geleasten Vermdgenswer-
tes zuzurechnen und linear iiber die Laufzeit des
Leasingverhdltnisses zu verteilen.

Mietzahlungen aus operativen Leasingvertragen
werden gemaR IAS 1733 linear {iber die Laufzeit
des Leasingverhéltnisses 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 systematische
Grundlage entspricht eher dem zeitlichen Nutzen-
verlauf aus dem geleasten Vermégenswert.

9. Riickstellungen

Eine Riickstellung wird dann ausgewiesen, wenn
die Gesellschaft eine gegenwadrtige 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
Erfillungs-betrag verlasslich ermittelt werden kann.
Der als Riickstellung angesetzte Betrag wird mit der
bestmoglichen Schédtzung bewertet.

Geschaftsbericht

10. Eventualschulden und Eventualforderungen

Eventualschulden sind auf vergangenen Ereig-
nissen beruhende Verpflichtungen, deren Existenz
durch das Eintreten oder Nichteintreten zukiinf-
tiger unsicherer Ereignisse erst noch bestatigt
wird bzw. auf vergangene Ereignisse beruhende
gegenwartige Verpflichtungen, bei denen ein
Ressourcenabfluss nicht wahrscheinlich ist, oder
deren Hohe nicht ausreichend verlasslich geschétzt
werden kann. Eventualschulden werden gemaR IAS
37 grundsatzlich nicht angesetzt. Entsprechend sind
Eventualforderungen mogliche Vermdgenswerte,
die aus vergangenen Ereignissen resultieren und
deren Existenz durch das Eintreten oder Nichtein-
treten eines oder mehrerer unsicherer kiinftiger
Ereignisse, die nicht vollstandig unter der Kontrolle
des Unternehmens stehen, noch bestdtigt werden
muss. Eventualforderungen werden gemaR IAS
37 solange nicht angesetzt, wie der Zufluss wirt-
schaftlichen Nutzens und damit die Realisation von
Ertrdgen nicht ,so gut wie sicher ist.

11. Latente Steuern

Nach IFRS besteht eine Passivierungs- bzw.
Aktivierungspflicht fiir latente Steuern, die sich aus
temporaren Unterschieden zwischen den Wertan-
satzen der Vermégenswerte 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 Verlustvor-
trage. Der Buchwert der latenten Steueranspriiche
wird zu jedem Bilanzstichtag tiberpriift, und wenn
erforderlich, angepasst.

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

Fiir die Berechnung der latenten Steuererstat-
tungsanspriiche und Steuerverpflichtungen wurde
ein Steuersatz fiir Korperschaft- und Gewerbesteuer
in Hohe von ca. 31 % zugrun-de gelegt. Der Steu-
ersatz von 31 % setzt sich aus 15,8 % inldndischer
Korperschaftsteuer inklusive Erganzungsabgaben
und 15,2 % inldndischer Gewerbesteuer zusammen.
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12. Ertragsrealisierung

Ertrage 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. Umsatzerldse
werden zum beizulegenden Zeitwert der erhaltenen
oder zu erhaltenen Gegenleistung abziiglich der
allgemeinen Umsatzsteuer sowie etwaiger Preis-
nachldsse und Mengenrabatte bewertet.

Wettumsétze werden nach MalRgabe der bis zum
Bilanzstichtag erfolgten Wetteinsatze erfasst, sofern
die zugrunde liegenden Wetten bereits entschieden
sind. Wetteinsatze, die vor dem Bilanzstichtag den
Spielern von deren Verrechnungskonten abgebucht
wurden, bei denen jedoch die dem Einsatz zu-
grunde liegenden Ereignisse erst nach dem Bilanz-
stichtag stattfinden, werden abgegrenzt. Wegen
der Unwesentlichkeit der aufgrund der kurzfristigen
zeitlichen Struktur der Wettplatzierungen im
Pferdesport offenen Positionen an Wetten wird auf
eine Bilanzierung der zum Bilanzstichtag beste-
henden Derivate zu deren beizulegenden Zeitwert
verzichtet. Die Nettogewinne aus der Realisation
der Gewinne und Verluste aus den Wetten entspre-
chen gemal IAS 39 dem Umsatzerls Wettgeschaft
(Nettodarstellung).

Erlése aus Provisionen resultieren aus der Ver-
mittlung von Pferdewetten an Rennvereinen oder
deren Verbdnde. Dabei erfolgt die Vermittlung der
Wetten iiber mehrere Vertriebskanéle. Kunden der
pferdewetten AG und ihrer Tochtergesellschaften
kénnen Wettgeschéfte im konzerneigenen Laden-
geschéft in Deutschland, liber das Telefon und Gber
das Internet abschlieRen. Die Provisionen sind
verdient, wenn der Wetteinsatz erfolgt und die
diesem zugrunde liegende Wette entschieden ist.

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

Ertrdge aus Dienstleistungsvertrdgen 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 Vertrdgen
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 wirt-
schaftlichen Substanz der relevanten Vereinbarung
erfasst. Nutzungsentgelte auf zeitlicher Basis
werden linear {iber den Zeitraum der Vereinbarung
erfasst. Vereinbarungen iiber Nutzungsentgelte,
die auf Produktion, Verkdufen oder anderen Malen
beruhen, werden nach MalRgabe der zugrunde
liegenden Vereinbarung erfasst.

13. Fremdwahrungen

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

14. 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 Vermdgenswert
beziehen, ohne weiteres bestimmt werden. Diese
Fremdkapitalkosten werden den Anschaffungs- und
Herstellungskosten hinzugerechnet. Im Geschafts-
jahr 2011 lagen derartige Fremdkapitalkosten nicht
vor.

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



15. Segmente

Grundsétzlich werden nach IFRS 8 Segmente nach
der internen Berichtsstruktur gegliedert. Einziges
Segment gemdl} dem Management Reporting
des Konzerns ist die Annahme von Wetten auf
Pferderennen.

16. Annahmen und Schatzungen

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€, Vorjahr: 1.334,1 T€), die selbst
erstellten immateriellen Vermogenswerte (65,4 T€,
Vorjahr: 94,2 T€), die Buchmacher-Software
(355,5 T€, Vorjahr: 408,8 T€) und die Bewertung
der aktiven latenten Steuern auf Verlustvortrage
(504,7 T€, Vorjahr: 287,6 T€).

In allen Féllen 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
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Forderungen, von Nutzungsdauern des Anlagever-
mogens und fiir die Bilanzierung und Bewertung
von Riickstellungen erforderlich.

Die tatsdchlichen Werte kénnen in Einzelfallen von
den getroffenen Annahmen und Schéatzungen ab-
weichen. Anderungen werden zum Zeitpunkt einer
besseren Kenntnis erfolgswirksam beriicksichtigt.

17. Ergebnis je Aktie - Berechnungsmethode

Das Ergebnis je Aktie ergibt sich aus der Division
des den Aktionaren der pferdewetten AG zurechen-
baren Periodenergebnisses durch die Anzahl der
durchschnittlich im Umlauf befindlichen Aktien.
Beziiglich der am 19. Juli 2011 beschlossenen
und mit Eintragung in das Handelsregister am
10. Oktober 2011 durchgefiihrten vereinfachten
Kapitalherabsetzung (umgekehrter Aktiensplitt)
wird fiir die Berechnung des Ergebnisses je Aktie
gemaR IAS 33.64 unterstellt, dass die Verringerung
der Aktienzahl von 10.811.595 Aktien auf 3.603.865
Aktien bereits zum Beginn der Periode erfolgt. Die
Berechnung des Vorjahreswertes wurde ebenfalls
an die neue Anzahl der Aktien angepasst.
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lll. ERLAUTERUNGEN ZU AUSGEWAHLTEN
POSTEN DER KONZERNBILANZ

3.1 Geschafts- oder Firmenwerte

Die Entwicklung der Firmenwerte ist im Konzern-
anlagenspiegel 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.

31.12.2011 31.12.2010
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

3.2 Sonstige immaterielle Vermogenswerte

Die Entwicklung der immateriellen Vermdgens-
werte ist im Konzernanlagenspiegel dargestellt.

Die immateriellen Vermdgenswerte beinhalten
die von einem externen Dienstleister aus dem
JAXX-Konzern - unter anteiliger Beriicksichtigung
der Einzel- und Gemeinkosten fiir eigene Mitarbei-
ter - bezogene Buchmacher-Software in Héhe von
355,5 T€ (Vorjahr: 408,8 T€), die iiber sechs Jahre
abgeschrieben wird.

Des Weiteren beinhalten die immateriellen Ver-
mogenswerte selbst erstellte Videoarchive in Hohe
von 65,4 T€ (Vorjahr: 94,2 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.

31.12.2011 31.12.2010
T€ T€

Software, Lizenzen und
andere Rechte 442,7 649,8

3.3 Sachanlagevermdgen

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 V. 4.7).

31.12.2011 31.12.2010
T€ T€

Andere Anlagen,
Betriebs- und Ge-
schaftsausstattung 168,7 210,9

3.4 Aktive latente Steuern

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

Infolge eines steuerlichen Gewinns der
pferdewetten-service.de GmbH und der Accendere
GmbH wurden latente Steuern auf Verlustvor-
trége in Hohe von 39,0 T€ (Vorjahr: 13,5 T€ der
pferdewetten AG) genutzt. Auf die verbleibenden,
voraussichtlich nutzbaren steuerlichen Verlustvor-
trdge von insgesamt 1.782,6 T€ (Vorjahr: 1.070,9
T€) wurden latente Steuern in Hohe von 552,8 T€
(Vorjahr: 332,0 T€) aktiviert. Die Aktivierung resul-
tiert im Wesentlichen aus der sich abzeichnenden
positiven Entwicklung der pferdewetten-service.de
GmbH und der pferdewetten AG, die eine zeitnahe
Realisierung der latenten Steuerguthaben erwarten
ldsst. Bei den verbleibenden Verlustvortrdgen in
Hohe von 13.643,8 T€ (Vorjahr: 14.620,1 T€), wovon
12.124,2 T€ (Vorjahr: 12.246,9 T€) auf die AG ent-
fallen, werden keine Steueranspriiche aktiviert, da
derzeit nicht von einer Nutzung ausgegangen wird.

Des Weiteren besteht nach IFRS eine Ansatzpflicht
fiir latente Steuern, die sich aus temporaren
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 nach IFRS nicht zuldssigen
Firmenwertabschreibungen.

Die passiven latenten Steuern wurden mit
aktiven latenten Steuern des gleichen Steuer-
subjekts verrechnet, soweit diese von der gleichen



Steuerbehdrde erhoben werden und die Gesell-
schaft einen einklagbaren Anspruch auf Aufrech-
nung der Steuererstattungsanspriiche gegen die
Steuerschulden hat. Wir verweisen hierzu auf die
Erlduterungen unter IV. 4.10.

Samtliche Ertragsteuern der Vorjahre wurden
bezahlt. Fiir das Geschéftsjahr 2011 sind keine
Ertragsteuerriickstellungen zu bilden, da die Ge-
sellschaften entweder Verluste erwirtschaftet oder
ausreichend steuerliche Verlustvortrage haben.

Stand 31. Dezember 2009 436,9
Zuflihrung Steuer auf Verlustvortrage -122,6
Zufiihrung Steuer aufgrund Differenzen

26,7
zu Steuerwerten

Stand 31. Dezember 2010 287,6
Auflosung Steuer auf Verlustvortrage 220,8
Auflosung Steuer aufgrund Differenzen 3.7
zu Steuerwerten 3

Stand 31. Dezember 2011 504,7

3.5 Forderungen aus Lieferungen und Leistungen,
gegen verbundene Unternehmen, und sonstige
finanzielle und nicht finanzielle Vermdgenswerte

31.12.2011 31.12.2010

_ T€ T€

b/
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von 33,8 T€ (Vorjahr: 7,4 T€), die zwischenzeitlich
erstattet wurden. Altersstruktur der iiberfélligen,
aber nicht wertgeminderten Forderungen:

31.12.2011 31.12.2010
T€ T€

31 bis 90 Tage 2,9 0,1
91 bis 360 Tage 18,6 2,4
21,5 2,5

Hinsichtlich des weder wertgeminderten noch in
Zahlungsverzug befindlichen Bestandes der Forde-
rungen und sonstigen finanziellen Vermégenswerte
deuten zum Abschlussstichtag keine Anzeichen
darauf hin, dass die Schuldner ihren Zahlungs-
verpflichtungen nicht nachkommen werden. Die
oben aufgefiihrten tiberfalligen Forderungen
wurden nicht wertgemindert, da die Bonitdt keinen
wesentlichen Verdnderungen unterlag und die Ein-
bringlichkeit der ausstehenden Betrdge weiterhin
als gegeben angesehen wird. Inshesondere da mit
Kunden, deren liberfdllige Forderungen 17,4 T€
betragen, weiterhin laufende Geschaftsheziehungen
bestehen und Forderungen beglichen werden.

Es wurden keine Einzelwertberichtigungen auf

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen (Vor-
jahr: 14,6 T€) vorgenommen.

Veréinderungen der 31.12.2011  31.12.2010
Wertminderungen T€ T€

Forderungen gegen ver- 202,8 91,1
bundene Unternehmen 15,7 93
davon aus Lieferungen Stand zum Beginn des Jahres ’ ’

d Leist 0,0 T€ :
215"9 Tzl)s ungen Wertminderung von Forde- 0,0 14,6
S , tige finanziell 6 6 rnger

: 111, T
Vz:;égzn:;:ﬂ: € s Aufgrund von Uneinbring- -15,4 -8,2
: ; lichkeit wahrend des Ge-
Forderungen aus Lieferun- Thks 72,4 schaftsjahres abgeschriebene
gen und Leistungen Betrige
Kurzfristige 38,3 10,5 Wahrend des Geschiftsjahres 0,0 0,0
Steuerforderungen eingegangene Betrige aus
Sonstige Vermogenswerte 12,4 9,8 abgeschriebenen Forderungen
404,3 295,4 Stand zum Ende des Jahres 0,3 15,7

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
sind bis auf eine Forderung in Hohe von 1,7 T€ nach
30 Tagen féllig. Die anderen sonstigen Vermégens-
werte sind in der Regel kurzfristig zwischen 30 und
90 Tagen fllig. Bei Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen, die &lter als ein Jahr sind, nimmt
der Konzern eine Wertminderung in voller Hohe
vor. Die kurzfristigen Steuerforderungen enthalten
unter anderem Umsatzsteuerguthaben in Hohe

3.6 Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente

Der Posten enthélt Guthaben bei Kreditinstituten

in Hohe von 710,6 T€ (Vorjahr: 280,7 T€) und Kas-
senbestdnde in Hohe von 26,1 T€ (Vorjahr:
17,1 T€). Von den Bankguthaben sind 450,1 T€ (Vor-
jahr: 210,4 T€) nicht frei verfiigbar, da es sich hier-
bei um Kundengelder handelt. Die Kassenbestdnde
beinhalten Bestdnde in Hohe von 17,2 T€ (Vorjahr:
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9,2 T£), die zur Auszahlung von potenziellen Wett-
gewinnen bereitgehalten werden.

3.7 Eigenkapital

a) Gezeichnetes Kapital

Die Hauptversammlung vom 19. Juli 2011 hat die
Herabsetzung des Grundkapitals von 10.811.595,00
€ um 7.207.730,00 € beschlossen. Das gezeichnete
Kapital der pferdewetten AG betragt zum 31.
Dezember 2011 3.603.865,00 €. Es ist aufgeteilt in
3.603.865 nennwertlose auf den Inhaber lautende
Stiickaktien zu je 1,00 €. Die Eintragung der ver-
einfachten Kapitalherabsetzung ins Handelsregister
erfolgte am 10. Oktober 2011.

Entwicklung der Anzahl der ausstehenden Aktien
im Geschéftsjahr:

Anfang;[)estand L Januar 2011 10.811.595
Kapitalherabsetzung

am 19. Juli/10. Oktober 2011 7.207.730
(umgekehrter Aktiensplitt)

Endstand 31. Dezember 2011 3.603.865

b) Genehmigtes Kapital

Der Vorstand ist durch Satzung vom 19./27. Juli 2011
ermdachtigt, das Grundkapital der Gesellschaft bis
zum 18. Juli 2016 mit Zustimmung des Aufsichtsra-
tes einmalig oder mehrmals um bis zu insgesamt
1.800.000,00 € durch Ausgabe neuer, auf den
Inhaber lautender Stiickaktien mit Gewinnberechti-
gung ab dem Geschéftsjahr, in dem sie ausgegeben
werden, gegen Bar- oder Sacheinlage zu erhdhen
(Genehmigtes Kapital 2011) und dabei gemé&R § 3
Abs. 1, der Satzung eine vom Gesetz abweichende
Gewinnbeteiligung zu bestimmen. Der Vorstand

ist ferner ermachtigt, jeweils mit Zustimmung

des Aufsichtsrates das Bezugsrecht der Aktiondre
auszuschlieRen,

a. soweit dies zum Ausgleich von Spitzenbetragen
erforderlich ist;

b. bei Kapitalerhhungen gegen Bareinlage, wenn
die Kapitalerhdhung 10 vom Hundert des Grund-
kapitals nicht Gibersteigt und der Ausgabebetrag
den malgeblichen Bérsenpreis nicht wesentlich
unterschreitet. Als maBgeblicher Bérsenpreis gilt
der rechnerische Durchschnitt der Schlusskurse
der Aktie der Gesellschaft an der Frankfurter

Wertpapierborse (bzw. im Falle einer Umgestal-
tung der Bérsensegmente im Handelssegment
der Borse, in dem die Aktie der Gesellschaft
gehandelt wird) wéhrend der letzten fiinf Bor-
sentage vor Beschlussfassung des Vorstandes
liber die Ausgabe der neuen Aktien. Im Sinne
dieser Ermachtigung gilt als Ausgabebetrag bei
Ubernahme der neuen Aktien durch einen Emis-
sionsmittler unter gleichzeitiger Verpflichtung
des Emissionsmittlers, die neuen Aktien einem
oder mehreren von der Gesellschaft bestimmten
Dritten zum Erwerb anzubieten, der Betrag, der
von dem oder den Dritten zu zahlen ist.

¢. zum Zwecke des Erwerbs von Unternehmen,
Unternehmensteilen, Beteiligungen an Unterneh-
men, gewerblichen Schutzrechten oder sonstigen
Vermdgensgegenstianden;

d. zur Ausgabe von Belegschaftsaktien an Mitarbei-
ter der Gesellschaft oder mit dieser verbundener
Unternehmen oder

e. in sonstigen Féllen, die im wohlverstandenen
Interesse der Gesellschaft liegen.

Der Vorstand ist ermdchtigt, mit Zustimmung des
Aufsichtsrates die weiteren Einzelheiten der Ausga-
be neuer Aktien festzusetzen.

c) Bedingtes Kapital

Das Grundkapital der Gesellschaft ist um
360.000,00 € bedingt erhdht (Bedingtes Kapital
2011/1). Die bedingte Kapitalerhdhung wird nur
insoweit durchgefiihrt, wie Inhaber der Be-
zugsrechte, die von der Gesellschaft aufgrund der
zu Tagesordnungspunkt 7 der Hauptversammlung
vom 19. Juli 2011 beschlossenen Ermachtigung aus-
gegeben werden, von ihren Rechten auf den Bezug
neuer Aktien Gebrauch machen. Die neuen Aktien
nehmen von Beginn des Geschéftsjahres an, in dem
sie durch Ausiibung von Bezugsrechten entstehen,
am Gewinn teil. Der Vorstand ist ermachtigt, mit
Zustimmung des Aufsichtsrates die weiteren Ein-
zelheiten der bedingten Kapitalerhéhung und ihrer
Durchfiihrung festzusetzen. Der Aufsichtsrat wird
ermachtigt, Vorgenanntes entsprechend der je-
weiligen Inanspruchnahme des bedingten Kapitals
anzupassen.

Das Grundkapital ist um 1.440.000,00 € durch
Ausgabe von bis zu 1.440.000 nennbetragslo-
sen Stammaktien (Stiickaktien) bedingt erhéht



(Bedingtes Kapital 2011/11). Die bedingte Kapita-
lerhohung wird nur insoweit durchgefiihrt, wie
Inhaber der Wandelschuldverschreibungen, die
von der Gesellschaft aufgrund der zu Tagesord-
nungspunkt 8 der Hauptversammlung vom 19. Juli
2011 beschlossenen Ermdchtigung ausgegeben
werden, von ihren Wandlungsrechten auf Umtausch
in neue Aktien Gebrauch machen und soweit die
Gesellschaft nicht eigene Aktien zur Bedienung
dieser Rechte zur Verfligung stellt. Die neuen
Aktien nehmen von Beginn des Geschéftsjahres an,
in dem sie durch Ausiibung von Wandlungsrechten
entstehen, am Gewinn teil. Wandelschuldver-
schreibungen, die nicht von bezugsberechtigten
Aktiondren erworben werden, kdnnen vom Vor-
stand Investoren zur Zeichnung angeboten werden.
Die Wandelschuldverschreibungen kénnen von
einem Kreditinstitut oder einem Bankenkonsortium
iibernommen werden mit der MaRgabe, dass sie
nach Weisung des Vorstandes ausschlieflich von
den Berechtigten erworben werden kdnnen. Der
Vorstand ist mit Zustimmung des Aufsichtsrates
erméchtigt, Spitzenbetrage, die sich aufgrund des
Bezugsverhéltnisses ergeben, von dem Bezugsrecht
der Aktiondre auszunehmen. Der Vorstand wird
ferner erméchtigt, mit Zustimmung des Aufsichts-
rates die Anleihebedingungen sowie die weiteren
Einzelheiten der Ausgabe und Ausstattung der
Wandelschuldverschreibungen festzusetzen, inshe-
sondere Zinssatz, Ausgabekurs, Laufzeit und Stiik-
kelung, Wandlungspreis und Wandlungszeitraum.
Der Aufsichtsrat wird erméchtigt, Vorgenanntes
entsprechend der jeweiligen Inanspruchnahme des
bedingten Kapitals anzupassen.

d) Kapitalriicklage

Die Kapitalriicklage wurde im Zuge der vereinfach-
ten Kapitalherabsetzung im Jahr 2011 von 4.203,1 T€
um 3.842,7 T€ auf 360,4 T€ gemindert.

e) Entwicklung des Bilanzverlustes zum
31. Dezember 2011

BiIanzvngust zum 31. Dezember‘2009 -12.736,5
Anteil am Konzernggsamtergebpis “455,5
Bilanzvgrlust zum 31 Dezembel"‘zom ....... -13.192,0
Anteil am Konzernggsamtergeb'r‘luis 1891
Vereinfachte Kapitalherabsetzung 11.050,4
Bilanzverlust zum 31. Dezember 2011 -1.952,5
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f) Entwicklung der Minderheitenanteile zum
31. Dezember 2011

Die Anteile von Minderheiten betreffen die Mit-
gesellschafter der PLB Poker Lounge Baden GmbH
i.L. Ausgewiesen werden das anteilige gezeichnete
Kapital und der anteilige Bilanzverlust. Der Aus-
weis zum 31. Dezember 2011 entfallt aufgrund der
Entkonsolidierung wegen Unwesentlichkeit der
Gesellschaft.

Stand zum 31. Dezember 2009 -42,3
Anteil am Konzerngesamtergebnis -4,0

Stand zum 31. Dezember 2010 ‘ -46,3
Anteil am Konzerngesamtergebnis 3.4
Bilanzverlust zum 31. Dezember 2011 42,9
Anderung des Konsolidierungskreises 42,9

Stand zum 31. Dezember 2011 0,0

3.8 Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten,
Lieferungen und Leistungen und verbundenen
Unternehmen

Samtliche Verbindlichkeiten haben jeweils eine
Restlaufzeit bis zu einem Jahr.

Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Lei-
stungen sind in der Regel innerhalb von 30 Tagen
fallig.

Die Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen
Unternehmen beinhalten Verpflichtungen aus
abgerechneten Leistungen diverser verbundener
Unternehmen des JAXX-Konzerns

Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Lei-
stunggn

782,3 643,3

Verbindlichkeiten ge-

geniiber verbundenen
Unternehmen ) o
Verbindlichkeiten 48,0 48,1

gegeniiber Kreditin-
stituten

545,2 352,4

1375.5 1.043,8
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3.9 Sonstige finanzielle Verpflichtungen
und kurzfristige Steuerschulden

In den sonstigen finanziellen Verpflichtungen
sind Betrdge in Hohe von 69,9 T€ (Vorjahr: 14,2
T€) enthalten, die im Wesentlichen fiir Tantiemen
und fiir Beitrage zur Berufsgenossenschaft gebildet
wurden.

AuBer den zuvor erwdhnten sonstigen finanziellen
Verpflichtungen, die iiblicherweise innerhalb von
90 Tagen fallig sind, sind die Gibrigen in der Regel
innerhalb von 30 Tagen fllig.

3.10 Sonstige Riickstellungen

Riickstellungen werden jeweils in Hohe des
Betrages angesetzt, der zum Bilanzstichtag erfor-
derlich ist, um zukiinftige Zahlungsverpflichtungen
und Risiken des Konzerns abzudecken. Dabei
wird jeweils der Betrag angesetzt, der sich bei
sorgféltiger Priifung des Sachverhaltes als der
Wahrscheinlichste ergibt und somit die bestmogli-
che Schétzung der zur Erfiillung der gegenwartigen
Verpflichtungen zum Bilanzstichtag erforderlichen
Ausgaben darstellt.

Die Drohverlustriickstellung beinhaltet Verpflich-

31.12.2011 31.12.2010 tungen aus einem bereits gekiindigten, aber noch
T€ T€ bis zum 31. Dezember 2011 laufenden Mietvertrag,
Sonstige finanzielle wobei die Rdumlichkeiten zum groBten Teil nicht
Verpflichtungen 82,2 830 mehr genutzt werden. Die Riickstellung zum 31.
Kurziristige Steuer- Dezember 2010 entsprach der monatlich anteilig
schulden 105,6 91,9 . .
Lo o 61 zu z"ahl.enden Miete von 4,2 T€ und wurde im Ge-
schéftsjahr verbraucht.
190,2 181,0

Fiir Rechtsstreitigkeiten wurden Riickstellungen
fiir schwebende Prozessverfahren gebildet, die auf
Grundlage der Streitwerte und der Rechtsanwalts-
und Gerichtskosten ermittelt wurden. Es ist zu
erwarten, dass die Prozesse im Laufe des Jahres
2012 abgeschlossen werden.

Die sonstigen Riickstellungen beinhalten im We-
sentlichen Nachzahlungszinsen fiir ein noch nicht
abgeschlossenes Rechtsbehelfsverfahren, iiber das
voraussichtlich im Jahr 2012 entschieden wird.

In T€ 01.01.2011 Verbrauch Auflosung Zufilhrung  31.12.2011
Drohverlustriickstellung 50,0 49,9 0,1 0,0 0,0
Drohende Verluste aus Prozessen 16,5 12,9 3,5 4,5 4,6
Sonstige 8,4 0,6 0,0 2,0 9,8

74,9 63.4 3.6 6,5 14,4




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

4.1 Umsatzerlose

Die Umsatzerldse setzen sich wie folgt zusammen:

2011 2010
T€ T€
Wettumsatze 2.808,6 1.685,5
Provisionen 680,1 604,0
Nebenleistung 263,1 83,3
Wettgeschaft
Erl6se IT- 196,4 99,6
Dienstleistungen
Erlése aus Aufwands- 24,6 12,7
abrechnungen
Erlose Warenverkaufe 10,7 10,9
3.983,5 2.496,0

4.2 Andere aktivierte Eigenleistungen

Die aktivierten Eigenleistungen betrafen im
Vorjahr selbst erstellte immaterielle Vermdgens-
werte. Zum einen handelte es sich um eine selbst
erstellte Buchmacher-Software, die im Friihjahr
2011 fertiggestellt wurde und abgeschrieben wird,
zum anderen um selbst erstellte Videoarchive, die
Pferderennen aus aller Welt beinhalten, auf die die
Kunden zugreifen kdnnen.

4.3 Sonstige betriebliche Ertrage

Die sonstigen betrieblichen Ertrdge von verbun-
denen Unternehmen enthalten Ertrdge aus der
Kostenweiterbelastung an die JAXX GmbH.

Die periodenfremden Ertrédge beinhalten im We-
sentlichen die Korrekturen nicht mehr werthaltiger
Verbindlichkeiten in Héhe von 58,8 T€ (Vorjahr: 16,3
T€), Ertrdge aus einem im Jahr 2011 gewonnenen
Rechtsstreit in Héhe von 59,1 T€ (Vorjahr: 0,0 T€)
und riickwirkend gutgeschriebene Gebiihren fiir
diverse Leistungen in Hohe von 24,2 T€ (Vorjahr:
0,0 T€).

In den sonstigen betrieblichen Ertrdgen sind
u. a. Ertrage aus Kursdifferenzen in Hohe von 1,3
T€ (Vorjahr: 1,3 T€) und Ertrdge aus unentgeltlicher
Wertabgabe in Hohe von 5,8 T€ (Vorjahr: 7,4 T€)
enthalten.

Geschaftsbericht

Die Ertrdge aus der Auflosung der Riickstellungen
betreffen hauptsachlich die Riickstellungen fiir
drohende Verluste aus Prozessrisiken in Hohe von
3,5 T€ (Vorjahr: 3,2 T€).

Die Ertrdge aus dem Abgang von Anlagevermdgen
resultierten im Vorjahr aus dem Verkauf der Do-
mains www.sportwetten.de und www.sportwetten.
com an die JAXX SE, Kiel.

Die sonstigen betrieblichen Ertrége setzen sich wie
folgt zusammen:

2011 2010
T€ T€
Sonstige betriebliche 266,8 356,2
Ertrage von verbunde-
nen Unternehmen
Periodenfremde 185,3 65,5
Ertrage
Sonstige betriebliche 10,0 68,0
Ertrage
Ertrage Auflésung 3,6 53,9
Riickstellungen
Ertrag aus dem 0,0 562,0
Abgang von Anlage-
vermogen
4,65,7 1.105,6

4.4 Aufwendungen fiir bezogene Waren

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

Die Aufwendungen fiir bezogene Waren setzen sich
wie folgt zusammen:

2011 2010
T€ T€

Waren 35.7 44,3
Zeitschriften 7.6 13,7
43,3 58,0
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4.5 Aufwendungen fiir bezogene Leistungen

Die Aufwendungen fiir bezogene Leistungen
setzten sich wie folgt zusammen

4.6 Personalaufwand

In den Vergiitungen fiir den Vorstand ist eine
Tantieme fiir das Jahr 2011 enthalten, die erst mit

Feststellung des Jahresabschlusses féllig wird.

2011 2010
T€ .5 Der Personalaufwand setzt sich wie folgt
Werbekosten 826,1 417,7 zusammen:
Provisionen an ver- 320,0 302,0
bundene Unternehmen 2011 2010
Sonstige Leistungen 311,2 106,7 T€E T€E
Informationsdienstlei- 297,6 232,7 Gehilter 556,1 578,
stungen Sozialabgaben 94,9 110,3
Infoversorgung und 240,8 214,6 Veraiit des Vorstandes i o
Fremd|eistungen Ergutunsicespvorsian 91, 4,3
Aufwand Zahlungs- 112,6 57,1 842,1 903,0
verkehr
Sponsoringaufwen- 73 40,6
dungen
2.115,6 13714 4.7 Abschreibungen
Der Abschreibungen setzten sich wie folgt
Zusammen:
2011 2010
T€ T€
Abschreibung auf immate-
rielle Vermogenswerte 220,8 205,0
PlanméaRige Abschreibun-
gen auf Sachanlagen 75,7 104,3
Wertminderungen auf
Sachanlagen 0,0 4,8
296,5 314,1
N
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\
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4.8 Sonstige betriebliche Aufwendungen

In den periodenfremden Aufwendungen sind
hauptsachlich Aufwendungen aus abgeschlossenen
Gerichtsverfahren enthalten.

Der Aufwand aus der Entkonsolidierung der
PLB Poker Lounge Baden GmbH i.L. ergibt sich
aufgrund der in Vorjahren bereits abgeschriebenen
Forderungen innerhalb des Konzerns, der sich
aufgrund der Vollkonsolidierung bisher nicht aus-
gewirkt hat.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen
setzen sich wie folgt zusammen:

2011 2010

T€ T€

Raumkosten 186,2 301,5
Abschluss- und Priifungskosten 122,2 122,5
Dienstleistungen von verbundenen Unternehmen 94,4 97,4
Rechts- und Beratungskosten 93,4 93,7
Reparaturen, Instandhaltungen und Wartung 93,3 9,5
Lizenzgebiihren 67,7 0,0
Sonstige Dienst-/Fremdleistungen 60,8 40,7
Werbe- und Reisekosten 56,9 90,3
Buchfiihrungskosten 43,4 61,0
Aufwand Entkonsolidierung 42,9 0,0
Sonstige betriebliche Aufwendungen 42,0 4,5
Fahrzeugkosten 36,1 52,9
Periodenfremde Aufwendungen 33,2 95,0
Provisionen und Fremdleistungen 30,5 23,7
Beitrage, Gebiihren und Versicherungen 28,1 44,3
Forderungsverluste 27,8 91,2
Marketing/Werbekosten 25,8 33,5
Telefon/Internet 24,5 3L,4
Leasing EDV 13,4 14,0
Biirobedarf 10,9 10,9
Nebenkosten des Geldverkehrs 8,9 10,3
Anlagenabgang Betriebsvermdgen 7.9 54,0
Hosting 7,2 79
Aufwand Kursdifferenzen 6,0 10,0
Porto 3,1 2,6
Zeitschriften und Biicher 1,3 1,1
Sonstiger Betriebsbedarf 0,3 0,5
Einstellung in Wertberichtigung 0,1 14,6

1.168,3 1.319,0
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4.9 Finanzergebnis

Die Zinsertrage resultieren aus Bankguthaben. Die

Zinsaufwendungen betreffen Zinsen fiir gestundete
Umsatzsteuerzahlungen in Hohe von 1,2 T€ (Vor-
jahr: 6,7 T€) und Kontokorrentzinsen in Hohe von
7.4 T€ (Vorjahr: 8,3 T€). Im Vorjahr entfielen noch
Zinsaufwendungen in Hohe von 24,3 T€ auf Darle-
hen, davon 21,8 T€ aus Darlehen von verbundenen
Unternehmen.

2011 2010

T€ T€

Zinsertrage 1,0 2,7
Zinsaufwendungen -8,6 45,3
Netto-Finanzergebnis -7,6 -42,6

4.10 Steuern

Der Ausweis der laufenden Steuern vom Ein-
kommen und vom Ertrag betrifft im Inland
Korperschaftsteuer und Gewerbesteuer sowie den
Solidarbeitrag und bei den Auslandsgesellschaften
vergleichbare Steuern.

Im Geschéftsjahr 2011 ergibt sich wie auch im
Vorjahr aufgrund der Jahresfehlbetrdge bzw. der
steuerlichen Verlustvortrdge kein Steueraufwand
auf laufende Gewinne. Die Position enthélt Steue-
rertrag aus der Zuschreibung latenter Steuern

auf nutzbare Verlustvortrage und aufgrund sich
ergebender temporarer Differenzen zwischen den
Wertansétzen des IFRS-Konzernabschlusses und
den entsprechenden Steuerbilanzwerten.

Die Uberleitung des zu erwartenden Ertragsteuer-
aufwands auf den tatséchlichen Ertragsteuerauf-
wand zeigt die folgende Tabelle:

2011 2010

Steuern T€ T€
Jahresergebnis vor Ertragsteuern -24,6 -310,2
Erwarteter Ertragsteueraufwand (31%) -7,6 -96,2
steuerlich nicht abzugsfahige Aufwendungen 13,3 1,7
nicht zu beriicksichtigende Drohverlustriickstellung 15,5 0,0
sonstige steuerfreie Ertrage -1,1 -0,5
Effekte aus Steuerdifferenzen auslandischer Steuerhoheiten 22,6 71,7
Aufwand aus Nichtansatz von Verlustvortragen 0,0 283,8
Nutzung urspiinglich nicht aktivierter steuerlicher Verluste -259,8 -127,0
gednderter Steuersatz von 30% auf 31% 0,0 15,8
Ertragsteueraufwand/-ertrag -217,1 149,3
Aufgliederung des Ertragsteueraufwandes/-ertrages
laufender Steueraufwand 0,0 0,0
latente Steuern

aus tempordren Differenzen 3,7 26,7

aus Inanspruchnahme von Verlustvortragen 39,0 13,5

aus Aktivierung auf ~

Verlustvortrage 259.8 e

aus der Abwertung von Anspriichen aus Verlustvortragen 0,0 109,1
Ertragsteueraufwand/-ertrag -217,1 149,3



Endbestand
31.12.2010/

erfolgswirksam

Endbestand
31.12.2011

in der GuV

Bestand an latenten Steuern vereinnahmt 01.01.2011

Anfangsbestand

Geschaftsbericht ’11

erfolgswirksam

in der GuV
vereinnahmt

Anfangsbestand
01.01.2010

Temporére Differenzen

Immaterielle Vermdgenswerte 48,1 3,7 -Lb, 4 -35,7 -8,7
Sachanlagen 0,0 0,0 0,0 12,7 -12,7
Riickstellungen 0,0 0,0 0,0 -3,7 3.7
Steuerliche Verlustvortrage 552,8 220,8 332,0 -122,6 454,6
4.11 Ergebnis je Aktie
Das unverwadsserte Ergebnis je Aktie, das dem
verwasserten Ergebnis entspricht, ist mittels Divi-
sion des den Stammaktionaren zustehenden Peri-
odenergebnisses durch die gewichtete Anzahl der
wahrend der Periode ausstehenden Stammaktien
ermittelt worden.
Unverwissertes = Verwassertes Ergebnis je Aktien
2011 2010
Ergebnis nach 102.406 : 211
S i @ 92.496,95 459.472,4
Anzahl der Aktien
(gewichtet) 3.603.865 3.603.865
Unverwdssertes
Ergebnis je Aktie in € e03 LE
\\ .
N
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V. ERLAUTERUNGEN ZUR
KAPITALFLUSSRECHNUNG

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

Die Kapitalflussrechnung unterscheidet zwischen
Mittelverdnderungen aus laufender Geschéftstatig-
keit, Investitions- und Finanzierungstatigkeit.

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

_Liquide Mittel 7367 297,8
Verbindlichkeiten gegen- B _
_iiber Kreditinstituten ~~~ ” wo oo ]
688,7 249,7

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 Mittelzufluss von 494,1
T€ (Vorjahr: -256,7 T€). Der Cashflow aus laufender
Geschéftstétigkeit enthalt gezahlte Zinsen in Hohe
von 8,6 T€ (Vorjahr: 45,3 T€) und erhaltene Zinsen
in Hohe von 1,0 T€ (Vorjahr: 2,7 T€). Auszahlungen
fiir Steuern fielen nicht an.

Aus dem Bereich der Investitionstatigkeit ergibt
sich im Berichtsjahr ein Mittelabfluss von 55,0 T€
(Vorjahr: -383,3 T€). Fiir Zugénge im Anlagever-
mogen wurden im Geschéftsjahr 57,1 T€ investiert
(Vorjahr: 230,7 T€).

VI. SONSTIGE ANGABEN

1. Segmentberichterstattung

Umsétze erzielt die pferdewetten AG mit der
Annahme von Wetten auf Pferderennen. Eine Seg-
mentberichterstattung wurde im Einklang mit den
IFRS nicht erstellt, weil alle {ibrigen Aktivititen der
Haupttatigkeit unterliegen bzw. unwesentlich sind
und daher nicht separat einer Berichterstattung an
den Vorstand unterliegen. Alle relevanten 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 Informations-
mehrwert besitzt, in der Gewinn- und Verlust-
rechnung der Nettosaldo der Spieleinsatze und
der Spielgewinne abziiglich Erldsschmélerungen
wie z.B. Wettsteuern als Umsatz ausgewiesen
(Nettodarstellung). Da jedoch das operative Ge-
schéft des Konzerns weiterhin auf Grundlage der
Brutto-Gesamtleistung gesteuert wird, ist diese
wichtige SteuerungsgrofRe mit einer rechnerischen
Uberleitungsméglichkeit zu den Umsatzerlsen der
Gewinn- und Verlustrechnung vorangestellt. Sie
stellt das volle Leistungsvolumen der vermittelten
Wetteinsdtze und des eigenen Wettgeschaftes
dar. Werden von den Wetteinsétzen des eigenen
Wettgeschaftes und den Provisionen die Wettaus-
zahlungen abgezogen (Umsatzerlose Wettgeschaft)
und verglichen, ergibt dies die in der Steuerung als
Kennzahl verwendete Wettmarge:

Wettumsétze abzgl.

Wettsteuer -~ TEI2E 90645
W.Wettgewinnauszahlungen 14.734,0 7.979,0
Marge (Hold) 16,0% 17,4%

Segmentiibergreifende Angaben

Umsatzerldse werden zum {iberwiegenden Teil
mit in Deutschland andssigen Kunden erzielt (2,6
Mio. €). Die verbleibenden Umsatzerl6se werden
mit Kunden im Ausland, vorwiegend in Europa
generiert. Sdmtliche Umsatzangaben erfolgen nach
dem Wohnort des Wettkunden.



Die langfristigen Vermogenswerte des Konzerns
sind insgesamt in Deutschland gelegen.

2. Operating-Lease

Im Vorjahr bestand ein Vertrag tiber die Vermie-
tung der Internet-Domains www.sportwetten.de
und www.sportwetten.com, aus dem Ertrage aus
der Vermietung in Hohe von 183,2 T€ resultierten.
Die Internet-Domains wurden in 2010 verkauft.

3. Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Die Gesellschaften des Konzerns haben diverse
Operating-Leasing-Vertrége, inshesondere fiir Bii-
roeinrichtungen und Personenkraftfahrzeuge und
Software, abgeschlossen. Die Leasingraten sind ge-
maR IAS 17.33 in der Gewinn- und Verlustrechnung
als Aufwand erfasst. Im Berichtsjahr sind hieraus
Leasingraten von 81,6 T€ (Vorjahr: 28,4 T€) geleistet
worden. Bedingte Mietzahlungen und Zahlungen
aus Untermietverhaltnissen sind nicht erfolgt.

Die aus den zum Bilanzstichtag bestehenden
Miet- und Leasingvertrégen sowie Dienstleistungs-
vertragen kiinftig zu leistenden Zahlungen betragen
insgesamt 941,9 T€ (Vorjahr: 706,3 T€). Die Dienst-
leistungsvertrage betreffen Verpflichtungen gegen-
iiber technischen Dienstleistern fiir das Streaming
von Liveiibertragungen und der Videoarchive,
Verpflichtungen fiir Bildrechte sowie Verpflichtun-
gen zur Erstellung der laufenden Buchhaltungen,
Quartals- und Jahresabschliisse.

Die nachfolgende Tabelle zeigt die Aufwendun-
gen, die aufgrund der Laufzeiten und Kiindigungs-
fristen der Vertrdge mindestens anfallen.

Laufzgit bis 1 jahr o
Laufzeit 1 bis 5 Jahre

Mietvertrage

Laufzgit bis 1 [ahr
Laufzeit 1 bis 5 Jahre

Leasingvertrige
Laufzeit bis1Jahr
Laufzeit 1 bis 5 Jahre

Geschaftsbericht

Wesentliche Mietvereinbarungen bestehen in
Form der Anmietung der Rdumlichkeiten fiir das
Wettcenter in Miinchen durch die pferdewetten-
service.de GmbH. Der Vertrag ist unter Einhaltung
einer Frist von sechs Monaten bis zum 31. Dezem-
ber 2016 zu kiindigen, ansonsten verldngert er sich
jeweils um ein Jahr. Fiir diesen Vertrag besteht
eine Mietpreisanpassungsklausel, demnach wird,
falls und so oft sich der Verbraucherpreisindex fiir
Deutschland gemaR den Feststellungen des Stati-
stischen Bundesamtes erhéht oder erméaRigt, die
Nettomiete verdndert, ohne dass es einer besonde-
ren Erklarung bedarf.

4. Zahl der Mitarbeiter

Die durchschnittlichen Beschaftigtenzahlen des
Geschéftsjahres setzen sich wie folgt zusammen:

Vorstand } . B rm— B
Geschaftsfiihrer 3 3
Angestelte Bl
Aushilfen 9 8
Insgesamt 21 23
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5. Vorstand

Dem Vorstand gehorten wahrend des Geschaftsjahres an:
Pierre Hofer, Kaufmann (seit 15. Juli 2010) KdIn

Der Vorstand erhielt fiir seine Tatigkeit im Geschéftsjahr 2011 folgende Beziige:

Komponenten mit Geldwerte Vorteile aus

Feste Erfolgsbezogene langfristiger An- Sachbeziigen bzw. Vorjahr
Vergiitung Vergiitung reizwirkung Car Allowance  Gesamt Gesamt

in Euro Gehalt Tantieme Car Allowance
Pierre Hofer 138.000 37.4,66 0 15.600 191.066 82.826

Die Tantieme fiir den Vorstand Herrn Hofer in Hohe von 37,5 T€ (Vorjahr: 12,0 T€) wird nach Feststellung
des Jahresabschlusses zur Zahlung féllig.

Details zu den Vergiitungen gemal § 314 Abs. 1 Nr. 6a Satz 5 bis 8 HGB sind im Konzernlagebericht, der
Bestandteil des Abschlusses ist, angegeben.

6. Aufsichtsrat
Mitglieder des Aufsichtsrats im Geschéftsjahr waren:

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

Sergej Lychak (Stellvertreter)
selbststandiger Unternehmensberater, Ziirich

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

Fiir das Geschéftsjahr 2011 wurden, ebenso wie im Vorjahr, keine Aufsichtsratsvergiitungen verbucht.
7. Bestiande an Aktien und Aktienoptionen 8. Wesentliche Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

der Organmitglieder
Wesentliche Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Zum 31. Dezember 2011 waren Vorstand, Mit- sind nicht eingetreten.
glieder des Aufsichtsrats und die Mitglieder des
Managements der Gesellschaft wie folgt beteiligt: 9. Risikomanagement und Angaben zum
Kapitalmanagement
Aktien! Aktien
2011 2010 Risikomanagement
Vorstand
Pierre Hofer 11333 Keine Der Konzern pferdewetten AG unterliegt im
Aufsichtsrat Rahmen seiner Geschftstitigkeit unterschiedlichen
Mathias Dahms 13.333 Keine Risiken des Marktes, rechtlichen und regulatori-
Sergej Lychak Keine Keine schen Risiken oder beispielsweise technologischen
Stefan Hanel Keine Keine Risiken. Die wesentlichen Risiken der kiinftigen

1) Angaben nach erfolgter Kapitalherabsetzung Entwicklung sind im Lagebericht angegeben. Die

am 19. Juli/ 10. Oktober 2011



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 MaRnahmen.

Die Risiken aus Wechselkursverdnderungen
werden als geringfiigig eingestuft. Im operativen
Bereich werden Transaktionen fast ausschlieflich
in Euro abgerechnet und Fremdwahrungstrans-
aktionen 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 kdnnen.

Risiken beziiglich des Zahlungsausfalls von
wesentlichen Forderungen werden fortlaufend
iiberwacht und gesteuert. Das maximale Risiko fiir
Zahlungsausfalle wird in der Bilanz anhand der
zum Buchwert angesetzten finanziellen Vermo-
genswerte abgebildet.

Risiken etwaiger Liquiditatsengpdsse werden mit-
tels periodischen Liquiditétsplanungen iiberwacht.

Kapitalmanagement

Das Kapitalmanagement soll den Konzern in die
Lage versetzen, eine positive Cashflow-Entwicklung
zu erzielen und die Finanzierung des operativen
Geschéfts zu gewahrleisten. Gemanagt wird ein
Eigenkapital von 2.011,8 T€ per 31. Dezember 2011
(Vorjahr: 1.776,4 T€) bei einer Eigenkapitalquote
von 56,0 % (Vorjahr: 57,7 %). Ziel des Kapitalma-
nagements ist die finanzielle Substanzerhaltung
und -erweiterung. Dies erfolgt unter der MaRgabe,
dass Chancen bei der ErschlieRung von Méarkten
und neuen Produkten genutzt werden kénnen und
sollen. Einsparungspotenziale werden permanent
untersucht und entsprechende Aktivitdten nach
abgeschlossener Priifung umgesetzt. Insgesamt soll
das Kapitalmanagement den Konzern in die Lage
versetzen, eine positive Geschaftsentwicklung zu
erreichen.

Geschaftsbericht

Liquiditdtsmanagement

Die Liquiditdtslage des Konzerns wird laufend
iberwacht und stetig in einen konkreten Liqui-
ditatsplan aller erwarteten zukiinftigen Ein- und
Auszahlungen iiberfiihrt. Zum Abschlussstichtag
hat sich der Bestand an freien liquiden Mitteln
erheblich erhdht.

Zum Abschlussstichtag verfiigt der Konzern iiber
freie liquide Mittel von 238,6 T€ (unter der Beriick-
sichtigung von kurzfristigen Bankverbindlichkeiten
von 48 T€). Damit hat sich die Liquiditatssituation
im Vergleich zum Vorjahr mit damals frei verfiigha-
ren Mitteln in Hohe von 22 T€ verbessert. Trotzdem
bleibt die Gesellschaft weiterhin auf StiitzungsmaR-
nahmen der Hauptaktiondrin, der JAXX SE, ange-
wiesen. Mit Datum vom 27. Februar 2012 hat die
JAXX SE deshalb in Ergdnzung der Darlehens- und
Stundungszusage vom 18. Marz 2011 die Stundung
eines Betrags in Hohe von 537 T€ hinsichtlich
bestehender Altverbindlichkeiten des Konzerns
gegeniiber der JAXX SE-Gruppe iiber den 30. Juni
2012 hinaus bis zum 31. Dezember 2012 verldngert.

Unter Beriicksichtigung dieser StiitzungsmaRk-
nahmen weist der aufgestellte Liquiditatsplan iiber
einen 12-Monatszeitraum ab dem Stichtag der
Abschlussaufstellung jederzeit Zahlungsmitteliiber-
schiisse aus, so dass die Unternehmensfortfiihrung
der pferdewetten.de AG und des Konzerns gesichert
ist.

10. Sonstige Angaben

Als Honorar fiir die Abschlusspriifung 2011 wurde
im Geschéftsjahr 2011 ein Aufwand von 62,0 T€
(Vorjahr: 67,0 T€) erfasst.

Durch die Deloitte & Touche GmbH Wirtschafts-
priifungsgesellschaft wurden keine weiteren Bera-
tungs-, Steuerberatungsleistungen oder sonstige
Leistungen in Anspruch genommen.
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11. Angaben iiber Beziehungen zu nahe stehenden
Unternehmen und Personen

Die Mehrheitsaktiondrin JAXX SE hat der pferde-
wetten AG zur Sicherstellung der Zahlungsféhigkeit
am 18. Mérz 2011 eine Kreditlinie in Hohe von ma-
ximal 100,0 T€ bis zum 31. Dezember 2011 und eine
Kreditlinie in Hohe von maximal 100,0 T€ bis zum
30. Juni 2012 zugesagt. Diese Darlehenszusagen
mussten aufgrund der positiven Geschaftsent-
wicklung in 2011 nicht in Anspruch genommen

werden. Dariiber hinaus wurden am 18. Marz 2011
Altverbindlichkeiten in Hohe von insgesamt 444 T€
zundchst bis zum 30. Juni 2012 gestundet. Diese
Stundungsvereinbarung wurde am 27. Februar 2012
auf 537 T€ erhoht und bis zum 31. Dezember 2012
verldngert.

Zudem bestehen folgende Geschaftsheziehungen
zwischen Tochtergesellschaften der JAXX SE, Kiel,
und Tochtergesellschaften der pferdewetten AG:

Betrag des Betrag des
Geschaftsvorfalles 2011 Geschaftsvorfalles 2011
Vermittlungsprovisionen der JAXX GmbH
an die pferdewetten-service.de GmbH 320.009,18 € 302.005,26 €
Vermittlungsprovisionen der pferdewetten-service.de GmbH
an die JAXX GmbH 189.774,22 € 172.999,30 €
Dienstleistung Zahlungsverkehr der C4U Ltd. Malta an die
netX Betting Ltd. 98.766,58 € 5.545,56 €
IT-Dienstleistungen der ANYBET GmbH
an die pferdewetten-service.de GmbH 89.822,63 € 195.226,96 €
Technische Dienstleistungen der netX Services Ltd. an die
Personal Exchange International Ltd. 77.067,16 € 183.160,46 € |
Provisionen der pferdewetten-service.de GmbH
an die Personal Exchange International Ltd. 24.635,32 € 0,00 €
Informationsdienstleistung der JAXX UK Ltd.
an die pferdewetten-service.de GmbH 15.104,17 € 9.375,00 €
Rechtsberatungskosten der JAXX SE
an die pferdewetten.de AG 4.544,67 € 1.240,76 € |
IT-Dienstleistung der Accendere GmbH an die JAXX SE 0,00 € 7.725,00 €
IT-Dienstleistung der Accendere GmbH an die JAXX GmbH 0,00 € 5.000,00 €
Dienstleistung Zahlungsverkehr der C4U Ltd. Malta an die
pferdewetten-service.de GmbH 0,00 € 4.158,76 €
Die folgenden Salden waren am Ende der Berichtsperiode ausstehend:
31.12.2011 31.12.2010
T€ T€
Forderungen gegeniiber nahestehenden Unternehmen |
JAXX AG 0,0 0,0
Tochtergesellschaften der JAXX AG 202,8 91,1
Verbindlichkeiten gegeniiber nahestehenden Unternehmen |
JAXX AG 80,9 75,5
Tochtergesellschaften der JAXX AG 464,3 276,9

Sonstige Dienstleistungen gegeniiber anderen
nahestehenden Personen wurden weder erbracht
noch bezogen.

Samtliche Preise sind marktgerecht gestaltet. Die
Leistungen werden entsprechend marktiiblicher

Stundensétze und den iiblichen Konzernpreisen

berechnet.

Die AuRensténde sind unbesichert. Ein Teil der
Verbindlichkeiten ist wie oben erwdhnt gestundet.
Es wurden keine Wertberichtigungen fiir Forderun-
gen gegeniiber nahestehenden Unternehmen oder
Personen im aktuellen oder vorherigen Geschafts-
jahr vorgenommen.



12. Entsprechenserklarung nach § 161 AktG

Eine nach § 161 AktG geforderte Entsprechens-
erkldrung zum Deutschen Corporate Governance
Kodex wurde von Vorstand und Aufsichtsrat abge-
geben und auf der Homepage der pferdewetten.de
AG (www.pferdewetten.ag) offentlich zuganglich
gemacht.

Diisseldorf, den 14. Marz 2012

Pierre Hofer
-Vorstand-

Versicherung der gesetzlichen Vertreter

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

Diisseldorf, den 14. Marz 2012

Pierre Hofer
-Vorstand-

Geschaftsbericht
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Wir haben den von der pferdewetten.de AG,
Diisseldorf, aufgestellten Konzernabschluss

- bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrech-
nung, Kapitalflussrechnung, Eigenkapitalverdnde-
rungsrechnung und Anhang - sowie den mit dem
Lagebericht zusammengefassten Konzernlage-
bericht fiir das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis

31. Dezember 2011 gepriift. Die Aufstellung von
Konzernabschluss und zusammengefasstem Kon-
zernlagebericht nach den International Financial
Reporting Standards (IFRS), wie sie in der EU
anzuwenden sind, und den ergdnzend nach § 315a
Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen
Vorschriften liegt in der Verantwortung des Vor-
stands der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf
der Grundlage der von uns durchgefiihrten Priifung
eine Beurteilung iiber den Konzernabschluss und
iber den Konzernlagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlusspriifung gemaR
§ 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftspriifer festgestellten deutschen Grund-
satze ordnungsmaRiger Abschlusspriifung vorge-
nommen. Danach ist die Priifung so zu planen und
durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und VerstoRe,
die sich auf die Darstellung des durch den Kon-
zernabschluss unter Beachtung der anzuwenden-
den Rechnungslegungsvorschriften und durch

den Konzernlagebericht vermittelten Bildes der
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich
auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt
werden. Bei der Festlegung der Priifungshandlun-
gen werden die Kenntnisse iiber 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 Konsolidierungs-
grundsatze und der wesentlichen Einschatzungen
des Vorstands sowie die Wiirdigung der Gesamt-
darstellung des Konzernabschlusses und 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, Diis-
seldorf, 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 tatsdchlichen Verhiltnissen 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 einzuschranken, 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
StiitzungsmaRnahmen 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 MaBnahmen kompensiert werden
kann, bestandsgefahrdend.

Hamburg, den 19. Marz 2012

Deloitte & Touche GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

(Reiher)
Wirtschaftspriifer

(ppa. Presser)
Wirtschaftspriiferin
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Unternehmenskalender 2012

10.05.2012 Verdffentlichung Konzern-Zwischenmitteilung innerhalb des 1. Halbjahres 2012
12.07.2012 Hauptversammlung
08.08.2012 Verdffentlichung Halbjahresbericht 2012
07.11.2012 Verdffentlichung Konzern-Zwischenmitteilung innerhalb des 2. Halbjahres 2012
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Impressum/Kontakt

Sitz der Gesellschaft:

Sitz der Gesellschaft:
Pferdewetten.de AG
KaistraRe 3

D-40211 Diisseldorf

Telefon: +49 (0) 211 93 00 680
Telefax: +49 (0) 211 93 00 690

E-Mail: verwaltung@pferdewetten.de
Internet: www.pferdewetten.ag

Vorstand: Pierre Hofer

Aufsichtsrat:

Mathias Dahms (Vorsitzender)

Konzeption/Design:
FIGGE+SCHUSTER AG, Miinchen
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