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BESTATIGUNGSVERMERK

Wir haben den Jahresabschluss — bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie
Anhang — unter Einbeziehung der Buchfiihrung und den Lagebericht der CFC Industriebetei-
ligungen GmbH & Co. KGaA, Dortmund, fiir das Geschiftsjahr vom 1. Januar 2007 bis
31. Dezember 2007 gepriift. Die Buchfithrung und die Aufstellung von Jahresabschluss und
Lagebericht nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften sowie den ergiinzenden Be-
stimmungen der Satzung liegen in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Gesell-
schaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten Priifung eine
Beurteilung tiber den Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchfithrung und iiber den La-
gebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlusspriifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut
der Wirtschafispriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsitze ordnungsmiBiger Ab-
schlusspriifung vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzufithren, dass
Unrichtigkeiten und Verstife, die sich auf die Darstellung des durch den Jahresabschluss un-
ter Beachtung der Grundséitze ordnungsmiBiger Buchfithrung und durch den Lagebericht
vermittelten Bildes der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hin-
reichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Priifungshandlungen werden die
Kenntnisse iiber die Geschiiftstiitigkeit und iiber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der
Gesellschaft sowie die Erwartungen {iber mogliche Fehler beriicksichtigt. Im Rahmen der
Priifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems
sowie Nachweise fiir die Angaben in Buchfithrung, Jahresabschluss und Lagebericht iiber-
wiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Priifung umfasst die Beurteilung der
angewandten Bilanzierungsgrundsiitze und der wesentlichen Einschéitzungen der gesetzlichen
Vertreter sowie die Wiirdigung der Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses und des Lagebe-
richts. 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 Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften sowie den ergdnzenden Bestimmungen der
Satzung und vermittelt unter Beachtung der Grundsiitze ordnungsméBiger Buchfithrung ein
den tatsichlichen Verhiltnissen entsprechendes Bild der Vermégens-, Finanz- und Ertragsla-
ge der Gesellschaft. Der Lagebericht steht in Einklang mit dem Jahresabschluss, vermittelt
insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft und stellt die Chancen und
Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar,

Dortmund, 27. Mirz 2008

Emst & Young AG
Wirtschafispriifungsgesellschaft
Steuerberatungsgesellschaft

Muzzu Sieger
Wirtschaftspriifer Wirtschafispriiferin
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CFC Industriebeteiligungen GmbH & Co. KGaA, Dortmund
Gewinn- und Verlustrechnung fiir 2007

1. Umsatzerlise
2, Sonstige betriebliche Ertriige

3. Abschreibungen auf immaterielle Vermégensgegenstinde
des Anlagevermdgens und Sachanlagen

4. Sonstige betriebliche Aufwendungen
5. Sonstige Zinsen und dhnliche Ertriige

6. Zinsen und #hnliche Aufwendungen

7. Ergebnis der gewthnlichen Geschifistatigkeit

8. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

01.10. -

31.12.2006

EUR EUR
88.620,25 0,00
46.983,50 0,00
2.293,00 0,00
1.802.753,40 319.548,17
443.905,10 13.364,30
68.296,20 3.943,03
-1.293.833,75 -310.126,90
646,71 0,00

9. Jahresfehlbetrag

-1.294.480,46

-310.126,90



CFC Industriebeteiligungen GmbH & Co. KGaA, Dortmund
Anhang fiir 2007 (mit Vergleichszahlen des vorangegangenen Rumpfgeschiftsjahres vom
01.10.2006 bis 31.12.2006)

I. Allgemeine Angaben zum Jahresabschluss

Die CFC Industriebeteiligungen GmbH & Co. KGaA weist zum Abschlussstichtag die Gro-
Benmerkmale einer kleinen Kapitalgesellschaft gemiB § 267 Abs. 1 HGB auf. Die Gesell-
schaft gilt jedoch als grof, da ihre Aktien seit November 2007 im Segment Regulierter Markt
an der Frankfurter Wertpapierbrse gehandelt werden. Der vorliegende Jahresabschluss wurde
daher nach den Vorschriften fiir groBe Gesellschaften gemiB §§ 242 ff. und §§ 264 fi. HGB
sowie nach den einschliigigen Vorschrifien des AktG und der Satzung aufgestellt.

Die Gliederung der Bilanz entspricht dem Gliederungsschema nach § 266 HGB.

Die Gewinn- und Verlustrechnung ist nach dem Gesamtkostenverfahren geméf § 275 Abs. 2
HGB unter Beriicksichtigung der Vorschrift des § 158 Abs. 1 AktG aufgestellt worden.

Die gesetzlich vorgeschriebenen Angaben zur Bilanz und zur Gewinn- und Verlustrechnung
werden, soweit zulissig, im Anhang gemacht. Siimtliche Fristigkeitsvermerke sind ebenfalls
Bestandteil des Anhangs.

Die Gesellschaft hatte im Vorjahr ein Rumpfgeschiifisjahr vom 1. Oktober bis 31. Dezember
2006. Die Vorjahresangaben in der Gewinn- und Verlustrechnung sind daher mit denen des
Geschiiftsjahres 2007 nur eingeschriinkt vergleichbar.

II. Angaben zu Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Die Bewertung wurde unter der Annahme der Fortfilhrung der Unternehmenstiitigkeit (§ 252
Abs. 1 Nr. 2 HGB) vorgenommen.

Fiir die Aufstellung des Jahresabschlusses waren die nachfolgenden Bilanzierungs- und Be-
wertungsmethoden mafigebend:

Die immateriellen Vermigensgegenstiinde des Anlagevermégens sind zu Anschaffungskos-
ten abziiglich planméBiger linearer Abschreibungen bilanziert. Dabei werden Nutzungsdauern
von drei Jahren verwendet.



Die Bewertung des Finanzanlagevermigens erfolgt zu Anschaffungskosten.

Forderungen und sonstige Vermiigensgegenstiinde sind grundsiitzlich zum Nennwert, ma-
ximal aber zu Anschaffungskosten angesetzt.

Kassenbestiinde, Guthaben bei Kreditinstituten und Schecks sind zum Nennwert bilan-
ziert.

Die sonstigen Riickstellungen werden nach der erwarteten Inanspruchnahme aus erkennba-
ren Risiken und ungewissen Verbindlichkeiten bemessen und sind mit den Betriigen ange-

setzt, die nach verniinftiger kaufméinnischer Beurteilung notwendig sind.

Verbindlichkeiten sind zum Riickzahlungsbetrag angesetzt.

III. Angaben zu Posten der Bilanz
Anlagevermigen

Die Entwicklung des Anlagevermigens stellt sich wie folgt dar:
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Finanzanlagen, die iiber dem beizulegenden Zeitwert ausgewiesen werden, lagen am Bilanz-
stichtag nicht vor (§ 285 Nr. 19 HGB).

Forderungen und Sonstige Vermiigensgegenstiinde

Simtliche Forderungen und Sonstige Vermdgensgegenstiinde sind vor Ablauf eines Jahres
fillig.

Eigenkapital

Aufgrund der durch Beschluss der Hauptversammlung vom 26. Oktober 2006 erteilten Er-
miichtigung (Genehmigtes Kapital 2006) wurde die ErhShung des Grundkapitals um
EUR 585.000,00 auf EUR 6.435.000,00 durchgefithrt. Die Einzahlungen erfolgten am 7. Juni
2007 und am 3. Juli 2007.

Das Grundkapital der Gesellschaft betriigt nunmehr TEUR 6.435 und ist aufgeteilt in
6.435.000 auf den Inhaber lautende Stilckaktien mit einem rechnerischen Nennwert von
EUR 1,00.

Im Verlauf des Jahres 2007 wurden im Zusammenhang mit der Kapitalerh6hung TEUR 8.717
in die Kapitalriicklage eingestellt.

Das verbleibende genehmigte Kapital 2006 betriigt TEUR 1.715.

Unter Beriicksichtigung des Verlustvortrags von EUR 485.876,49 ergibt sich zum Bilanz-
stichtag ein Bilanzverlust von EUR 1.780.356,95.

Verbindlichkeiten

Samtliche Verbindlichkeiten sind grundsitzlich innerhalb eines Jahres fillig.

Haftungsverhiltnisse

Angabepflichtige Haftungsverhiiltnisse lagen nicht vor.



IV. Angaben zur Gewinn- und Verlustrechnung

2007
TEUR %
Umsatzerlése nach Sparten
Weiterbelastung fiir Neugestaltung der
Produktionsprozesse im Konzern 4 494
Weiterbelastung fiir Neugestaltung der
Einkaufsprozesse im Konzern 41 46,1
Sonstige Erlose 4 4,5
89 100,0

Die Umsatzerldse sind ausschlieBlich in Deutschland angefallen.

V. Sonstige Angaben

Umsatzerltise hat die Gesellschaft im Jahr 2007 ausschlieBlich im Inland aus der Unterneh-
mens- und Sanierungsberatung erzielt.

In den sonstigen betrieblichen Ertriigen sind periodenfremde Ertréige in Hohe von TEUR 46
enthalten.

Mitarbeiter wurden im Geschiiftsjahr 2007 nicht beschiftigt.

Im Geschifisjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2007 erfolgte die Geschiftsfiihrung
durch die Komplementiirin der CFC Industriebeteiligungen GmbH & Co. KGaA, diese vertre-
ten durch ihren Geschiiftsfithrer Herrn Marcus Linnepe.

Die personlich haftende Gesellschafterin erhielt in 2007 fiir die Geschéftsfithrung und Haf-
tung eine in der Satzung bestimmte Vergiitung in Héhe von TEUR 645. Auf die Angabe der
Beziige des Geschiiftsfithrers wird mit Bezug auf § 286 Abs. 4 HGB verzichtet.

Der Aufsichtsrat setzt sich im Geschiifisjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2007 wie folgt
zusammen:

Herr Klaus von Horde (Vorsitzender) - Manager und Unternehmer

Herr Andreas Lange - Diplom-Kaufmann
Herr Stefan Schiitze - Rechtsanwalt

Die Beziige des Aufsichtsrats beliefen sich im Geschiftsjahr 2007 auf TEUR 10.



Weitere Aufsichtratsmandate von Herrn Lange sind folgende:

- Apeiron Entertainment AG, Mitglied des Aufsichtsrates

- ItN Nanovation AG, Saarbriicken, Mitglied des Aufsichtsrates

- Metalife AG, Winden, Mitglied des Aufsichtsrates

- Caesar Industrial Technologies. Vorsitzender des Aufsichtsrates

- ecolutions GmbH & Co. KGaA, Vorsitzender des Aufsichisrates

- SHB AG, Mitglied des Aufsichtsrates

- TKN Real Estate Solutions AG, Stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrates

Weitere Aufsichtratsmandate von Herrn Schiitze sind folgende:

- artec technologies AG, Vorsitzender des Aufsichtsrates

- Aragon AG, Mitglied des Aufsichtsrates

- Apeiron Entertainment AG, Mitglied des Aufsichtsrates

- VCH Investment Group AG, stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrates
- VCH Vermbgensverwaltung AG, Mitglied des Aufsichtsrates

Personlich haftender Gesellschafter der CFC Industriebeteiligungen GmbH & Co. KGaA ist
die CFC Industrie Beteiligungen Verwaltungs GmbH, Dortmund, mit einem gezeichneten
Kapital von EUR 25.000,00.

Eine Erklirung im Sinne von § 161 AktG (Corporate Governance Kodex) wurde abgegeben
und den Aktion#iren zugiinglich gemacht (§ 285 Nr, 16 HGB).

Im abgelaufenen Geschiftsjahr wurden folgende Honorare fiir den Abschlusspriifer als Auf-
wand erfasst (§ 285 Nr. 17 HGB):

TEUR

Abschlusspriifung 32
Sonstige Leistungen 76
108

Derivative Finanzinstrumente im Sinne von § 285 Nr. 18 HGB waren am Bilanzstichtag nicht
vorhanden.

Der Jahresabschluss wird in den Konzernabschluss der CFC Industriebeteiligungen GmbH &
Co. KGaA einbezogen, der am Sitz der Gesellschaft erhltlich ist.



Im Folgenden werden die Angaben zu Unternehmen zusammengefasst, an denen die CFC
Industriebeteiligungen GmbH & Co. KGaA Anteile zu mehr als 20 % hat.

Gesellschaft Beteiligung Landes- Eigenkapital Jahres-
in % withrung in Landes- ergebnis in
(direkt und wiihrung 000 Landes-
indirekt) zum  wihrung 000
31.12.2007 2007
Unmittelbare Beteiligung:
Berndes Beteiligungs GmbH,

Arnsberg 70 % EUR 12.693 -682
CFC Electronic Holding

GmbH, Dortmund 100 % EUR 462 437
CFC Zweite Zwischenholding GmbH,

Dortmund 100 % EUR =30 -55
CFC Dritte Zwischenholding GmbH,

Dortmund 100 % EUR 25 -1
CFC Vierte Zwischenholding GmbH,

Dortmund 100 % EUR 21 -4
Mittelbare Beteiligungen:

Heinrich Berndes Haushaltstechnik

GmbH & Co. KG, Arnsberg 70 % EUR 1.678 77
Heinrich Berndes Haushaltstechnik

Verwaltungs GmbH, Arnsberg 70 % EUR 90 5
Berndes Best Buy GmbH, Arnsberg 70 % EUR 201 0
BTV-Gesellschaft fiir Beratung,

Technologie und Vorrichtungsbau

mbH, Arnsberg 70 % EUR 35 0
Berndes Cookware Inc.,

Charlotte/USA 70 % US-§ -1.174 130
Berndes UK Ltd. Partnership,

London/GroBbritannien 70 % GBP 57 25
Berndes UK Ltd.,

London/GroBbritannien 70 % GBF 19 0
Berndes Italia s.r.]., Mailand/Italien 70 % EUR 13 3
Olimex Ltd., Hongkong/

Volksrepublik China 70 % HK-5% 46.528 15.270
Berndes Far East Company Litd.,

Hongkong/Volksrepublik China 70 % HK-$ 3.544 18
Berndes Kitchenware (Shenzhen)

Co. Ltd., Heyuan City/

Volksrepublik China (i. L.) 70 % RMB -339 -179



Gesellschaft Beteiligung Landes- Eigenkapital Jahres-
in % withrung in Landes- ergebnis in
(direkt und wihrung 000 Landes-
indirekt) zum  wilhrung 000
31.12.2007 2007
Look Alcast SRL, Rumiinien’ 36 % RON - .
ELCON Systemtechnik GmbH,
Hartmannsdorf (Sachsen) 100 % EUR 1.084 1.634
000 ELCON Systemtechnik i. L.,
Moskau/Russland" 100 % RUB = 5
ELCON Systemtechnik Sp zoo i. L.,
Warschau/Polen' 100 % PLN - -
ELCON Systemtechnik Kft,
Budapest/Ungarn' 55% HUF - -
ELCON ZAO Telecom Trading i. L.,
Kaluga/Russland' 75 % RUB - -
VOGT electronic Letron GmbH,
Osterode (Harz) 100 % EUR 697 =52
FORMAT-Kiichen GmbH & Co. KG,
Haiger 90 % EUR 5.300 8.447
FORMAT-Kiichen-Verwaltungs-
gesellschaft mbH, Haiger 90 % EUR -40 -14
delmod-international Bekleidungs-
industric GmbH & Co. Hanse-
Kleidung KG, Delmenhorst 84,8 % EUR 3 =509
delmod-international Bekleidungs-
industrie Gesellschaft mit be-
schriinkter Haftung, Delmenhorst 85.0 % EUR 2.195 237
delmod-international Ltd.,
London/UK 85,0 % GBP 434 181

Dortmund, 27. Mirz 2008

gez. CFC Industrie Beteiligungen Verwaltungs GmbH, Dortmund

diese vertreten durch den Geschifisfihrer

Marcus Linnepe

! Von dieser Gesellschaft lagen bis zum Aufstellungszeitpunkt keine Angaben vor.



CFC Industriebeteiligungen
GmbH & Co. KGaA,
Dortmund

Lagebericht zum
31. Dezember 2007



4, Lagebericht

4.1 Gesamtwirtschaftliches Umfeld und Branchenentwicklung

4.1.1 ALLGEMEINE WIRTSCHAFTLICHE ENTWICKLUNG

Das generelle wirtschaftliche Umfeld im abgelaufenen Geschéftsjahr war zweifelsfrei
duBerst positiv: Die Weltwirtschaft wuchs nach Schatzungen des Intemationalen
Wahrungsfonds (IWF) in seiner Prognose vom Januar 2008 im Jahr 2007 mit rund
4,9 %. Dabei konnte die starke Wachstumsdynamik in den Schwellenldndern die
Negativeinflisse aus den Kapitalmarktturbulenzen vom Sommer 2007 und deutlich
steigende Preise auf den internationalen Energie- und Rohstoffmérkten sowie bei
Agrarprodukten weitestgehend tiberkompensieren.

Wie schon in den Vorjahren wurde die Wachstumsdynamik insbesondere durch die
stark wachsenden Volkswirtschaften in Ost- und Siidostasien getragen. China stand
dabei mit einem Plus von 11,4 %, Indien mit einem Zuwachs von 8,9 % beim So-
zialprodukt an vorderster Front dieser Entwicklung. Auch die Lander in Osteuropa
verzeichneten ein entsprechendes Wachstum, wenngleich auch nicht so deutlich wie
die asiatischen Vorzeigelander der wirtschaftlichen Entwicklung. Russland legte noch
am deutlichsten mit 7,0 % zu, das (brige Osteuropa lag im Durchschnitt bei 5,5 %
Wachstum des Sozialprodukts. Fir den Euroraum ermittelte die Organisation fiir
wirtschaftliche Zusammenarbeit in Europa (OECD) ein Wachstum von 2,6 %. Fr
Deutschland hat das Statistische Bundesamt fir das Jahr 2007 ein Wachstum des
Sozialproduktes von 2,5 % ermittelt, vornehmlich getragen durch den starken Export.
Auch die anziehenden Preissteigerungen in der zweiten Jahreshélfte — die Inflations-
rate von 2,2 % im Jahresdurchschnitt erreichte ein 13-Jahres Hoch — konnten die
robuste Konjunktur in Deutschland nicht bremsen.

In den USA wurde die konjunkturelle Entwicklung dagegen durch die Hypothekenkri-
se deutlich eingetriibt. Die OECD sieht in ihrem Bericht lediglich ein Wachstum von
2,2 % fur das vergangene Jahr in den USA, nach 3,4 % in 2006. Diese Entwicklung
ist umso beachtlicher, da die US Notenbank in der Zeit von August 2007 — Januar
2008 durch insgesamt finf Zinssenkungen versucht hat, den Belastungen aus der
Kreditkrise entgegenzuwirken. In dieser Zeit senkte die Notenbank den Leitzins als
wichtige Kenngréfle der Refinanzierung der Banken von 5,25 % auf 3,00 %. Belas-
tend in diesem schwierigen Umfeld wirkte auch die anziehende Inflation in den USA.



Fur die japanische Wirtschaft ermittelte die OECD einen Anstieg der Wirtschaftsleis-
tung um 1,9 %.

4.1.2 MARKT FUR PRIVATE EQUITY UND BRANCHENUMFELD

Das Jahr 2007 war fiir das Geschaft mit Unternehmensiibernahmen (Mergers & Ac-
quisitions) ein neues Rekordjahr. Insgesamt erreichten die weltweit in 2007 abge-
schlossenen Fusionen und Ubernahmen ein Transaktionsvolumen von 3.784 Mrd.
USD. Das war ein Zuwachs von 24 % gegeniiber dem Vorjahr. Ausschlaggebend fiir
dieses starke Wachstum war vor allem die Zahl der Transaktionen. die {iber Private-
Equity-Gesellschaften abgewickelt wurden. Diese Gesellschaften standen fir den
GroBteil der 28.729 getatigten Abschlisse, ein Plus von 5 % gegeniiber dem Vor-
jahr. Dies verdeutlicht, dass die durchschnittliche Transaktionsgréfe zugenommen
hat. Auffallig an diesen Rekordzahlen ist jedoch, dass der GroRteil der Transaktionen
bis Mitte 2007 und damit vor dem Aufkommen der Finanzkrise in den USA durchge-
fuhrt wurde. Das zweite Halbjahr 2007 war durch einen drastischen Einbruch in den
Transaktionen gekennzeichnet.

Regional konnte im vergangenen Jahr Europa die USA wieder als filhrende M&A
Region ablésen. So nahm in Europa das Transaktionsvolumen um 36 % auf ca.
1.800 Mrd. USD zu, wahrend die USA mit einem Plus von 9 % ein Volumen von ca.
1.600 Mrd. USD erreicht.

Gemal dem Bundesverband Deutscher Kapitalbeteiligungsgesellschaften (BVK)
investierten die Beteiligungsgeselischaften im Jahre 2007 4,1 Mrd. EUR in 1.078 Un-
ternehmen. 2006 flossen 3,6 Mrd. EUR in 970 Unternehmen. Das Investitionsplus ist
auf eine Zunahme der Buy-Out-Investitionen zuriickzufilhren. Zuriickgegangen sind
dagegen die Venture Capital-Investitionen. Nach 1,0 Mrd. EUR im Jahr 2006 waren
es 2007 noch 840 Mio. EUR. Diesem Volumenriickgang steht allerdings eine deut-
lich gestiegene Zahl der mit Venture Capital finanzierten Unternehmen gegeniiber.
Dies spricht fur ein aktiveres Investitionsgeschehen, wobei die Venture Capital-
Gesellschaften jedoch geringere Mittel in die einzelnen Unternehmen investieren.
Innerhalb des gesamten Venture Capital-Bereiches verzeichneten die Frithphasen-
investitionen erfreuliche Zugewinne. Deren Volumen kletterte von 264 Mio. EUR auf
349 Mio. EUR und deren Anzahl von 337 auf 467. Sowohl die Start up- als auch die
Seed-Investitionen konnten deutlich zulegen. Mit fast 80 % floss der GroBteil der In-
vestitionen wie auch schon in den Vorjahren in den Buy-Out-Bereich.



Hier summierten sich die Investitionen auf 3,3 Mrd. EUR und ubertrafen das Vorjah-
resvolumen von 2,6 Mrd. EUR um gut ein Viertel. Neben einigen sehr groRen Tran-
saktionen wurden zahireiche Buy-Outs bei mittelstandischen Unternehmen durchge-
fuhrt. Die Zahl der Buy-Out-Transaktionen tbertraf mit 100 nochmals das sehr aktive
Vorjahr (92 Buy-Outs), was fir die anhaltende Attraktivitat des deutschen Mittels-
tands spricht.

Das Fundraising der deutschen Beteiligungsgeselischaften erreichte 2007 ein Volu-
men von 4,2 Mrd. EUR und stieg damit um rund die Halfte gegeniiber dem Vorjahr
(2,8 Mrd. EUR). Zum gesamten Fundraising trugen unabh&ngige, ihre Mittel bei insti-
tutionellen Investoren einwerbende Fonds 2,8 Mrd. EUR bei. Damit konnte der seit
2004 zu beobachtende Aufwartstrend fortgesetzt und das beste Fundraising-
Ergebnis seit dem Jahr 2000 erreicht werden. Dieses ist jedoch nicht auf eine breite
Verbesserung der Fundraisings zuriickzufiihren, sondern vielmehr auf einige grofie
Fonds etablierter deutscher Gesellschaften. So steuerten die sechs gréfiten Fonds
mit jeweils mehr als 200 Mio. EUR Volumen zusammen fast 2,2 Mrd. EUR zum Ge-
samt-Fundraising bei. Die neuen Mittel konnten vor allem von Buy-Out-Fonds einge-
worben werden. Hierhin flossen allein 2,3 Mrd. EUR. Mehr als ein Drittel der neuen
Mittel stammt von internationalen Kapitalgebern. Betrachtet man nur das unabhéangi-
ge Fundraising steigt deren Anteil auf weit Gber 50 %, was die existenzielle Bedeu-
tung auslandischer Investoren fir deutsche Beteiligungsgesellschaften unterstreicht.
Die positiven Marktzahlen kénnen aber das anhaltende Stimmungstief der deutschen
Beteiligungsgesellschaften und den Nachholbedarf im Vergleich mit den anderen
nationalen Private Equity-Markten in Europa nicht Uberdecken. Das vordergriindig
hervorragende Fundraising-Ergebnis ist allerdings auf einige Gesellschaften zurtick-
zufihren, die inzwischen im Ausland ihre Fonds auflegen. Diese umgehen die hier-
zulande nicht wettbewerbsfahigen Rahmenbedingungen, denen sich die anderen
deutschen Gesellschaften noch ausgesetzt sehen. Inzwischen aufern aber zuneh-
mend Gesellschaften ihre Plane, ebenfalls ins Ausland zu gehen, was den Wirt-
schafts-, Technologie- und Grinderstandort Deutschland irreparablen Schaden brin-
gen wirde.

Der Ausblick auf 2008 fallt verhalten optimistisch aus. Das Fundraising dirfte nicht
das Niveau des abgelaufenen Jahres erreichen, da viele Gesellschaften in jingster
Vergangenheit neue Fonds geschlossen haben und die Planungen eher fur 2009
verstarkt neue Fonds erwarten lassen. Unsicherheitsfaktor bleiben die rechtlichen
Unwégbarkeiten. Bei den Investitionsaktivitdten erwartet der BVK in den einzelnen
Marktsegmenten unterschiedliche Entwicklungen. Im Venture Capital-Bereich wird
2008 kaum Anderungen zum abgelaufenen Jahr bringen.



Bei den Buy-Outs ist insbesondere bei den kleinen und mittleren Buy-Outs ein anhal-
tend aktives Geschaft zu erwarten, da das Angebot attraktiver mittelstandischer Un-
ternehmen grof ist und viele neu geschlossene Fonds ihre Investitionsaktivititen
ausbauen dirften. Dagegen durfte im Segment der grofken Buy-Outs, wo fast aus-
schlieBlich ausléndische Gesellschaften aktiv sind, erst ab Mitte des Jahres 2008 mit
einer Entspannung der Situation nach der Kreditkrise zu rechnen sein.

4.2 Geschiftsmodell der CFC Industriebeteiligungen und
Positionierung

Das Geschéftsmodell der CFC Industriebeteiligungen GmbH & Co. KGaA umfasst
den Erwerb, die Sanierung und ggf. VerduRerung von mittelstandischen Unterneh-
men oder Konzernabspaltungen. Das Geschéftsmodell der CFC ist in Bezug auf
Exits opportunistisch ausgelegt: Bei Durchfiihrung einer Transaktion ist das Mana-
gement grundsatzlich von den langfristigen Perspektiven der Beteiligungsunterneh-
men Uberzeugt, so dass eine kurzfristige VerauRerung der Beteiligungen nicht zwin-
gend geplant ist. Lukrativen Kaufangeboten gegeniiber wird sich jedoch auch das
Management der CFC nicht verschlieRen.

CFC investiert grundsatzlich in Unternehmen, die sich in Umbruchsituationen befin-
den und

- defizitdr oder schwach profitabel sind,

- Uber einen gesunden Kern verfiigen (z.B. stabile Umsatz- / Kundenbasis),

- im produzierenden oder verarbeitenden Gewerbe tétig sind,

- durch absehbare MaRnahmen zuriick in die Profitabilitat gefithrt werden kénnen
und

- typischerweise Umsétze im Bereich 20 - 250 Mio. EUR generieren.
Klassischerweise sind die Ursachen fiir Umbruchsituationen in der bilanziellen Uber-

schuldung, der ungelésten Nachfolgeproblematik, zerriitteten Bankbeziehungen und
Management- bzw. Controlling-Defiziten zu finden.



Aufgrund der bestehenden Defizite in der Umbruchsituation realisiert CFC die Uber-
nahmen in der Regel zu Preisen unter den Buch- und Zeitwerten der Gesellschaft.
CFC finanziert die Kaufpreise und die anschlieBende Sanierungsphase aus Eigen-
mitteln, da sich die Gesellschaften aufgrund der wirtschaftlichen Entwicklung zumeist
am Rande der Bonitat befinden. Dies ist auch das zentrale Unterscheidungskennzei-
chen zum klassischen Private-Equity-Geschéftsmodell, das im wesentlichen Fremd-
mittel einsetzt, die in einer bestimmten Zeitspanne inkl. hoher Renditen zuriickge-
zahlt werden missen (und damit auch immanent den Exit-Druck enthalten). Klassi-
sche Private-Equity-Gesellschaften haben deshalb kaum Interesse an den Sanie-
rungs-Zielobjekten der CFC und treten nicht in Konkurrenz.

Die Sanierung von Krisenunternehmen setzt voraus, dass CFC die uneingeschrankte
Kontrolle Uber die Geschaftspolitik der Beteiligungsunternehmen hat. Nur so kénnen
die erforderlichen Restrukturierungsmanahmen durchgesetzt werden. Aus diesem
Grund werden ausschlieBlich Mehrheitsbeteiligungen erworben. Anders kénnen aus
der Sicht von CFC solche Krisensituationen nicht effizient gemeistert werden.

Das zentrale Kriterium fiir oder gegen eine Investition stellt bei der CFC der sog.
.100-Tage-Plan" dar: Nach einer ausfiihrlichen Analyse der spezifischen Krisenursa-
chen des Akquisitionsobjekts im Rahmen der Due Diligence, erarbeitet CFC einen
Katalog mit Malnahmen, die innerhalb der ersten drei Monate nach einer Akquisition
umgesetzt werden miissen. Vor Abschluss des Kaufvertrags muss stets gewiss sein,
dass diese Mallnahmen auch definitiv umsetzbar sind. Solliten einige Punkte in ihrer
Umsetzung fraglich sein, wird der Kaufvertrag in Bezug auf derartige Positionen auf-
schiebend bedingt. Nach Umsetzung des 100-Tage-Plans ist ein Unternehmen —
sofern die Umsatzbasis stabil bleibt und keine auRerordentlichen Effekte eintreten —
regelmalig liquiditatsmalig gesichert und operativ ausgeglichen, so dass die eigent-
liche Sanierungsarbeit beginnen kann.

Die Umsetzung des 100-Tage-Plans sowie die dariiber hinaus gehende Sanierung
der Beteiligungsunternehmen erfordert erhebliches Sanierungs-Know-how. Daher
unterstlitzen entsprechend erfahrene Mitarbeiter der CFC die Beteiligungsunterneh-
men bei der Umsetzung oder gehen direkt in die Geschéaftsfihrung. Zusétzlich wird
meist das Management der Unternehmen durch sanierungserfahrene Geschéftsfiih-
rer aus dem Netzwerk der CFC erganzt oder durch diese ersetzt. Um den maximalen
Einsatz des Managements zu erreichen, beteiligt sich die Geschaftsfihrung in der
Regel mit 10 bis 20 % an den Beteiligungsunternehmen. Die Investition erfolgt dabei
meist mit eigenen finanziellen Mitteln zu CFC-identischen Konditionen. Damit wird
das Principal-Agent-Problem zwischen CFC und dem Management in einfacher und
effizienter Form gelost.



Das Geschéftsmodell von CFC funktioniert sowohl in einem schwachen als auch in
einem starken Marktumfeld. Bei einem schwachen Marktumfeld gibt es tendenziell
mehr Unternehmen, die in eine Krisensituation kommen und sich damit als Uber-
nahmekandidat qualifizieren. Allerdings erfolgt dann auch die Sanierung der Be-
standsgesellschaften in einem schwierigeren Umfeld. In einem positiven Umfeld
werden weniger Unternehmen zu Krisenféllen, da ihre Schwachen berspielt wer-
den. Dennoch gibt es auch in dieser Phase genug Ubernahmekandidaten aufgrund
der strukturellen Veranderungen in der Weltwirtschaft und den gestiegenen Anforde-
rungen in der Kreditgewahrung von Banken (Stichwort Basel Il). Vorteil dieser Pha-
se ist aber sicherlich, dass auch die Sanierung der Bestandsgesellschaften deutlich
einfacher verlauft, als in der Abschwungphase. Impulse von der Marktseite befligeln
insbesondere die Umsatzseite, was die Sanierung durch den verbesserten Mittelzu-
fluss vereinfacht.

4.3 Die Aktie

Stammdaten: Angaben zum Wertpapier:

ISIN DEOOOAOLBKWSE Art der Aktien: Nennwertlose Inhaber-Stammaktien
WEN AODLBKW Transparenzlevel: General Standard

Bérsenkirzel CFC Marktsegment: Regulierter Markt

Reuters CFCG.DE Borsengang: 14 Dezember 2006

Bloombergkirzel CFC:GR Designated Sponsors: Close Brothers Seydler, UniCredit
Prime Branche Industriegiiter

Industry Group Industrial Diversified




4.3.1 KAPITALERHOHUNG UND SEGMENTWECHSEL

Nach dem Bérsengang am 14, Dezember 2006 wurde die CFC Industriebeteiligun-
gen GmbH & Co. KGaA erfolgreich im Freiverkehr der Frankfurter Wertpapierbérse
gelistet (Open Market). Das Listing erfolgte ohne Wertpapierprospekt.

Die Aktien der CFC Industriebeteiligungen werden neben dem Borsenplatz Frankfurt
und einigen Regionalbérsen auch fortlaufend auf Xetra gehandelt. Das “Designated
Sponsoring” wurde vom SmallCap Spezialisten Close Brothers Seydler bernom-
men. Am 5. Juli 2007 konnte CFC mit der Verpflichtung von UniCredit Markets & In-
vestment Banking (Bayerische Hypo- und Vereinsbank AG) als zusatzlichem Desig-
nated Sponsor einen weiteren Schritt zur Stérkung des Kapitalmarktauftritts realisie-
ren.

Am 5. Juni 2007 erhshte die Gesellschaft aus dem ,Genehmigten Kapital 2006" ihr
gezeichnetes Kapital um 10 % von 5.850.000 EUR auf 6.435.000 EUR. Die Kapital-
erhéhung wurde vollstandig bei wenigen ausgewdhlten institutionellen Investoren zu
einem Preis von 15,90 Euro plaziert. Der Preis lag 5% unter dem durchschnittlichen
Tageskurs der Vortage der Kapitalerhéhung. Im Rahmen dieser Kapitalerhéhung
flossen der Gesellschaft vor Plazierungskosten liquide Mittel in Héhe von 9,3 Mio.
EUR zu.

Am 30. Oktober 2007 wechselte CFC das Segment der Frankfurter Wertpapierbérse
und notiert seitdem im regulierten Markt (General Standard). CFC verfolgt mit dem
Segmentwechsel das Ziel, durch eine gréRere Transparenz und Standardisierung in
der Berichterstattung eine breitere Investorengemeinschaft anzusprechen.

4.3.2 ENTWICKLUNG DER AKTIE

Hohe Volatilitit bei SmallCap Werten in 2007

Die Entwicklung der Weltbérsen in 2007 war gekennzeichnet von der Unsicherheit
der weiteren konjunkturellen Entwicklung. Dominierten in der ersten Jahreshalfte die
eher optimistischen Krafte, die ein unverdndert dynamisches Wachstum propagier-
ten, so zeigte die Kreditkrise ab Mitte Juli, wie anfallig und sensibel die Kapitalmarkte
auf Stérungen reagieren und die Kurse deutlich nach unten treiben kénnen. Von die-
sem generellen Trend konnte sich auch die CFC Aktie nicht abkoppeln.



Sie hatte das Geschéftsjahr 2006 bei 8,20 Euro beendet. Angesichts eines gelunge-
nen Borsenstarts am 14. Dezember 2006, den Transaktionen im ersten Halbjahr so-
wie positiver Aussagen von Finanzanalysten stieg der Aktienkurs bis Anfang April
2007 auf sein Alizeithoch von 19,05 Euro (16. April 2007). Mit dem Beginn der Fi-
nanzkrise in den USA, die dann wenig spéter — im dritten Quartal — auch Deutsch-
land erreichte, gab auch die Aktie nach. Auch die weiteren Transaktionen im zweiten
Halbjahr und der Segmentwechsel anderten nichts an dieser Entwicklung. Zum Jah-
resende 2007 notierte die Aktie bei 12,50 Euro. Damit verzeichnete die Aktie in 2007
ein Kursplus von 52,4 %.

Zu Beginn des Jahres 2008 setzte sich die Baisse an den Aktienbérsen weiter mas-
siv fort, nachdem sich die Indizien fiir eine Eintriilbung der Konjunktur in Nordamerika
gemehrt hatten. So sackte allein im Januar der DAX um 15 % nach unten. Bérsenge-
listete Unternehmen der Beteiligungsbranche gerieten dabei besonders stark unter
Druck, da das schwache Bérsenumfeld — so die Meinung einiger Investoren — die
Chancen von Exits deutlich einschranken wiirde. Ende Marz 2008 notiert deshalb die
Aktie bei ca. 9,10 Euro.



Monatsdurchschnittspreis der Aktie und das durchschnittliche Handelsvolumen der
Aktie an der Frankfurter Wertpapierbérse:

: Durchschnittliches
Durchschnittspreis pro  Durchschnittsvolu-  Handelsvolumen in
Stlick in EUR men in Stlck EUR

Jan 07 8,15 245.028 1.996.978,20 EUR
Feb 07 11,10 244 583 2.714.871,30 EUR
Mrz 07 9,85 260.323 2.564.181,55 EUR
Apr 07 14,55 148.440 2.159.802,00 EUR
Mai 07 17,25 161.150 2.779.837,50 EUR
Jun 07 16,50 142.084 2.344.386,00 EUR
Jul 07 16,09 107.311 1.726.633,99 EUR
Aug 07 14,95 166.118 2.483.464,10 EUR
Sep 07 14,90 52.348 779.985,20 EUR
Okt 07 15,30 68.699 1.051.094,70 EUR
Nov 07 14,20 80.794 1.147.274,80 EUR
Dez 07 13,02 83.616 1.088.680,32 EUR

Aktienkursentwicklung und Handelsvolumen der CFC Aktien an der Frankfurter
Wertpapierborse seit Emission am 14. Dezember 2006:
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4.3.3 AKTIONARSSTRUKTUR

Die Aktionarsstruktur der CFC ist gepragt von einer langfristig angelegten Investiti-
onsstrategie der Kernaktionére und des Managements.

Das Grundkapital der Gesellschaft ist per 31. Dezember 2007 aufgeteilt in 6.435.000
nennwertlose Inhaber-Stammaktien mit einem rechnerischen Wert von 1,00 Euro.
Entsprechend der Stimmrechtsmeldungen gemaR § 21 Abs 1 WpHG verteilte sich
dieses Grundkapital zum Stichtag 31. Dezember 2007 im Vergleich zum 31. Dezem-
ber 2006 auf folgende Aktionére:

Aktien Aktien
Aktionire 31.12.2006 31.12.2007
Anzahl in % Anzahl in %

Themis Equity Partners GmbH & Co. KGaA 1.500.000 2584% 1.500.000 23,31%
Heliad Equity Partners GmbH & Co. KGaA 1.000.000 17,09% 1.000.000 15,54%
Marcus Linnepe 1.000.000 17.09% 970.660 15,08%
IFOS International Fonds Service AG 769.946 11,96%
Silvia Quandt & Cie. Capital Markets AG 400.000 6,84% 438,300 6,81%
Angermayer Brumm Lange Unternehmensgruppe

GmbH / Altira AG 240.000 410% 295000  4,58%
Klaus von Hérde 250,000 427% 250.000  3,89%
Freefloat 1.460.000 24.96% 1.211.094 18,82%

5.850.000 100,00% 6.435.000 100,00%

4.3.4 INVESTOR RELATIONS

Im Jahr 2007 haben das CFC Management und das Investor Relations Team Ein-
zelgespréache mit Investoren im Rahmen von Roadshows und Konferenzen, auf de-
nen sich CFC prasentiert hat, und bei Unternehmensbesuchen am Standort Dort-
mund, gefuhrt. Darliber hinaus informierten wir Analysten und Investoren in Form
von Telefonkonferenzen im Anschluss an die Veréffentlichung von Ergebnissen und
auf Wunsch auch einzelne Aktionére. Hiermit erméglichen wir unseren Aktionéren
und anderen interessierten Kapitalmarktteilnehmern, unsere Geschéftslage ange-
messen zu bewerten und insbesondere unsere Perspektiven einzuschéatzen. Unser
Ziel ist es, friihzeitig und umfassend zu informieren und jederzeit erreichbar zu sein
— fiir private und institutionelle Investoren, fiir Analysten und interessierte Anleger.



Im Bestreben nach umfassender und zeitnaher gleicher Information fur alle Zielgrup-
pen haben wir auf unserer Website zahlreiche Unternehmensinformationen bereit-
gestelit. Interessierte Anleger kénnen sich im Internet unter www.cfc.eu.com ausfiihr-
lich Uber das Unternehmen und seine Beteiligungen informieren. In der Sektion In-
vestor Relations werden neben Informationen zur Corporate Governance auch Fi-
nanzberichte (Geschéfts- und Quartalsberichte), ein Finanzkalender zu allen wesent-
lichen Terminen und Verdffentlichungen, die Satzung der Gesellschaft, Informatio-
nen zur Hauptversammiung, Pressemitteilungen und meldepflichtige Wertpapierge-
schafte prasentiert. Anfang 2008 wurde die komplette Internetseite neu gestaltet, so
dass diese noch benutzerfreundlicher zu bedienen ist. Das Investor Relations Team
verschickt zudem Informationen, wie Geschéftsbericht oder Quartalsberichte, auch
gern per Post.

Ansprechpartner Investor Relations:

CFC Industriebeteiligungen GmbH & Co. KGaA
Dr. Frank J. Nellissen

Westfalendamm 9

44141 Dortmund

Tel.: 0231-22240 500

Fax: 0231-22240 501

4.3.4 HAUPTVERSAMMLUNG

An der Ordentlichen Hauptversammlung am 18. Juni 2007 nahmen erstmals neben
institutionellen auch private Investoren teil. Die Veranstaltung fand im Mercure Grand
Hotel in Dortmund statt. Es waren 3.710.212 EUR oder 63,42 % des Grundkapitals
prasent. Die Vorschlage zu den einzelnen Tagesordnungspunkten nahm die Haupt-
versammiung mit deutlicher Mehrheit an. Neben den (blichen Tagesordnungspunk-
ten zum Jahresabschluss 2006 stand die Schaffung eines bedingten Kapitals in der
Hoéhe von 2,34 Mio. EUR zur Ausgabe von Wandel- und Optionsschuldverschrei-
bungen mit entsprechender Satzungsanderung im Vordergrund. Eine angemessene
Kapitalausstattung ist eine wesentliche Grundlage fir die Entwicklung von CFC.
Wandel- und Dptiunsschuldverschreihungen sind ein geeignetes Finanzierungsin-
strument, um die Gesellschaft mit zinsglnstigem Fremdkapital zu versorgen. Bis
zum Jahresabschluss machte CFC von dieser Finanzierungsmdéglichkeit keinen Ge-
brauch.



Bei der Hauptversammiung 2007 ist von der Méglichkeit, den von der Gesellschaft
benannten Stimmrechtsvertreter zu bevollmachtigen, reger Gebrauch gemacht wor-
den. Die nachste Hauptversammiung wird am 16. Juni 2008 in Dortmund stattfinden.
Neben der persénlichen Anwesenheit auf der Hauptversammiung kénnen Aktionare
ihr Stimmrecht entweder durch einen Bevollmachtigten ihrer Wahl oder durch einen
weisungsgebundenen Stimmrechtsvertreter der Gesellschaft ausiiben lassen.

4.4 CFC Konzern

4.4.1 ALLGEMEINE GRUNDLAGEN

CFC Industriebeteiligungen GmbH & Co. KGaA (CFC) ist die Muttergesellschaft des
CFC Konzerns. Sie ist direkt oder indirekt an allen Unternehmen des CFC Konzerns
beteiligt. Die Gesellschaft finanziert sich vornehmlich aus Eigenmitteln.

Der Konzernabschluss der CFC wird nach den Grundsé&tzen der International Finan-
cial Reporting Standards (IFRS), des Aktiengesetzes sowie den Grundsétzen ord-
nungsgemaBer Buchfiihrung aufgestelit,

Im Geschéftsjahr 2007 haben sich in Bezug auf den Konsolidierungskreis folgende
Anderungen ergeben:

Erwerb von 90 % der Anteile an der Format-Kiichen GmbH & Co. KG,

Erwerb von 100 % der Anteile an der Elcon Systemtechnik GmbH,

Erwerb von 100 % der Anteile an der VOGT Electronic Letron GmbH,

Erwerb von 84,8 % der Anteile an der delmod-international Bekleidungsindust-
rie GmbH & Co. Hanse-Kleidung KG,

Erwerb von 85 % der Anteile an der delmod-international Bekleidungsindustrie
GmbH



4.4.2 BETEILIGUNG BERNDES

Unternehmensprofil und Geschéftsverlauf 2007

Die Berndes Beteiligungs GmbH verwaltet als nicht operative Holding die Beteiligun-
gen an den operativen und international tatigen Tochtergesellschaften (zusammen
.Berndes Gruppe”). Der Konzern unterteilt sich in zwei operative Hauptgesellschaf-
ten, die Heinrich Berndes Haushaltstechnik GmbH & Co. KG, Arnsberg, und die Oli-
mex Lid., Hong Kong, sowie die regional zusténdigen Vertriebsgesellschaften Bern-
des ltalia S.a.r.l.,, Mailand, Berndes Cookware Inc., Charlotte/USA, Berndes Far East
Ltd., Hong Kong, und die Berndes Best Buy GmbH, Arnsberg. Die Heinrich Berndes
Haushaltstechnik GmbH & Co. KG bildet dabei am Hauptsitz Arnsberg das produzie-
rende Kernunternehmen.

Die Berndes Gruppe ist einer der fiilhrenden Hersteller von Kochgeschirr, wie Pfan-
nen sowie Topfe. Durch einen starken Markennamen, eine gute Qualitadt und hohe
Innovationsbereitschaft sind die Produkte der Gesellschaft im mittleren und gehobe-
nen Preissegment positioniert. Im Segment Kochgeschirr aus Aluminiumguss ist die
Berndes Gruppe nach eigenen Angaben in Deutschland Marktfihrer. Weiterhin ist
die Berndes Gruppe mit ca. 176 Mitarbeitern einer der gréten deutschen Hersteller
von versiegelten Pfannen.

Die Vermarktung des Kochgeschirrs erfolgt in aller Regel indirekt Giber Handelspart-
ner. Dabei wird in der Branche der traditionelle Vertriebsweg, zu dem Einzelhandler,
Warenhausgruppen und Mébelhandler zahlen, von den modernen Vertriebswegen,
zu denen u. a. Versandhauser, Internethandler und Pramienanbieter gerechnet wer-
den, unterschieden. Durch die Marktverschiebungen, die in den letzten Jahren, in-
sbesondere in Deutschland und Europa, aber auch in USA und Asien stattgefunden
haben, hat sich fir die Produkte auch die so genannte Grof3flache oder LEH, zu der
SB-Markte, Elektronik- und Baumarkie, der Lebensmitteleinzelhandel und Discounter
zu zdhlen sind, als durchaus interessanter Vertriebsweg etabliert.

Der Schwerpunkt des Wirkens im Geschaftsjahr 2007 lag auf der Neuausrichtung
des Unternehmens und insbesondere der Marke. Durch die Nachwirkungen der Sa-
nierung in den Jahren 2005 und 2006, sowie durch einen notwendig gewordenen
Lieferantenwechsel im Bereich der Alugussrohkorper kam es wie schon Ende 2006
auch im ersten Halbjahr 2007 noch zu Lieferverzégerungen.



Durch einen die Neuausrichtung der Marke (iberzeugend prasentierenden Messeauf-
tritt auf der Konsumgiitermesse Ambiente im Februar 2007 konnten aber bereits
mehrere Auftrage fir das zweite Halbjahr gesichert werden, die dann letztlich ge-
meinsam mit der ab ca. Mai 2007 wieder gegebenen vollen Lieferfahigkeit dafiir
sorgten, dass das Geschéftsjahr 2007 fur die Berndes Gruppe umsatz- und ertrags-
seitig mit operativem Erfolg abgeschlossen werden konnte. Der HGB Konzernab-
schluss der Berndes Gruppe weist deshalb fiir 2007 ein EBIT von 1,3 Mio. EUR nach
einem Verlust von 0,3 Mio. EUR im Vorjahr aus.

Der Jahresumsatz 2007 betrug ca. 46,1 Mio. EUR (2006: 42,5 Mio. EUR), dies ent-
spricht + 10,1 %.

Ausblick 2008

Der Markt fiir Kochgeschirr bleibt auch in 2008 unter erheblichem Preis- und Wett-
bewerbsdruck, was den Zwang zu Kostenreduzierungen und zu Importen aus Nied-
riglohniandern im vom US Dollar dominierten Wirtschaftsraum eher erhéhen als re-
duzieren wird. Neben diesen MaRnahmen auf der Einkaufsseite, basiert die Planung
von Berndes auf drei Saulen:

1) Die Einfiihrung von Finest Cookware mit den Premium-Kochgeschirrserien “Pri-
vate Collection” sowie ,b.zen" und ,b.urban”, letztere auch in der Materialart
Magnesium erhéiltlich, soll die Marke stérken, was wiederum die Absatzchancen
der Standardprodukte erhéhen soll.

2) Weitere Fortsetzung des Vertriebs von Berndes-Produkten in Kundenbindungs-
programmen des stationdren Handels bei gleichzeitigem stetigen Ausbau aller
weiteren Vertriebskanéle — angefangen vom Facheinzelhandel, iber die M&bel-
und Warenhauser, dem Lebensmitteleinzelhandel bis hin zu den modernen Ver-
triebswegen.

3) Weitere Internationalisierung des Vertriebs.

Die Planung fiur das Geschéftsjahr 2008 sieht deshalb eine deutliche Steigerung des
Umsatzes und Ergebnisses vor.

Website: www.berndes.com



4.4.3 BETEILIGUNG FORMAT-KUCHEN

Unternehmensprofil und Geschéftsverlauf 2007

Format-Kiichen GmbH & Co. KG (Format) mit Sitz in Haiger ist ein Produzent hoch-
wertiger Einbauklichen im mittleren Preissegment. Der Fokus liegt auf individuell ge-
planten Kichen, so dass man eher von einer Kiichenmanufaktur sprechen kénnte.
Durch ein hohes Maf} an Flexibilitat auf der Produktionsseite gelingt es Format, na-
hezu jeden Kundenwunsch zu erfiillen.

CFC hat am 21. Mai 2007 Format mit einem Anteil von 90 % {ibernommen. Seit der
Ubernahme durchl&uft Format ein intensives Sanierungsprogramm, welches folgen-
de wesentliche Punkte umfasst:

Das Management der Gesellschaft wurde ausgetauscht. Branchenexperten in
den Bereichen Produktmarketing Mébel, Vertrieb und Finanzen wurden einges-
tellt.

Die Mitarbeiter haben einer wichentlichen Arbeitszeitausweitung von 37 auf 40
Stunden (ohne Lohnausgleich) zugestimmt und auf den Ausgleich von bis zu 60
Uberstunden verzichtet.

Die meisten Lieferanten haben die alten Zahlungsbedingungen wieder eingerich-
tet.

Kreditlinien von finanzierenden Banken wurden ausgeweitet.

Das Produktsortiment wurde hinsichtlich der jeweiligen Deckungsbeitrdge und
des Umsatzpotenzials eingehend analysiert und eine Bereinigung der Produktpa-
lette durchgefluhrt.

Produktneu- und -weiterentwicklungen wurden angestoflen und werden in 2008
zu einem modernisierten Erscheinungsbild der angebotenen Kuchen fihren.

Vertriebsseitig wurde die bestehende Handlerstruktur analysiert und auf Basis der
Bonitat und des Umsatzpotenzials neu bewertet. Die personellen Ressourcen im
Vertriebsbereich wurden neu geordnet und die Vertriebsaktivitaten fokussiert.

Es wurde ein professionelles Debitorenmanagement eingefiithrt, das sowohl an
dem Abbau der hohen Besténde an Altforderungen, als auch an der Sicherung
des werthaltigen Umsatzes arbeitet.



Bereits im September 2007 konnte sich Format wieder auf der wichtigen Mébel-
Ordermesse-Westfalen (MOW) in Enger mit einem eigenen, sehr anspruchsvollen
Stand der Offentlichkeit présentieren. Bei dieser Gelegenheit hat sich neben den
Produkten die neuformierte Format-Mannschaft vorgestellt und alle Handler Ober
neue Konzeptionen und Verdnderungen bei Format informiert.

Mit Wirkung vom 1. Marz 2008 ist die Gesellschaft, durch Erwerb einer Beteiligung
an der EICO Mobelhersteller-Einkaufsgesellschaft mbH, einer Einkaufsvereinigung
namhafter Mobelhersteller beigetreten. Fir Format, deren Lieferanten zu ca. 70 %
Vereinbarungen mit EICO haben, bedeutet dies eine wesentliche Reduktion der Ein-
standspreise und eine Verbesserung der Zahlungskonditionen. Diese MaRnahme ist
ein entscheidender Schritt auf dem Wege der Senkung der Kostenstruktur.

Im April 2008 wird Format den neu gestalteten Showroom auf dem Werksgelédnde in
Haiger erffnen, um damit wieder Handlern eine geeignete Prasentationsflache der
eigenen Produkte zu bieten.

Bedingt durch die umfangreichen Sanierungsmassnahmen, Wertberichtigungen im
Umlaufvermdgen und eine schwéachere Umsatzentwicklung durch die Handlerneu-
ausrichtung wies Format im HGB Einzelabschluss des Rumpfgeschéaftjahres 2007
(1.4. —31.12.) einen Verlust von 4,9 Mio. EUR aus.

Der Jahresumsatz 2007 betrug ca. 16,8 Mio. EUR (annualisiert).

Format hatte zum Bilanzstichtag 153 Mitarbeiter.

Ausblick 2008

Nach der finanziellen Stabilisierung sowie der Einleitung und teilweisem Abschluss
der Sanierungsmalnahmen verfolgt Format in 2008 das Ziel, beim Umsatz Uber-
durchschnittlich gegentiber dem Wettbewerb aufzuholen, was durch zahlreiche In-
solvenzen im Marktsegment unterstiitzt wird. Auf der Ertragsseite verfolgt Format
das Ziel, ein ausgeglichenes operatives Ergebnis zu erreichen. Dies soll vor allem
durch die Neuausrichtung der Marketing-Strategie, die Uberarbeitung und Moderni-
sierung der Produktpalette und dem Neuaufbau des Vertriebs erreicht werden. Ans-
tehende Investitionen im Bereich des Umbaus des Ausstellungsraumes und des Ma-
schinenparks sowie weitere Veranderungen im Bereich des Personals durch Neu-
einstellungen von qualifizierten Fihrungskréaften sind eingeleitet und unterstitzen die
Nachhaltigkeit der Verbesserungen.

Website: www.format-kuechen.de



4.4.4 BETEILIGUNG ELCON SYSTEMTECHNIK

Unternehmensprofil und Geschéftsverlauf 2007

Elcon Systemtechnik GmbH (Elcon), mit Sitz in Hartmannsdorf, entwickelt, produziert
und verkauft Telekommunikationssysteme zur Dateniibertragung. CFC (ibernahm
100 % der Anteile der Elcon mit Vertrag vom 10. April 2007, der unter aufschieben-
den Bedingungen stand. Diese konnten bis zum 11. Juli 2007 umgesetzt werden, so
dass mit diesem Datum die Ubernahme der Gesellschaft rechtskraftig stattfand.

Elcon ist ein Kommunikations-Systemanbieter und auf folgenden Geschéftsgebieten
tatig:

Netzabschluss- und Ubertragungstechnik fiir Telekommunikationsnetze in den
Bereichen ISDN und Breitband fiir Kupfer, Glasfaser und Kabelnetze.

Spezialsysteme zur Erschliefung unterversorgter Regionen und abgesetzter
Standorte in Telekommunikationsnetzen.

Mit der Ubernahme wurden umfangreiche SanierungsmaBnahmen umgesetzt. Zu
den wesentlichen MaRnahmen z&hlen hierbei:

Finanzielle Sanierung der Gesellschaft nach HGB Standard durch Ubernahme
von Verbindlichkeiten gegeniiber stillen Geselischaftern, Kreditinstituten, dem
Altgesellschafter und sonstigen Darlehensgebern in Héhe von 13,3 Mio. EUR
durch CFC, mit anschlieBender Wandlung in Genussrechtskapital zur Verbesse-
rung der Eigenkapitalsituation der Gesellschaft. Das Eigenkapital erhhte sich im
Berichtsjahr um 17,2 Mio. EUR auf 1,1 Mio. EUR. Die Eigenkapitalquote der Ge-
sellschaft betragt nunmehr zum Bilanzstichtag 12,4 %. Infolge der durchgefihrten
finanziellen Sanierungsmalnahmen ist es der Gesellschaft gelungen, die bilan-
zielle Uberschuldung vollsténdig zu beseitigen.

Verzichtserkidrung durch Lieferanten, Kunden und Gesellschafter auf bestehen-
de Verbindlichkeiten in Héhe von 2,8 Mio. EUR.

Zufahrung neuer liquider Mittel in Form von stillen Beteiligungen und Eigenkapital
in Hohe von ca. 2,0 Mio. EUR.

Verschmelzung des Tochterunternehmens Elcon Entwicklungszentrum GmbH
(nachfolgend "EEZ") auf die Elcon.

Einstellung der osteuropéischen Vertriebsgesellschaften und Fokussierung auf
den Standort Hartmannsdorf.



Der Geschaftsverlauf der Elcon im Jahre 2007 war geprégt durch die ab dem dritten
Quartal einsetzenden zuriickhaltenden Beschaffungen von Telekommunikationsan-
bietern. Teilweise waren diese gepragt durch interne Umstrukturierungen, teilweise
durch absatzseitige Entwicklungen. Durch entsprechendes Kostenmanagement und
die Sanierungsaktivitdten konnte auf das Gesamtjahr dennoch ein Gewinn in Héhe
von 1,6 Mio. EUR im HGB Einzelabschluss ausgewiesen werden.

Der Jahresumsatz 2007 betrug ca. 25,6 Mio. EUR.

Elcon hatte zum Bilanzstichtag 154 Mitarbeiter.

Ausblick 2008

Flr das Geschéftsjahr 2008 wird auf der Kundenseite wieder ,Normalitat” in den Be-
zligen und der Zusammenarbeit mit Elcon in den klassischen Produkten erwartet.
Dazu kommen MaBnahmen auf der Vertriebs- und Produktseite, die es erméglichen
sollen, die ambitionierten Ziele zu erreichen. Auf der Kostenseite ist das Unterneh-
men hocheffizient aufgestellt und bedarf noch der gezielten Verstérkung in einigen
Schliisselpositionen.

Website: www.elcon-system.de

4.4.5 BETEILIGUNG VOGT ELECTRONIC LETRON

Unternehmensprofil und Geschéiftsverlauf 2007

Die Letron Electronic GmbH (vormals VOGT Electronic Letron GmbH), Osterode
(Letron), ist im Geschéaft mit der Entwickiung, Materialisierung und der Produktion
von elektronischen Flachbaugruppen und Systemen tatig. Bis zu der Ubernahme
durch CFC am 9. November 2007 war sie Teil des VOGT electronic-Konzerns,
Obernzell.



Die Positionierung der Letron auBerhalb der Massenmarkte fur die Herstellung von
elektronischen Flachbaugruppen hat sich trotz des negativen Geschaftsverlaufs in
den letzten Jahren als strategisch richtig erwiesen. Mit der Fertigung im Harz ware
Letron nicht wettbewerbsféhig auf den durch asiatische Anbieter dominierten Mas-
senmarkten. Daher fokussiert Letron sich auf Prototyping und Klein-/Mittelserien-
produktion fiur kundendienstsensitive Produkte in unterschiedlichen Industrien (In-
dustrieelektronik, Medizintechnik, Sicherheitstechnik, Datentechnik und Wehrtech-
nik). Da auch diese Positionierung immer starker unter internationalem Wettbe-
werbsdruck gerat, wollte VOGT diesen Geschéftsbereich nicht langer fortfihren.

Mit der Ubernahme leitete CFC unmittelbar ein entsprechendes Sanierungsprog-
ramm ein, das im Wesentlichen aus den folgenden MaRnahmen bestand:

» Nutzung der Synergien von Letron und Elcon schwerpunktmafig im operativen
Bereich. Hier sind die Blndelung des Einkaufsvolumens und das strategische
Lieferantenmanagement zu nennen. Des Weiteren wird ein einheitliches, dem
Geschaftsmodell entsprechendes ERP-System eingefiihrt.

= Verlagerung von hochmanuellen Low-Tech Produkten mit einem Jahresherstell-
kostenvolumen von ca. 5,0 Mio. EUR zur kostenglnstiger produzierenden Elcon
und damit weitere Fokussierung der Letron auf die High-End Produkte und Auf-
trage.

= Weiterer Abbau von Arbeitskraften, nachdem bereits 2007 sieben Angestelite
abgebaut wurden, wurde nach der Ubernahme durch CFC ein Sozialplan verab-
schiedet, wonach alle Leiharbeitskréfte sowie weitere sieben Mitarbeiter im Jahre
2008 abgebaut werden.

= Einstellung von Mitarbeitern in den Kernkompetenzfeldern Prototyping und Ent-
wicklung.

= Die Umsetzung von Neuinvestitionen im Bereich der Priiftechnik ist bereits er-
folgt.

= Verstérkung der Vertriebstatigkeit zur Weiterentwicklung der bestehenden Kun-
denbeziehungen und zur Neukundengewinnung durch die Einstellungen eines
neuen Vertriebsmitarbeiters sowie der verstirkten Zusammenarbeit mit freien
Handelsvertretern.

Der Geschéftsverlauf der Letron im Jahre 2007 war geprégt durch den starker wer-
denden Wettbewerbsdruck im EMS (Electronic Manufactoring Service) Markt. Au-
Berdem wurden bei zwei Kernkunden deutlich geringere Umsétze erzielt als erwartet,
was nur zum Teil durch Neukunden ausgeglichen werden konnte.



Durch entsprechendes Kostenmanagement und die Sanierungsaktivitdten konnte
das Gesamtjahr dennoch mit einem knappen Verlust von 53 TEUR im HGB Einze-
labschluss beendet werden.

Der Jahresumsatz 2007 betrug ca. 11,2 Mio. EUR.

Letron hatte zum Bilanzstichtag 79 Mitarbeiter.

Ausblick 2008

Fir das Geschaftsjahr 2008 wird fur die Gesellschaft ein Umsatzwachstum aus ver-
bessertem Bestandsgeschaft und Neukundenakquise erwartet. Die Gesellschaft wird
dabei die Geschaftsfelder Prototyping und Outsourcing Services weiterentwickeln.
Trotz der verbesserten Rahmenbedingungen durch den Gesellschafterwechsel, dem
guten Auftragsbestand sowie der Ertragsverbesserung aus der Produktionsverlage-
rung zur Elcon wird nur ein leicht positives Ergebnis erwartet.

4.4.6 BETEILIGUNG DELMOD INTERNATIONAL

Unternehmensprofil und Geschéftsverlauf 2007

Delmod-international Bekleidungsindustrie GmbH & Co. Hanse-Kleidung KG mit Sitz
in Delmenhorst (deimod), ist ein Hersteller von Damenoberbekleidung. CFC Uber-
nahm delmod am 18.12.2007 mit Wirkung zum 31.12.2007.

Delmod ist eines der fuhrenden Textilunternehmen in Deutschland und vertreibt un-
ter den Marken ,delmod” und ,KIM KARA" klassische Damenoberbekleidung im mitt-
leren und gehobenen Preissegment. Auler der Produktion verfigt delmod dabei
liber die gesamte Wertschépfungskette vom Design, Qualitdtsmanagement und Lo-
gistik bis hin zum Marketing/Vertrieb sowie eigenen Outlet Stores. Mit dieser Positio-
nierung geriet delmod in den letzten Jahren immer stérker unter Druck, da das Seg-
ment ,Klassik" besonders unter der Kaufzuriickhaltung litt. Dieser Bereich wird inzwi-
schen auch durch giinstige Anbieter angegriffen. Die Kundin in dieser Zielgruppe
verlangt aber auch zunehmend nach modischeren Angeboten.



Dadurch setzen sich Strukturwandel und Konzentration in der Branche weiter fort.
Die groRen Hersteller verlagern ihre Produktion weiter iber das osteuropaische Aus-
land hinaus. Schwache Hersteller werden (bernommen oder scheiden aus dem
Markt aus. Auf der Abnehmerseite schwindet die Bedeutung des klassischen Fach-
handels in Innenstadtlage. Die Absatzkanale verlagern sich auf grole Einkaufszent-
ren mit Label-Shops und selbstbewirtschaftete Flachen der Hersteller in groRen
Kaufhdusern. Die sogenannten Factory-Outlet Center gewinnen an Bedeutung. Del-
mod sieht sich in allen Bereichen groen Herausforderungen gegeniiber, die die Alt-
gesellschafter nicht mehr angehen wollten.

CFC hat durch die Sanierung der Berndes nachgewiesene Erfahrung in der Sanie-
rung im Konsumgiiterumfeld und hat unmittelbar mit der Ubernahme umfangreiche
MaRnahmen eingeleitet, die die Entwicklung der delmod in 2008 positiv verandern
werden.

Der Jahresumsatz 2007 betrug ca. 56,7 Mio. EUR (annualisiert).

Delmod hatte zum Bilanzstichtag 201 Mitarbeiter,

Ausblick 2008

Bereits unmittelbar nach der Ubernahme hat CFC mit einigen Branchenexperten ei-
ne Durchsicht der geplanten Kollektion Herbst/Winter 2008/9 vorgenommen. In der
Bekleidungsindustrie wirken produktseitige Mafnahmen aufgrund des Kollektions-
vorlaufes erst mit einem Zeitversatz von ca. einem Jahr. Damit ist der GroBteil des
Umsatzes bereits absehbar und kann nur durch intensive Vertriebsmalfnahmen noch
verandert werden. Hierin liegt die Herausforderung fur die Gesellschaft, um operativ
ein positives Ergebnis zu erreichen.

Website: www.delmod.de



4.5 Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der CFC Industriebeteiligungen
GmbH & Co. KGaA

Vermégens- und Finanzlage

Der Einzelabschluss der CFC Industriebeteiligungen GmbH & Co. KGaA fir das Ge-
schaftsjahr 2007 wurde nach HGB aufgestelit.

Zum 31. Dezember 2007 belief sich die Bilanzsumme auf Ebene der CFC Industrie-
beteiligungen GmbH & Co. KGaA (CFC) auf 18.611.264,72 EUR und war damit
85,1 % hoher als im Vorjahr (Vorjahr: 10.054.491,76 Euro). Mit einem bilanziellen
Eigenkapital in Héhe von 17.608.599,03 EUR betrug die Eigenkapitalquote zum En-
de des Geschaftsjahres rund 94,6 %. (Vorjahr: 9.601.579,49 Euro, + 83 %). Diese
Erhthung stammt im Wesentlichen von der Kapitalerhdhung, die im Jahre 2007
durchgefiihrt wurde.

Die wichtigsten Vermégensgegenstdnde sind mit 5.739.427,25 EUR (Vorjahr:
5.342.707,75 Euro) Anteile an verbundenen Unternehmen und 12.265.800,75 EUR
(Vorjahr: 0,00 Euro) Forderungen aus Finanzausleihungen (Darlehen) gegen ver-
bundene Unternehmen. Zum Jahresende verfiigte die CFC lber einen Finanzmittel-
bestand in Hbhe von 210.985,68 EUR (Vorjahr: 2.324.659,85 Euro). Diese Entwick-
lung spiegelt das Investitionsverhalten der Gesellschaft in die im Jahre 2007 neu
erworbenen Beteiligungen wider.

Die Gesellschaft hatte Riickstellungen in Héhe von 296.937,55 Euro (Vorjahr: 45.000
Euro) sowie weitere Verbindlichkeiten in Héhe von 705.728,14 Euro (Vorjahr: -
407.912,27 Euro). Die Verbindlichkeiten im Geschéftsjahr entfielen in Héhe von
114.528,39 Euro auf Kreditinstitute (Bankguthaben in Hohe von 2.324.659,85 Euro),
188.385,51 Euro auf Lieferungen und Leistungen (Vorjahr: 92.798,60 Euro) und
178.321,51 gegeniber verbundenen Unternehmen (Vorjahr: 45.378,23 Euro).
224.492 73 Euro betrafen sonstige Verbindlichkeiten (Vorjahr: 269.735,44 Euro).

Der Finanzmittelbestand abzgl. kurzfristiger Bankverbindlichkeiten der Gesellschaft
war im abgelaufenen Geschéftjahr mit 96.457,29 Euro positiv (Vorjahr als Summe
der beiden Rumpfgeschéaftsjahre: 4.789.325,07 Euro). Der Cash Flow war insb. be-
stimmt durch die Finanzierungstétigkeit, die aus der Kapitalerhdhung im Juni 2007
und den Finanzierungsaktivitdten fur die Beteiligungen stammt.



Ertragslage

Die CFC verzeichnete im abgelaufenen Geschéftsjahr Umsatze von 88.620,25 Euro
(Vorjahr: 0,00 Euro). Dazu kommen sonstige betriebliche Ertrage in Hohe von
46.983,50 Euro (Vorjahr: 0,00 Euro).

Die Gesellschaft hatte — genau wie im Gesché&ftsjahr 2006 - keinen Material- und
Personalaufwand im Geschéftsjahr 2007. Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen
betrugen 1.802.753,40 Euro (Vorjahr: 319.547,17 Euro). Zu wesentlichen Teilen be-
standen diese Kosten aus der Management Fee fir die CFC Industrie Beteiligungen
Verwaltungs GmbH (in Hohe von 505.818,90 Euro; Vorjahr: 102.334,25 Euro), den
Kosten der Kapitalerhéhung (451.579,45 Euro, Vorjahr: 101.150,28 Euro) sowie den
Rechts- und Beratungskosten (596.932,59 Euro, Vorjahr: 20.481,80 Euro). Das Fi-
nanzergebnis der Gesellschaft war mit 375.608,90 Euro positiv aufgrund von Zinser-
tragen. Im Vorjahr betrug dieses noch 9.421,27 Euro.

Damit ergibt sich im Geschéaftsjahr ein Verlust von 1.294.480,46 Euro (Vorjahr:
- 310.126,90 Euro).



46 ANGABEN GEMAR §§ 289, 315 HGB

Zusammensetzung des gezeichneten Kapitals

Das in der Bilanz zum 31. Dezember 2007 aus 6.435.000 auf den Inhaber lauten-
den, nennwertlosen Stiickaktien bestehende Grundkapital in Héhe von 6.435.000,00
Euro ist voll eingezahlit. Jede Aktie gewahrt in der Hauptversammiung eine Stimme.

Beschrinkungen, die Stimmrechte oder die Ubertragung von Aktien betreffen

Stimmrechts- und Ubertragungsbeschrankungen bestehen nicht.

Direkte oder indirekte Beteiligungen am Kapital

Die Beteiligungsverhaltnisse stellen sich bis zum 31. Dezember 2007 wie folgt dar:

Aktionére

Themis Equity Partners GmbH & Co. KGaA
Heliad Equity Partners GmbH & Co. KGaA
Marcus Linnepe
davon 86.310 Stimmrechte (1,34 %) Ober Gesellschaft for Wirtschaftsbera-
fung M. Linnepe & Co. GmbH
IFOS International Fonds Service AG
Sylvia Quandt & Cie Capital Markets AG
davon 38.300 Stimmrechte (0,59 %) dber ein verbundenes Unfermehmen
Angermeyer Brumm Lange Unternehmensgruppe GmbH
davon 240.000 Stimmrechte (3,73 %) Uber die Altira AG
Klaus von Hérde
Freefioat

Aktien in %
1.500.000,00 23,31%
1.000.000,00 15,54%

970.660,00 15,08%

769.946,00 11,96%

438.300,00 6,81%

295.000,00 4,58%

250.000,00 3,89%
1.211.094,00 18,82%
6.435.000,00 100,00%



Inhaber von Aktien mit Sonderrechten
Aktien mit Sonderrechten wurden nicht ausgegeben.

Art der Stimmrechtskontrolle im Falle von Arbeitnehmerbeteiligungen
Dieser Punkt trifft auf die Gesellschaft nicht zu.

Gesetzliche Vorschriften und Satzungsbestimmungen iiber die Ernennung und
Abberufung von Geschéftsfiihrungsmitgliedern und iiber Satzungsénderungen

Wir verweisen auf die entsprechenden gesetzlichen Vorschriften fir Geschaftsfiih-
rung durch den persénlich haftenden Gesellschafter gem. § 278 AktG i.V.m. § 164
HGB hin. Demnach hat der Aufsichtsrat keine Rechte, die Geschéftsfilhrung zu be-
stellen oder abzuberufen. Entsprechend regelt § 12 der Satzung die Geschaftsfiih-
rung durch die Komplementérin CFC Industrie Beteiligungen Verwaltungs GmbH,
Dortmund. Die Anderung der Satzung bestimmt sich nach §§133, 179 AktG i.V.m. §
25 der Satzung. Demnach kommt der geschéftsfilhrenden Komplementérin ein Zu-
stimmungsrecht zu.

Befugnisse der Geschiéftsfiihrung zur Ausgabe und zum Riickkauf von Aktien

1) Das Grundkapital ist bis zum 31. Mai 2012 um bis zu 2.340.000 EUR, eingeteilt in
bis zu 2.340.000 auf den Inhaber lautenden Stlckaktien, bedingt erhéht. Die beding-
te KapitalerhGhung dient der Gewahrung von Bezugs- und/oder Wandlungsrechten
an die Inhaber von Options- und/oder Wandelschuldverschreibungen, die nach
MafRgabe der Erméachtigung der Hauptversammlung der Gesellschaft vom 18. Juni
2007 begeben werden. Die Ausgabe der neuen Aktien erfolgt gemaR des im Be-
schluss der Hauptversammlung der Gesellschaft vom 18. Juni 2007 zu TOP 6 je-
weils festzulegenden Options- bzw. Wandlungspreises. Die bedingte Kapitalerho-
hung wird nur soweit durchgefilhrt, wie die Inhaber bzw. Glaubiger von Wandlungs-
oder Optionsrechten von diesen Rechten Gebrauch machen oder die zur Wandlung
verpflichteten Inhaber ihre Pflicht zur Wandlung erfiillen, soweit nicht ein Baraus-
gleich gewéhrt oder eigene Aktien oder aus genehmigtem Kapital geschaffene Ak-
tien zur Bedienung eingesetzt werden. Die perstnlich haftende Gesellschafterin ist
ermachtigt, die weiteren Einzelheiten der Durchfiihrung einer bedingten Kapitalerhé-
hung festzusetzen. Die Aktien nehmen — sofern sie durch Ausiibung bis zum Beginn
der ordentlichen Hauptversammlung der Gesellschaft entstehen — vom Beginn des
vorhergehenden Geschéfisjahres, ansonsten jeweils vom Beginn des Geschéftsjah-
res an, in dem sie durch Auslibung von Bezugsrechten entstehen, am Gewinn teil.
Die personlich haftende Gesellschafterin ist erméchtigt, mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats die weiteren Einzelheiten der Durchflihrung der bedingten Kapitalerhéhung
festzusetzen.




2) Die personlich haftende Gesellschafterin ist mittels des Beschlusses der Haupt-
versammiung vom 26.10.2006 mit Zustimmung des Aufsichtsrates berechtigt, das
Grundkapital der Gesellschaft bis zum 31. Oktober 2011 durch die Ausgabe neuer
Stammaktien in der Form von Stiickaktien gegen Bar- und/oder Sacheinlage einma-
lig oder mehrmals um insgesamt bis zu 2.500.000 Euro zu erhéhen (,Genehmigtes
Kapital 2006"). Nachdem fur die Kapitalerhthung Il (6. Dezember 2006) 200.000 Eu-
ro und die Kapitalerhthung 11l (4. Juni 2007) 585.000 Euro vom ,Genehmigten Kapi-
tal 2006" verwendet wurden, betrdgt der aktuell noch zur Verfiigung stehende Teil
des ,Genehmigten Kapitals 2006" gem. Satzung § 6 1.715.000 Euro. Die persénlich
haftende Gesellschafterin wird erméachtigt, mit Zustimmung des Aufsichisrats Ober
den Ausschluss des Bezugsrechts der Kommanditaktiondre zu entscheiden. Das
Bezugsrecht kann insbesondere ausgeschlossen werden a) um Spitzenbetrage vom
Bezugsrecht der Kommanditaktiondre auszunehmen, b) bei Kapitalerhthungen ge-
gen Sacheinlagen, insbesondere in Form von Unternehmen und Unternehmensteilen
oder sonstigen Vermégensgegenstéanden, c¢) bei Kapitalerhthungen gegen Bareinla-
gen, wenn der Ausgabebetrag der Aktien den Bérsenpreis nicht wesentlich unter-
schreitet und die unter Ausschluss des Bezugsrechts ausgegebenen Aktien insge-
samt 10% des Grundkapitals nicht tiberschreiten, d) um Belegschaftsaktien an Ar-
beitnehmer der Gesellschaft und mit ihr verbundener Unternehmen zu begeben so-
wie e) um Inhabern von Wandel- und/oder Optionsschuldverschreibungen, die von
der Gesellschaft ausgegeben werden, ein Bezugsrecht auf neue Aktien in dem Um-
fang zu gewahren, wie es ihnen nach Ausiibung ihres Wandlungs- bzw. Options-
rechts zustehen wiirde, jedoch nur, soweit die Aktien nicht bereits aufgrund eines
bedingten Kapitals gewéhrt werden kénnen. Der personlich haftende Gesellschafter
wird des Weiteren erméchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrates die weiteren Ein-
zelheiten der Kapitalerhéhung und die sonstigen Bedingungen der Aktienausgabe
festzulegen. Der Aufsichtsrat wird ermachtigt, die Fassung der Satzung entspre-
chend dem Umfang der Kapitalerhéhungen aus dem genehmigten Kapital zu &n-
dern.

Die Geschéaftsfilhrung hat keine Befugnisse zum Rickkauf von Aktien der Gesell-
schaft.

Wesentliche Vereinbarungen, die unter der Bedingung eines Kontroliwechsels
in Folge eines Ubernahmeangebots stehen

Wesentliche Vereinbarungen fiir den Fall eines Kontrollwechsels infolge eines Uber-
nahmeangebots existieren nicht.

Entschéddigungsvereinbarungen
Auch Entschadigungsvereinbarungen bestehen nicht.



4.7 Chancen- und Risikobericht

Wie grundsétzlich jedes unternehmerische Engagement ist auch das Geschaftsmo-
dell der CFC Industriebeteiligungen mit Chancen und Risiken verbunden. Ziel des
CFC-Risikomanagements ist es, die vorhandenen Chancen zu nutzen und die we-
sentlichen Risiken zu erkennen und bestmdéglich auf diese zu reagieren.

Als Teil der Unternehmensstrategie ist die Risikopolitik der CFC darauf ausgerichtet,
den Wert des Konzerns zu steigern. Die jeweils angewandte Risikostrategie setzt
eine kontinuierliche und systematische Bewertung der Risiken aber auch der Chan-
cen voraus. CFC geht angemessene, Uberschaubare und beherrschbare Risiken
bewusst ein, wenn sie eine angemessene Wertsteigerung erwarten lassen.

Die Anordnung der nachfolgend dargestellten Risiken enthélt keine Aussage zu de-
ren Gewichtung und erhebt keinen Anspruch auf Vollstandigkeit. Auch nachfolgend
nicht aufgefihrte Unsicherheiten und Risiken kdnnen einen Einfluss auf Ver-
mdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft haben.

4.7.1 CHANCEN DES CFC GESCHAFTSMODELLS

Geringe Konjunkturabhédngigkeit

Das Geschéftsmodell der CFC zeichnet sich in gewissem MafRie durch eine Konjunk-
turunabhangigkeit aus. In rezessiven Phasen verbessert sich der Beschaffungsmarkt
der CFC, da mehr Unternehmen in die Krise geraten oder ihren Kapitaldienst nicht
leisten kénnen. In konjunkturellen Hochphasen hingegen verbessert sich in der Re-
gel das operative Geschaft der Beteiligungsunternehmen, die Sanierung wird erleich-
tert. Zudem bieten sich in diesen Phasen oftmals opportunistische Exits. Es ist dabei
wesentlich, dass CFC zur richtigen Zeit sich auf die jeweilige Konjunktursituation ein-
stellt, z. B. Uber ausreichende Liquiditat zu verfligen, wenn sich vermehrt Investiti-
onsmoglichkeiten in Abschwungphasen bieten.



Dealflow und Kaufpreise

In Bezug auf Dealflow profitiert CFC von dem langjéhrigen Netzwerk des Manage-
ments zu Sanierungsabteilungen der Banken, M&A-Beratern, Wirtschaftsprifern
etc., die der Gesellschaft zum Teil Akquisitionsobjekte antragen, die bislang noch
nicht einem offentlichen Verkaufsprozess zugénglich sind. Diese Exklusivitat wirkt
sich regelmaRig positiv auf den zu bezahlenden Kaufpreis aus.

Zusétzlich profitiert CFC von der Fokussierung auf Sanierungsfélle, da die Kaufprei-
se in diesem Segment aufgrund der deutlich hdheren Risiken und der im Kaufzeit-
punkt schwachen Profitabilitét der Akquisitionsobjekte haufig sehr niedrig liegen. So-
fern es CFC gelingt, die erworbenen Unternehmen erfolgreich zu sanieren, lassen
sich sehr hohe Renditen auf das eingesetzte Kapital realisieren.

Kernziel dieser Phase ist es, Potentiale bei den angebotenen Kandidaten zu identifi-
zieren, die CFC in der Folge auch mobilisieren und dynamisieren kann.

Restrukturierung

Die Sanierungsarbeit beginnt bei CFC bereits zu Beginn der Due Diligence, also der
Ubernahmepriifung. Durch die ,Human Due Diligence" wird der konkrete Bedarf und
das Anforderungsprofil ermittelt, welches notwendig ist, um das Unternehmen zu
sanieren. Sodann wird aus dem umfangreichen Netzwerk des CFC Managements
ein geeigneter ,Beteiligungsmanager gesucht, der exakt auf das Zielobjekt von sei-
ner Erfahrung in der Branche und/oder mit der konkreten Sanierungsaufgabe passt,
der in der Folge die Geschaftsfuhrung oder den Vorstand dbernimmt. Nur wenn die-
ser Beteiligungsmanager, der CFC die Sicherheit gibt, die Sanierung erfolgreich vor-
anzutreiben, gefunden ist, wird CFC eine Investition tatigen.

Dariiber hinaus verfiigt CFC iber ein eigenes Team sanierungserfahrener Experten,
die die Beteiligungsunternehmen bei der operativen Sanierung unterstitzen. In der
sogenannten ,Veranderungsphase” ist es das Ziel der Experten die in der Dealphase
erkannten Potentiale zu mobilisieren.

Die CFC-typische Organisation der Sanierung mit einem lokal verantwortlichen er-
fahrenen ,Beteiligungsmanager" und den Sanierungsexperten ermdglicht ein sehr
schnelles und standardisiertes Vorgehen in diesem heiklen Verdnderungsprozess.



Exit

Nach erfolgreicher Sanierung werden die Beteiligungen entweder verdulert (z. B.
Trade Sale oder Borsengang) oder langfristig gehalten. CFC strebt grundséatzlich
mittelfristige Beteiligungszeitrdume von 3 — 5 Jahren an, kurzfristigere Engagements
werden dabei eher die Ausnahme sein, da eine nachhaltige Sanierung in der Regel
18 — 24 Monate dauert. Erst nach dieser Phase kénnen die Mehrwerte der eigenen
Veranderungsstrategie vollstandig mobilisiert werden. Da CFC kein Private Equity
Fonds ist, der das investierte Geld nach einer bestimmten Zeit wieder deinvestieren
muss, kann CFC eine Rendite optimierende Investmentstrategie verfolgen und damit
den inneren Wert des Konzerns steigern, der sich dann im Preis der Aktie nieder-
schlagen wird. Somit besteht fir CFC kein Verkaufsdruck, insb. dann nicht, wenn
eine vollstandige Rekapitalisierung durchgeflhrt worden ist.

4.7.2 RISIKEN DES CFC GESCHAFTSMODELLS

Branchentypische Risiken des CFC Geschiftsmodells

Wettbewerbssituation

Der zunehmende Anlagedruck im Private Equity Markt in Verbindung mit der hohen
Attraktivitat des Marktsegments der CFC kann dazu flihren, dass der Wettbewerb
um Akquisitionsobjekte zunimmt. Die Folge wéren steigende Kaufpreise sowie eine
Abnahme der Investitionsméglichkeiten fur CFC. Da viele Akquisitionsobjekte der
Geschéftsfihrung der CFC aus ihrem personlichen Netzwerk angetragen werden,
diirfte sich auch bei einer Zunahme der Konkurrenz das Risiko fur CFC begrenzt hal-
ten.

Akquisitionsrisiko
CFC hat sich auf den Erwerb von Unternehmen in Umbruchsituationen fokussiert. In

der Regel erwirtschaften diese Unternehmen schon léngere Zeit vor der Ubernahme
Verluste.



Es besteht das Risiko, dass trotz sorgféltiger Prifungs- und Selektionsschritte Unter-
nehmen mit steigendem Resourceneinsatz gepriift werden, die spéter als Kaufkan-
didat scheitern. CFC versucht die damit verbundenen ,versunkenen Kosten" der Ak-
quise dadurch gering zu halten, dass in den ersten Analysephasen vornehmlich ei-
gene Mitarbeiter eingesetzt werden. Trotz der zahlreichen Selektionsmechanismen
kann es sogar passieren, dass ein Unternehmen erworben wird, fir das sich in der
Folgezeit herausstellt, dass es nur mit unverhaltnismafig hohem Aufwand und bei
nicht erreichen der gesteckten Renditeziele saniert werden kann (,Risiko des Fehl-
kaufs”). CFC versucht dieses Risiko in mehrfacher Hinsicht zu reduzieren: 1) Die
gezahlten Kaufpreise sind meistens eher symbolisch, so dass der wirtschaftliche
Verlust (iberschaubar bleibt; 2) Integration der Investments, Rekapitalisierung und
Desinvestment Aufgabe in einer Hand; 3) Erwerb von Beteiligungen nur Gber Zwi-
schenholdings, die einen entsprechenden Haftungsschutz fur den Gesamtkonzern
bieten.

Reporting

Die Beteiligungsunternehmen der CFC befinden sich im Akquisitionszeitpunkt in Kri-
sensituationen. Oberstes Ziel ist daher in einem ersten Schritt die Stabilisierung der
Liquiditat und die moglichst schnelle Wiederherstellung der operativen Profitabilitat.
Um die Geschaftsfihrung in den Beteiligungen entsprechend bei dieser Aufgabe
unterstitzen und kontrollieren zu kénnen, missen die Beteiligungsunternehmen mo-
natlich ein Reporting-Package erstellen. In diesem fragt CFC ausgewahlte Vermo-
gens-, Liquiditats- und Ertragskennzahlen ab und interveniert, sofern sich Abwei-
chungen zu der aufgesteliten Planung ergeben.

An dieser Stelle kann jedoch nicht ausgeschlossen werden, dass das Reporting im
Einzelfall versagt, weil die verantwortlichen Mitarbeiter fehlerhaft arbeiten oder bei
der Auswertung Alarmzeichen falsch eingeschatzt werden. Hierdurch kénnen sich
unter Umstdnden negative wirtschaftliche Entwicklungen in den Beteiligungsunter-
nehmen ergeben. Um dieses Risiko zu reduzieren, wird im CFC Finanzbereich durch
angepasste und standardisierte Reports sichergestellt, dass derartige Fehler nicht
auftreten.

Liquiditatsrisiken

Ein Groliteil der durch CFC erworbenen Beteiligungen befindet sich vor allem im
Zeitpunkt der Ubernahme sowie der ersten Phase der Restrukturierung oftmals in
einer angespannten Liquiditatssituation resultierend in einem zusétzlichen Liquidi-
tatsbedarf.



Oftmals steigt dieser Bedarf durch die dringend notwendigen Restrukturierungsmalf}-
nahmen weiter an. Dieser Bedarf wird aus dem Restrukturierungsbeitrag des Ver-
kaufers (z. B. ausgesprochene Verzichte im Rahmen der Ubernahme), dem Verkauf
nicht betriebsnotwendiger Assets, dem eigenen operativen Cash Flow der jeweiligen
Beteiligung, durch die Kreditlinien engagierter Fremdkapitalgeber oder durch zusatz-
liche Darlehen durch CFC gedeckt. Eine der ersten Restrukturierungsmafinahmen
der CFC ist daher die Optimierung des Liquiditatsmanagements (z. B. Verbesserung
des Debitorenmanagements, Einsatz von Factoring, Verkauf von nicht betriebsnot-
wendigen Assets, Verhandlung von Zahlungsplanen mit Glaubigern).

CFC steuert den Liquiditatsbedarf der Beteiligungen durch ein sorgfaltiges wochent-
liches Liquiditatscontrolling. Wie bei jedem anderen Unternehmen auch existiert je-
doch das Risiko, dass es im Laufe der Konzernzugehdrigkeit zu einem unvorherge-
sehenen Finanzbedarf kommt, weil Kunden der jeweiligen Unternehmen ausfallen,
Lieferanten Engpésse haben, Verhandlungen mit Gewerkschaften und Betriebsraten
ins Stocken geraten etc. und damit einhergehende ergebnis- und liquiditatsverbes-
sernde Malnahmen nicht in dem MaRe eintreten, wie erwartet. Des Weiteren kommt
es vor, dass bisherige Finanzpartner der jeweiligen Beteiligungsunternehmen den
Eintritt von CFC als Gesellschafter dazu nutzen, bessere Konditionen zu verhandeln
oder sich zuriickzuziehen. Dies kann dazu flihren, dass CFC auftretende Liquiditats-
engpésse mangels anderer Finanzierungsquellen mit eigenen Mitteln decken muss.

Die Reduzierung dieser Liquiditatsrisiken versucht CFC durch a) eine sehr genaue
Planung vor der Ubernahme best méglich abzuschétzen und zu vereinbaren (MaR-
nahmen werden vor der Ubernahme verhandelt und Teil des ,100 Tage Plan®) und b)
standiges standardisiertes Liquiditatsreporting zu erreichen.

Risikomanagement

Im CFC Konzern erfolgt das Risikomanagement im Rahmen des konzernweiten
Controllings. Der Finanzleitung werden wochentliche Reportings zum Liquiditatssta-
tus vorgelegt. Im Rahmen der monatlichen Abschlisse wird ein Soll-Ist Vergleich
durchgefihrt und im Bedarfsfall Budget und laufender Forecast im Rahmen des stra-
tegischen Finanzkalenders angepasst. Durch die zeitnahe Information der Konzern-
geschéftsfiihrung und des Beteiligungscontrollings kénnen notwendige MaRnah-
menpakete kurzfristig erarbeitet und umgesetzt werden.



Weitere Bausteine des Risikomanagements sind regelmaRige Treffen der Konzern-
geschéftsfiihrung mit den Beteiligungsmanagern vor Ort, um sich iber deren aktuelle
Entwicklung zu informieren. Dazu werden nach einem jéhrlichen Kalender CEO- und
CFO-Review-Meetings durchgefiihrt.

Scheitern einer Sanierung

CFC bemiht sich, im Vorfeld einer Transaktion durch den 100-Tage-Plan sowie
durch eine entsprechende mehrjahrige Unternehmensplanung auf Monatsbasis die
wirtschaftliche Entwicklung einer Beteiligung und vor allem den Liguiditatsbedarf
moglichst prézise abzuschatzen. Nichtsdestotrotz kann eine Sanierung fehlschlagen,
weil sich nach Einstieg durch CFC herausstellt, dass die Kosten der Sanierung bei-
spielsweise durch eine Verschlechterung der Marktlage deutlich hoher als geplant
liegen.

In diesem Fall kénnte CFC alle finanziellen Mittel, die zur Anschaffung und Finanzie-
rung der Beteiligung aufgewandt wurden, verlieren. Sollte sich CFC selber durch
Bankkredite 0. 4. Fremdkapital refinanziert haben (was bislang nicht der Fall ist),
wiirden die hieraus resultierenden Zahlungsverpflichtungen gegeniiber CFC jedoch
unvermindert bestehen bleiben. Durch ein umfangreiches Reporting sowie die direk-
te Mitarbeit von CFC-Mitarbeitern in den Beteiligungsunternehmen, sollen die Risi-
ken eines Scheiterns jedoch mdglichst gering gehalten werden.

Zins- und Wéhrungsrisiken

Da CFC ausschlieBlich in Deutschland aktiv ist, ergeben sich auf Ebene der CFC
derzeit keine Zins- und Wahrungsrisiken. Anders stellt sich die Situation im Konzern-
verbund dar. Obwohl CFC ausschlieRlich in Unternehmen investiert, die ihren
Stammsitz in Deutschland haben, kénnen diese jedoch auf vielfaltigste Art und Wei-
se international tatig sein (Einkauf, Vertrieb, Produktionsstandorte), so dass sich in
diesem Unternehmen spezifische Wahrungsrisiken ergeben. Bislang werden in der
Gruppe Finanzierungen vornehmlich zu Festzinssatzen durchgefiihrt, so dass die
sich aus Zins&nderungen ergebenden Risiken Uberschaubar halten. Grundsétzlich
resultieren jedoch aus dem internationalen Geschaft der Beteiligungen sowie der
Fremdfinanzierung Zins- und Wahrungsrisiken, die auch negative Einflisse auf die
Vermégens-, Finanz- und Ertragslage des CFC Konzerns haben kénnen.



Exits

CFC erwirbt nur solche Unternehmen, von deren langfristigen Chancen das Mana-
gement Oberzeugt ist. Mittelfristiges Ziel ist es daher, vorrangig ein Portfolio aus er-
tragsstarken Mittelstandlern aufzubauen und diese im Bestand zu halten. Nichtsdes-
totrotz kann CFC aus verschiedensten Griinden (bspw. zur kurzfristigen Beschaffung
von Liquiditat) gezwungen sein, Beteiligungen zu veraulern. In diesem Zusammen-
hang besteht das Risiko, dass ein Exit aufgrund der allgemeinen konjunkturellen La-
ge oder aufgrund der Situation an den Kapitalméarkten nicht oder nicht zu dem ge-
winschten Preis maéglich ist.

CFC-spezifische Risiken

PortfoliogréBe

Da es sich bei der CFC immer noch um eine relativ junge Gesellschaft handelt, de-
ren Beteiligungsportfolio derzeit noch am Anfang steht, hatten Ausfélle von Beteili-
gungsunternehmen, zum Beispiel durch Insolvenzen, moglicherweise gravierende
Folgen fiir das Unternehmen. Dieses Risiko nimmt mit wachsender Portfoliogrofe
und Dauer der Zugehdrigkeit ab. Diesem Risiko soll durch den auRerst sorgfaltigen
Auswahlprozess seitens CFC Rechnung getragen werden. Ziel ist es, die Risiken bei
den zu erwerbenden Unternehmen im Vorfeld méglichst prazise abzuschatzen und
bei den Kaufpreisverhandlungen bereits zu berticksichtigen. Die Akquise hat deshalb
strikte Zielvorgaben fiir die gesuchten Objekte.

Personenbezogene Risiken

Das Geschaftsmodell der CFC ist derzeit noch immer relativ stark vom persénlichen
Netzwerk des Managements und dabei allen voran des Geschéftsflihrers der Komp-
lementar-GmbH, Herrn Marcus Linnepe, abhéngig. Ein mégliches unvorhergesehe-
nes Ausscheiden von Herrn Linnepe hatte deutlich nachteilige Konsequenzen fur
das Unternehmen.

CFC erwirbt Unternehmen in Krisensituationen, die anschliefend entweder durch
eigene Mitarbeiter oder Personen aus dem Netzwerk saniert werden. Der Erfolg der
Sanierungen hangt daher stark vom Geschick der entsprechenden Personen ab.



Durch den beabsichtigten Aufbau des Portfolios ist CFC daher darauf angewiesen,
geeignete Mitarbeiter (z. B. als Beteiligungsmanager) zu finden bzw. ausreichend
Personen aus dem Netzwerk einsetzen zu kénnen. Gerade aufgrund der guten kon-
junkturellen Entwicklung des letzten Jahres ist es jedoch schwieriger geworden, ge-
eignete Mitarbeiter zu finden. Kénnen diese nicht gefunden werden, werden u. U.
erfolgsversprechende Investments nicht getatigt. Entscheidet sich CFC fiir eine fal-
sche Person, so kann es zu Verzégerungen oder Komplikationen oder gar zum
Scheitern der Sanierung kommen. CFC versucht, diese Risiken durch intensiven
Austausch vor und wahrend eines Engagements von Personen zu reduzieren.

Finanzwirtschaftliche Risiken

Aufgrund der noch jungen Historie der CFC befinden sich die Portfoliounternehmen
in einer sehr frihen Sanierungsphase. Riickflisse in Form von Rekapitalisierungen
oder Exits gab es daher bislang noch nicht.

Aus diesem Grunde ist die CFC bei ihrer Finanzierung derzeit noch vorrangig auf
Eigenmittel angewiesen, die sich die Gesellschaft im Rahmen von Kapitalerhdhun-
gen oder als Fremdmittel (ber Finanzierungen beschaffen muss. In diesem Zusam-
menhang besteht daher eine sehr starke Abhangigkeit von der Entwicklung an den
Kapital- und Kreditmarkten.

Ein ungiinstiges Bérsenumfeld kénnte unter Umsténden die Platzierung einer Kapi-
talerhdhung schwierig gestalten. Sofern in diesem Zeitpunkt dringend liquide Mittel
seitens CFC bendtigt wiirden, kénnte sich dies nachteilig auf die Liquiditatsiage der
Gesellschaft auswirken. Unter Umstanden missten dann Beteiligungsunternehmen
deutlich unter Anschaffungskosten verduRert werden. LieRe sich ein Verkauf nicht
realisieren, drohte der Gesellschaft sogar die Zahlungsunféhigkeit.

Diesem Risiko versucht die Geschaftsfuhrung dadurch vorzubeugen, dass aus-
schliellich Unternehmen erworben werden, deren Liquiditadtsbedarf bis zur operati-
ven Profitabilitdt verldsslich abgeschéatzt und finanziert werden kann. Das Ziel der
CFC ist ein méglichst schnelles Erreichen der Rekapitalisierungsfahigkeit der Beteili-
gungen. Andererseits werden zur Absicherung von Cash Flow Risiken und zur Siche-
rung der Konzern-Liquiditat verschiedene Instrumente zur Refinanzierung und Absi-
cherung des Forderungs- und Vorratsbestandes wie z. B. Factoring oder Kreditaus-
fallversicherungen eingesetzt.



Operative Risiken der Beteiligungsunternehmen

Die operativen Einheiten im CFC Konzern unterliegen mit ihrer Tatigkeit den markt-
Ublichen Risiken. Neben den explizit aufgefihrten sind dies u. a. Mengen- und Preis-
schwankungen auf den Absatz- wie Beschaffungsmarkten. Welche Risiken sich je-
weils aus dem operativen Geschéft ergeben, wird nachfolgend erldutert. Grundsétz-
lich begegnet die CFC als aktive Holding diesen Risiken auf individueller Unterneh-
mensbasis durch ein kontinuierliches Reporting und die aktive Mitarbeit in den ope-
rativen Einheiten.

Risikosituation Berndes-Gruppe

Das Risiko in dem Geschaftsfeld, in dem der Berndes-Konzern agiert, ist vielfaltig.
Der Unternehmung steht, als mittelstdndischem Unternehmen, ein Oligopol von
Handelskonzernen, dessen Konzentration unseres Erachtens weiter fortschreitet,
gegeniiber. Preiserhdhungen, verursacht durch Rohstoffe, Energie, Wahrungen, Ta-
rifabschliisse usw., sind nicht immer zeitig genug weiterzugeben, was zu einer Belas-
tung der Marge filhren kann. Die Gesellschaft versucht, diese Risiken durch ein fle-
xibles Beschaffungsmanagement vorwegzunehmen.

Weitere Risiken liegen in der Lieferfahigkeit und der Qualitat der Produkte. Soweit es
sich um eigen gefertigte Produkte handelt, wird durch exakte Fertigungsplanung und
intensive Qualitatskontrolle im eigenen Werk diesen Risiken vorgebeugt. Zuséatzlich
muss mit den Lieferanten der Komponenten auch deren jederzeitige Lieferfahigkeit
verhandelt und Gberwacht werden. Berndes erreicht dies, indem sich die Gruppe
frihzeitig Produktionskapazitaten bei Dritten sichert. Im Importbereich von Handels-
waren wird zudem eine Qualitatskontrolle vor Verschiffung durchgefiihrt, um die Risi-
ken der Schlechtlieferung auszuschlielen.

Fir die weitere Wachstumsentwicklung der Berndes-Gruppe ist die Schaffung von
Finanzierungsmaoglichkeiten unerldsslich. Bereits in 2007 konnte mit Hilfe von CFC
eine signifikante Darlehensgewadhrung von einem Dritten an die Gruppe erreicht
werden, Diese Linie wurde genutzt, um das Umlaufvermégen - insbesondere das
Vorratsvermégen - auf das notwendige MaB zu erhdhen. Zur vollen Ausnutzung der
Potenziale ist aber weiterer Liquiditatsbedarf erforderlich. Auch gilt es, die Linie aus
2007 in 2008 zu refinanzieren. Deshalb muss auch in 2008 eine weitergehende Fi-
nanzierung der Gesellschaft erfolgen und entsprechende Schritte unternommen
werden.



Nachdem die Sanierung der Berndes-Gruppe abgeschlossen ist, soll diese Uber den
Kapitalmarkt von Dritten bereitgestellt werden. Berndes wird bei diesen Aktivitdten
durch CFC unterstiitzt.

Nachdem im letzten Jahr die Rohstoffpreise deutlich angezogen haben, kann der
Geschéaftserfolg der Gruppe aber auch nicht unerheblich durch die volatilen Situatio-
nen an den Metall- und Wahrungsmarkten belastet oder beginstigt werden. Haupt-
augenmerk auf dem Rohstoffmarkt liegt beim Aluminium, aber auch Edelstahl. Ne-
ben dem Preis fir Metalle und Edelstahl, spielt auch die zeitliche Verfigbarkeit eine
Rolle. Teilweise haben sich Lieferzeiten fir Edelstahl deutlich erhoht, so dass die
Notwendigkeit zur frilhzeitigen Disposition besteht. Eine friihzeitige Disposition bei
den Lieferanten geht in der Regel auch mit der Disposition sogenannter Metallkon-
tingente einher, bei denen der Lieferant auf Basis des Forecasts der Gesellschaft
bestimmte Mengen an Metall preis- und mengenmalfig absichert.

Gleiches oder zumindest dhnliches gilt fiir die Wahrungsrisiken. Metall wird grund-
satzlich in US-Dollar bewertet, auch die Importe aus Fernost werden in US-Dollar
kalkuliert. Die rapide und signifikante Abwertung des US-Dollar in 2007 hat die Im-
porte fur die Gruppe verbilligt, die Exporte in die Nicht-Euro-Wirtschaftsraume aber
erschwert. Im Geschéftsjahr 2007 haben die betroffenen Einzelgesellschaften eine
geringe Anzahl von Projekten durch Devisentermingeschafte bzw. Devisenoptionen
abgesichert.

Risikosituation Format

Das Risiko in dem Geschéaftsfeld, in dem Format agiert, ist vielfaltig. Auf der Be-
schaffungsseite verzeichnet das Unternehmen seit mehreren Jahren einen deutlich
hohen Anstieg der Materialkosten (z. B. bei Spanplatten um 15 % It. amtlicher Statis-
tik), verbunden mit einem weiterhin scharfen Verdrangungswettbewerb durch die
Nachfragemacht der Verbande. Dies trifft nicht nur die Gréten der Branche, son-
dern insbesondere die zahlreichen Mittelstéandler wie Format, so dass ein adaquater
Ausgleich Uber Preisanpassungen verhindert wird. In der Zusammenarbeit mit Kern-
lieferanten besteht eine Abhangigkeit zu einem langjahrigen Oberflachenlieferanten,
die es durch gezielte Anwendung etablierter Sourcing Techniken wirtschaftlich und
prozessual zu optimieren gilt. Aufgrund der regionalen Lage in Haiger kénnte die
Auswahl und Qualifizierung alternativer Lieferanten langer dauern als geplant.



Im Geschéaftsjahr 2008 wird es darauf ankommen, das vorhandene Ergebnispotential
der Format durch gezielte Verbesserung der Ertragslage (ber eine ertragsorientierte
Vertriebssteuerung einerseits und andererseits (iber die Steigerung der Effizienz im
Rahmen von Prozessoptimierungen, aufsetzend auf Projekten fir den Verwaltungs-
und Produktionsbereich, vollsténdig auszuschépfen. Risiken einer ertragsorientierten
Vertriebssteuerung liegen im Erreichen einer optimalen Preis-Mengen-Relation, bei
der sich ein Ergebnisoptimum ergibt.

Im Auslandsgeschéft besteht diese Nachfragemacht durch die Verbandsstrukturen
weniger, doch Format hat bislang den Auslandsmarkt nur sehr unzureichend und
zBgerlich bearbeitet. Flr eine aktive Ausweitung des Auslandsumsatzes sind Investi-
tionen notwendig, fiir die eine entsprechende interne oder externe Finanzierung vor-
handen sein muss.

Das schwierige Geschaftsjahr 2007 spiegelt sich auch in der Entwicklung der verfiig-
baren Liquiditat wider. Die Liquiditat steht nach wie vor im Fokus der Aktivitaten im
Finanzbereich. Zur Deckung des kurzfristigen Liquiditatsbedarfs hat CFC bereits in
2007 weitere Mittel bereitgestellt. Die engagierten Banken haben ihre Linien in 2007,
wie im Rahmen der Ubernahme vereinbart, ausgeweitet und auch bis ins Jahr 2008
verlangert. Des Weiteren wurde ein MaBnahmenpaket entwickelt, um die saisonalen
Schwankungen und die dadurch entstehenden Engpésse bereits im Vorfeld zu ver-
meiden. Dazu gehdrt u. a. ein umfassendes Cash- und Working Capital- Manage-
ment mit definierten Optimierungspotenzialen. Wir gehen davon aus, diese definier-
ten Optimierungspotenziale zu realisieren und damit den kurz- und mittelfristigen
operativen Finanzbedarf abdecken zu kénnen.

Risikosituation Elcon

Das Risikoprofil der Elcon zeigt ebenfalls eine hohe Bandbreite. Entscheidend fiir die
Entwicklung der Gesellschaft ist die Entwicklung der Auftragslage und Lieferabrufe
der Groflkunden. Bereits die Uberraschende Veranderung des Abrufverhaltens ab
dem 3. Quartal 2007 hat gezeigt, dass es durchaus zu massiven Auftragseinbriichen
aufgrund organisatorisch oder marktlich bedingter Verhaltensdnderungen der Grof-
kunden kommen kann. Gleichfalls wurden neue Orders und Kundenprojekte Ende
2007 verzdgert, so dass sich dies bis in 2008 hinein auswirken kann. Elcon versucht,
dieses Risiko durch Ausweitung der Kundenbasis zu realisieren, um die Effekte ei-
nes volatilen Beschaffungsverhaltens auf das Unternehmen auszugleichen. Sollte
dies nicht gelingen, sind weitere Finanzierungen zum Ausgleich des Liquiditatsbe-
darfs notwendig.



Im Rahmen der Ubernahme wurden mit zahlreichen Lieferanten Zahlungsvereinba-
rungen {ber alte Aullenstande abgeschlossen. Die Einhaltung dieser Vereinbarun-
gen wird die Liquiditatssituation in 2008 noch belasten. Bei Nichteinhaltung der Ver-
einbarungen besteht das Risiko, dass die von den Lieferanten eingerdumten Zah-
lungsziele verringert werden. Dies wiirde weiterhin die Liquiditatsbelastung erhéhen.
Elcon Gberwacht die Einhaltung dieser Vereinbarungen sehr genau und schlief3t die-
se in die jeweiligen Cash Planungen ein.

Risikosituation Letron

Die Letron bewegt sich im gleichen Marktumfeld wie die Elcon. Auch bei ihr hangt
der weitere positive Verlauf der Sanierung von der Umsatzentwicklung ab. Dies um-
so mehr, als dass Letron nach der Herauslésung aus den Strukturen des VOGT-
Konzerns einen eigenstéandigen Vertrieb aufbauen muss. Dabei wird die Herausfor-
derung an den Vertrieb dadurch erhéht, dass gleichfalls Altkunden zuriickgewonnen
bzw. Neukunden akquiriert werden missen, um ein Umsatzniveau zu erreichen, bei
dem Letron liquiditats- und ertragsneutral arbeitet.

Es ist zwingend erforderlich die geplanten StrukturmaRnahmen vollstandig umzuset-
zen, um die Fertigungskosten deutlich zu verringern und damit die Gesellschaft wie-
der in die Gewinnzone zu fithren. Hierbei ist es auch erforderlich, die bisherigen ho-
hen Verwaltungskostenumlagen auf ein angemessenes Niveau herunterzufahren.
Dies ist mit CFC als Gesellschafter vereinbart. Sollten die geplanten Mafnahmen
nicht vollstdndig umgesetzt werden, so kann das Ziel der Sanierung mittelfristig nicht
erreicht werden.

Letron ist in der Finanzierung von Liquiditatslicken auf die Unterstiitzung des Ge-
sellschafters angewiesen.



Risikosituation delmod

Das Risikoprofil der noch jungen Ubernahme delmod wird vor allem durch den ge-
planten Wandel im Produktdesign bestimmt. Dabei wird es wichtig sein, diese Ver-
énderung so durchzufiihren, dass sich die bisherige treue Kundschaft weiterhin fiir
die Markenprodukte von delmod entscheidet. Delmod wird dieses Risiko durch den
Aufbau von ,Design Linien" versuchen zu minimieren. Dieser Wandel im Design er-
héht das ohnehin in der Fashion Branche bestehende Risiko, dass der Umsatz sehr
stark davon abhéngt, wie gut eine Kollektion vom Markt angenommen wird. Delmod
versucht bislang, dieses Risiko durch eine sehr klassische Designrichtung zu verrin-
gern, was allerdings dazu gefiihrt hat, dass die Akzeptanz der Kunden geschwunden
ist, indem die Zielgruppe sich gewandelt hat. In Zukunft wird delmod dieses ,Fashion
Risiko" durch verstarktes Trend Scouting zu reduzieren versuchen.

Unterschiedliche Designlinien verlangen eine unterschiedliche Vertriebsstruktur. Die-
se zu etablieren und konfliktfrei zu betreiben, ist dabei die Herausforderung.

Delmod setzt in der Beschaffung auf zwei Grundsédulen: Auf der einen Seite den
Vollkauf (den Import von Fertigteilen aus der Tilrkei oder Asien) sowie die passive
Lohnveredelung aus Osteuropa. Im Rahmen der Ubernahme wurden Effizienzpoten-
tiale im Einkauf der Waren identifiziert, die es - speziell im Rahmen des Vollkaufs -
zu realisieren gilt. Im Zuge der Konzernsynergie stehen hier insbesondere Potentiale
in der Logistik im Fokus. Einhergehend sollen Leistungen, wie Qualitatskontrolle,
direkt in die Produktionsléander verlagert werden. Diese Anderungen haben Auswir-
kungen auf die komplexe Supply Chain und dirfen nicht zu Lieferunterbrechungen
fuhren.

Im Rahmen der Ubernahme wurde mit den finanzierenden Banken vereinbart, dass
diese ihre Saison-abhéngigen Linien beibehalten. Dies ist auch Teil der Finanzpla-
nung der CFC-Gruppe.



4.8 Prognosebericht (Ausblick)

Die CFC Industriebeteiligungen GmbH & Co. KGaA ist nach einem erfolgreichen
Start im Jahre 2006 im Berichtsjahr mit vier Ubernahmen weiterhin auf der Erfolgs-
spur geblieben. Schon kurz nach der Ubernahme der delmod Ende vergangen Jah-
res konnte Anfang Mérz 2008 dieses Geschéftsfeld durch eine Lizenznahme der
Marke Hirsch weiter ergénzt werden.

Weltkonjunktur in 2008 und 2009

Die Prognosen fur die Entwicklung der Weltkonjunktur fir die Jahre 2008 und 2009
gehen trotz der dampfenden Einflisse aus der US Immobilien- und Kreditkrise wei-
terhin von einem robusten Wachstum aus. So sieht der Internationale Wahrungs-
fonds (IWF) in seinem letzten ,World Economic update” von Ende Januar 2008 noch
ein Wachstum von 4,1 % weltweit fiir 2008 voraus. Die Eurozone soll dabei noch ein
Wachstum von 1,6 % erreichen. Gewinner der globalen Wirtschaft werden weiterhin
die Lander Siid-Ostasiens sein und dahinter Osteuropa, vor allem das rohstoffreiche
Russland. Fir 2009 sind die Experten noch recht zuriickhaltend mit ihren Progno-
sen. Die OECD zum Beispiel prognostiziert ein weiteres Wirtschaftswachstum von
2,2 % mit einer entsprechenden regionalen Verteilung wie fir das Jahr 2008.

CFC betrachtet die deutlich dampfenden Impulse aus der Finanzkrise als ein nicht zu
vernachldssigendes Risiko, dass die — gerade im Euroland — schwache Konjunktur-
entwicklung weiterhin an Fahrt verliert und Rezessionsrisiken spurbar werden. Spé-
testens Ende 2008 / Anfang 2009 erwartet daher CFC eine rezessive Entwicklung
der Wirtschaft und richtet seine Unternehmensentwicklung darauf aus.

Branchenausblick 2008 und 2009

Der Beteiligungsmarkt bleibt weiterhin durch die Finanzkrise an den internationalen
Bankenmarken starker betroffen als manch andere Branche. Bedingt wird dies durch
die bestehenden Unsicherheiten bzgl. der Auswirkungen und Ausdehnung der Krise.
Deshalb dirfte die Kreditvergabe von Banken an Finanzinvestoren eingeschrankt
bleiben. Insofern werden die Zahl der Transaktionen und deren GréRe deutlich hinter
den Vorjahren zuriickbleiben. Diese Entwicklung dirfte vor allem das Segment der
Private-Equity Investoren betreffen. Daher werden in den Transaktionen im Jahr
2008 strategische Investoren die Oberhand behalten. Durch den US$ Kurs dirften
auch Unternehmen in den USA zu Zielobjekten aus Europa werden.



CFC sieht in dem Marktsegment der ,Ubernahmen in Umbruchsituationen® keine
grolen Verénderungen zum Jahr 2007. In dem Marktsegment sind seit geraumer
Zeit keine neuen Wettbewerber aufgetreten, so dass der Ausblick unverandert zur
Situation 2007 ist, allerdings unter den sich verédndernden Konjunkturbedingungen.
CFC halt es fur méglich, dass die Branchenkonjunktur Ende 2008 von einer ,sanie-
rungsfreundlichen Phase" in eine ,akquisefreundliche Phase" in 2008 umschlagt. Fir
2009 sind die Experten noch uneinheitlich mit ihren Prognosen.

Ausblick fiir CFC Industriebeteiligungen GmbH & Co. KGaA fiir 2008 und 2009

Die weiterhin positive wirtschaftliche Entwicklung der CFC héngt im Wesentlichen
von zwei Faktoren ab:

1. Ergebnisbeitrage, die von erfolgreich sanierten Beteiligungen erzielt werden.

2. Ergebnisbeitrage aus der VerduRerung von erfolgreich sanierten Beteiligun-
gen.

Wie fur das Geschaftsmodell der CFC Oblich, weisen die neu Ubernommenen Ge-
sellschaften im ersten Jahr ihrer Konsolidierung meist ein deutlich negatives Ergeb-
nis aus. Im nachsten Jahr sollen die Bestandsgesellschaften ausgeglichene Ergeb-
nisse erzielen, so dass jedoch keine Dividenden oder Riickzahlungen auf Darlehen
zu erwarten sind. Erstmals ftir 2009 soll mit dem Bestandsportfolio aus 2007 ein po-
sitives Ergebnis nach Steuern erzielt werden, so dass dann auch die CFC Dividen-
den und Darlehenstilgungen erwarten kann.

Bezogen auf das Portfolio kann festgehalten werden, dass Berndes die Sanierung
erfolgreich abgeschlossen hat und sich in der Dynamisierungsphase befindet. Elcon
und Letron wurden unter der CFC Electronic Holding GmbH zusammengefasst und
fokussieren sich auf den Ausbau des Veririebs. Format und delmod befinden sich
noch in der Sanierung. CFC beurteilt die Marktlage fiir Exits allerdings stets opportu-
nistisch, insbesondere vor dem Hintergrund der erwarteten konjunkturellen Verande-
rungen. Exits wirden ggfs. zu deutlichen Ertragen fiihren, sofern die Gesellschaften
iber Buchwerten veraulert werden.



Cash Flow steht im Vordergrund

Grundséatzlich ist es das Ziel von CFC, einen nennenswerten Free Cash Flow zu ge-
nerieren, um die weitere Expansion des Unternehmens vorantreiben zu kénnen.
Grundvoraussetzung dafiir ist, die ersten beiden Phasen der Sanierung in den Ge-
sellschaften abzuschliefen, um mittels Rekapitalisierung Mittel fiir neue Akquisitio-
nen bereitzustellen. Dieser Cash Flow k&me auch einer weiteren Starkung der soli-
den Bilanzstruktur zu Gute.

Die zukinftige Dividendenpolitik hdngt stark von Akquisitions- und Exit-Erfolgen ab,
sowie den notwendigen Aufwendungen im Sanierungsbereich. Grundsétzlich will die
Geschéftsfilhrung den Aktiondren eine attraktive Rendite in der Form von Dividen-
den bieten. Ob dies fiir 2008 mdglich ist hadngt von den konkreten Investitionen in
das Portfolio ab, die wir abschlielen kénnen,

Dortmund, 27. Marz 2008

Die Geschéftsfihrung



