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1. Bericht der Geschéftsfliihrung

SEHR GEEHRTE AKTIONARE, LIEBE GESCHAFTSFREUNDE
UND MITARBEITER/-INNEN

Auch im abgelaufenen Geschéftsjahr 2007 konnte die CFC Industrie-
beteiligungen GmbH & Co. KGaA (CFC) nahtlos an das erfolgreiche
Grindungsjahr 2006 anknuipfen. Es erflllt uns mit einigem Stolz, dass
wir sowohl unsere ambitionierten, internen Ziele als auch die Schatz-
ungen der Analysten Ubertreffen konnten. Dies gilt umso mehr vor dem
Hintergrund der seit Mitte des letzten Jahres schwelenden Krise an den
internationalen Finanzmérkten. In diesem Zusammenhang zeigt sich
jedoch ein wesentlicher Vorteil des Geschaftsmodells der CFC: Da die
Ubernahmen regelméaRig vollstandig aus Eigenkapital finanziert sind,
kdnnen wir auch in Zeiten investieren, in denen es schwieriger ist,
Fremdkapital zur Transaktionsfinanzierung zu erhalten. Fir die Wachs-
tumsfinanzierung unserer Beteiligungen, die schon wesentliche Sanie-
rungsschritte absolviert haben, konnten wir im vergangenen Jahr exter-
ne Finanzierungen realisieren, wobei wir uns bei den Konditionen der
allgemeinen Finanzmarktlage nicht entziehen konnten.

AKQUISITIONSTATIGKEIT

Im abgelaufenen Geschaéftsjahr 2007 konnte CFC sein Portfolio durch
vier aussichtsreiche Neuinvestitionen weiter ausbauen. Im April konn-
te die Ubernahme des Telekomzulieferunternehmens Elcon
Systemtechnik GmbH, Hartmannsdorf (Elcon), erfolgreich unter-
schrieben werden. Aufgrund aufschiebender Bedingungen im
Kaufvertrag erfolgte das Closing und damit die Erstkonsolidierung
jedoch erst am 11. Juli 2007. Im Mai 2007 konnten 90 % der Anteile an
der Format-Kichen GmbH & Co. KG, Haiger, erworben werden. Als
Zusatzakquisition zur Elcon investierte CFC in eine Abspaltung der
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ebenfalls borsennotierten Vogt-Gruppe und erwarb samtliche Anteile
an der Tochter, Vogt Electronic Letron GmbH, Osterode (Letron). Diese
Gesellschaft wird kiinftig zusammen mit Elcon das Segment Electronic
Manufacturing Services (EMS) bilden. Als letzten Zukauf konnten wir
schlieBlich kurz vor Weihnachten rund 85 % der Geschaftsanteile an
der auf hochwertige Damenoberbekleidung spezialisierten delmod-
international Bekleidungsindustrie GmbH & Co. Hanse-Kleidung KG,
Delmenhorst (delmod) akquirieren. Nachdem bereits Anfang Marz
2008 eine Saisonlizenz an der Damenbekleidungsmarke "Hirsch"
erworben wurde, Ubernahm die delmod die Marke im April 2008 kom-
plett aus der Insolvenzmasse der Hirsch AG. Unter diesem Label soll
kiinftig mit den wichtigsten Designern von Hirsch die Produktion hoch-
wertiger Rocke und Coordinates Uber die bestehende delmod
Infrastruktur wieder aufgenommen werden. Dieses Sortiment erganzt
hervorragend die unter der Marke "delmod" vertriebenen Produkte der
Damenoberbekleidung. Die Hirsch AG erzielte vorinsolvenzlich einen
Umsatz von ca. 30 Mio. EUR in ihrem Segment.

CFC verfolgt mit seiner detaillierten Portfoliostrategie neben Zukaufen
in neuen Branchen vor allem gezielt das Wachstum durch "Ergdnzungs-
Akgquisitionen in bestehenden Segmenten, um damit in den jeweiligen
Segmenten mdoglichst schnell kritische Unternehmensgréf3en zu errei-
chen. Derzeit werden von CFC vier Segmente besetzt:

Cookware (Berndes)
Home & Living (Format)
EMS (Elcon, Letron)
Fashion (delmod, Hirsch).

N

Auf Basis des aktuellen Portfolios realisiert der CFC-Konzern mit rund 747
Mitarbeitern derzeit einen annualisierten Umsatz von ca. 156 Mio. EUR.




OPERATIVE SANIERUNG - ERFOLGREICHER TURNAROUND
BEI BERNDES

CFC erwirbt Unternehmen in Umbruchsituationen, die regelmaRig
zum Investitionszeitpunkt operativ defizitdr sind. Mit Blick auf das
junge Portfolio der CFC befand sich daher im Jahr 2007 noch die Mehr-
zahl der Unternehmen in der Sanierungsphase, wobei auf Basis der
aktuellen Unternehmensplanung fur sémtliche Unternehmen im lau-
fenden Jahr der Turnaround avisiert ist. Erfolgreich abschlieen konnte
CFC in 2007 die Sanierung der ersten Beteiligung, des Kochgeschirr-
herstellers Berndes. Im Jahr 2006 erwirtschaftete Berndes bei
Umesatzerlésen von rund 42 Mio. EUR ein EBITDA in H6he von 0,2 Mio
EUR. In 2007 ist es gelungen, den Umsatz auf gut 46 Mio. EUR zu stei-
gern und dabei ein deutlich positives EBITDA von 1,8 Mio. EUR zu
erwirtschaften. Dieser Erfolg darf jedoch nicht darUber hinwegtéu-
schen, dass eine Unternehmenssanierung seine Zeit braucht. Schon
die Vorgéangergesellschaft der heutigen CFC hatte im Jahre 2004 eine
10 % Beteiligung an der Firma Berndes erworben. Gleichzeitig war ihr
damaliger Geschéftsfuhrer, Herr Marcus Linnepe, als Geschaftsfiihrer
der Berndes Beteiligungs GmbH bestellt worden. Zum selben Zeit-
punkt wurde die Sanierung der Firma Berndes eingeleitet und durch
massive Leistungen und erhebliche finanzielle Beitrage des Mehrheits-
gesellschafters unterstitzt. Als die heutige CFC im Jahr 2006 schliel3-
lich die Mehrheit an Berndes Ubernahm, waren bereits deutliche
Erfolge der Sanierungsbemiihungen zu erkennen. CFC setzte die Sanie-
rung, sodann gesttitzt auf erhebliche Forderungsverzichte des bisheri-
gen Mehrheitsgesellschafters und der Banken, fort und konnte im Jahr
2007 den Turnaround erfolgreich abschlie3en. Die Zeichen sind nun
wieder auf Wachstum gestellt!

Wie die Sanierung der Firma Berndes zeigt, braucht es fiir einen nach-
haltigen Turnaround eine Uberzeugende Vision, Durchhaltevermdgen
in ihrer Verfolgung und die richtigen "Kdpfe", die das Ganze umsetzen.
Deshalb stehen im Mittelpunkt aller Erfolge fur CFC qualifizierte und
motivierte Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter in unseren Gesellschaften.
Wir sind Uberzeugt, dass nur Menschen Erfolge machen! Um jeden
Mitarbeiter optimal zu fordern und zu férdern, wurde im Jahr 2007 ein
eigener Campus aufgebaut, in dem kunftig die Werte und Sanierungs-
mafRnahmen der CFC geschult werden. Unser Ziel ist es, jeden Mit-
arbeiter im Konzern zu befahigen, seinen Teil zur erfolgreichen Sanie-
rung beizutragen und transparent zu machen. Nur so kénnen wir die
"Berndes-Story" noch oft wiederholen.

ZUSAMMENFASSUNG UND AUSBLICK

CFC konnte das Jahr 2007 mit einem Rekordergebnis beenden. Bei
einem Konzernumsatz von annualisiert 156 Mio. EUR bzw. gebuchten
66,1 Mio. EUR konnte ein Jahresiiberschuss nach Steuern und Anteilen
Dritter und Anteilen von Minderheitsgesellschaftern in Hohe von 13,7
Mio. EUR realisiert werden. Per Stichtag 31. Dezember 2007 entspricht
dies einem Ergebnis je Aktie von 2,22 EUR. Dies liegt deutlich Giber den
Erwartungen des Kapitalmarktes.

In diesem Ergebnis sind Sondereffekte aus der erstmaligen Konsoli-
dierung der vier neuen Beteiligungen im Umfang von 18,5 Mio. EUR
enthalten. Da der Kaufpreis fir Unternehmen in der Krise in der Regel
eher "symbolisch" ist, bezahlt CFC meist Kaufpreise, die unter dem
Wert des bilanziellen Eigenkapitals und maglicher stiller Reserven lie-
gen. Bei der erstmaligen Konsolidierung sind diese Differenzen dann
als sofortiger Ertrag zu verbuchen. Ohne diese Effekte aus der
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Erstkonsolidierung von neu erworbenen Unternehmen war das opera-
tive Ergebnis im Konzern im abgelaufenen Geschéftsjahr noch negativ
und betrug -5,7 Mio. EUR. Da der Grof3teil des Portfolios erst wahrend
des letzten Jahres erworben wurde und die Sanierung am Anfang steht,
ist dies eine vollig normale Entwicklung.

Auch im aktuell laufenden Geschaéftsjahr werden wir weiter an unserer
erfolgreichen Strategie festhalten. CFC ist sehr viel versprechend ins
Jahr gestartet, so dass wir zuversichtlich sind, unsere ehrgeizigen Ziele
zu erreichen. Grundvoraussetzung hierfir wird die Durchfiihrung wei-
terer Akquisitionen sowie die erfolgreiche Sanierung unserer Beteili-
gungen, zusammen mit dem jeweiligen Management vor Ort, sein.

Ich bedanke mich im Namen der CFC bei allen Mitarbeiterinnen und
Mitarbeitern fur das hohe Engagement sowie bei unseren Aktiondren
und Geschéaftspartnern fiir das uns entgegengebrachte Vertrauen.

Mit freundlichen GriRRen,

fl

|] -—

L/'u‘- [

Marcus Linnepe
(Geschéftsfiihrer der CFC Industrie Beteiligungen Verwaltungs GmbH)
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ZUR GESCHAFTSFUHRUNG

Marcus Linnepe schloss eine technische und kaufménnische Aus-
bildung ab und erwarb erste Berufserfahrungen bei der Beratung US-
amerikanischer Firmen im Bereich Finanzen, Controlling und Vertrieb.
Anfang bis Mitte der neunziger Jahre sanierte Herr Linnepe ein metall-
verarbeitendes Unternehmen aus Deutschland mit einer globalen
Ausrichtung. Anschliel3end arbeitete Herr Linnepe bei einer namhaften
deutschen Unternehmensberatung fir den Mittelstand, mit den
Schwerpunkten Unternehmensanalyse, -bewertung und M&A-Transak-
tionen. 1997 griindete er die M. LINNEPE & Co. GmbH und tibernahm
in diesem Zusammenhang bis zum Jahr 2003 diverse Vorstands-,
Geschaftsfiihrungs-, Beirats- und Aufsichtsratsmandate. Seit 2003 ist
Herr Linnepe Geschaftsfiihrer und Gesellschafter der CFC GmbH & Co.
KG. Seit dem 22. August 2005 ist Herr Linnepe Geschaftsfuhrer der
CFC Industrie Beteiligungen Verwaltungs GmbH, die seit Mai 2006
Komplementérin der bdrsennotierten CFC Industriebeteiligungen
GmbH & Co. KGaA ist.




2. Bericht des Aufsichtsrates

Der Aufsichtsrat der CFC Industriebeteiligungen GmbH & Co. KGaA
hat im Geschéftsjahr 2007 die ihm obliegenden Aufgaben und Pflichten
entsprechend Gesetz und Satzung gewissenhaft wahrgenommen.

Seit den Wahlen auf der Hauptversammlung vom 26. Oktober 2006
gehoéren dem Aufsichtsrat Herr Klaus von Hérde als Vorsitzender, Herr
Andreas Lange als stellvertretender Vorsitzender und Herr Stefan
Schitze an. Im Geschéftsjahr 2007 hat der Aufsichtsrat den
Geschaftsfuhrer der personlich haftenden Gesellschafterin der
Gesellschaft beratend unterstiitzt und ihn anhand seiner mindlichen
sowie schriftlichen Berichterstattung Uber den Geschéftsverlauf, die
Ertrags- und Finanzlage, die Risikolage und das Risikomanagement
sowie die Compliance Gberwacht.

Dabei wurden alle relevanten Geschéftsvorfalle der Geschaftspolitik,
die Strategie und ihre Umsetzung sowie alle grundsétzlichen Fragen
und wichtigen Vorfélle regelméRig und im Rahmen von gemeinsamen
Besprechungen mit der Geschéftsfuhrung gepriift. Soweit Angelegen-
heiten nach Gesetz oder Satzung der Mitwirkung des Aufsichtsrates
unterliegen, sind diese von ihm behandelt worden. Die Zusammen-
arbeit der Geschéftsfiihrung der persénlich haftenden Gesellschafterin
mit dem Aufsichtsrat ermdglichte stets eine offene Diskussion unter-
einander bei gleichzeitiger Wahrung der Vertraulichkeit.

Im Berichtszeitraum fanden sechs ordentliche Sitzungen des Auf-
sichtsrates statt. Dazu fanden ebenfalls Sitzungen im Rahmen von
Telefonkonferenzen statt. Die Aufsichtsratsmitglieder standen der
Geschaftsfihrung auch auferhalb dieser Sitzungen und im Rahmen
von laufenden Entscheidungsfindungen beratend zu Seite. Der
Aufsichtsrat hat sich insbesondere regelmaRig tber den laufenden
Stand der Sanierung bestehender Beteiligungen informiert. Auch in

Bezug auf potenzielle und tatséchliche Neuinvestitionen wurde der
Aufsichtsrat umfassend informiert und es fand eine detaillierte
Erorterung der Sachlage durch den Aufsichtsrat statt. Dies betrifft im
abgelaufenen Wirtschaftsjahr im Speziellen den Erwerb der Tochter-
gesellschaften Elcon Systemtechnik, Format-Kichen, Vogt Letron und
delmod-international.

Eine weitere wesentliche Entscheidung des Aufsichtsrats war die
Zustimmung zur Ausnutzung des genehmigten Kapitals im Umfang
von 585.000 neuen, auf den Inhaber lautenden Stlickaktien, mit einem
rechnerischen Anteil am Grundkapital von 1,00 Euro je Aktie gegen
Bareinlage im Juni des vergangenen Jahres.

Der Aufsichtsrat hat sich ferner mit der Einfuhrung eines von der
Geschaftsfihrung vorgeschlagenen leistungsorientierten Vergltungs-
systems durch einen konzernibergreifenden Aktienoptionsplan be-
schéftigt.

Die aktuellen Entwicklungen der Corporate Governance wurden vom
Aufsichtsrat regelmaRig verfolgt und mit der Geschéftsleitung abge-
stimmt. An der Umsetzung und der aktualisierten Entsprechens-
erklarung hat der Aufsichtsrat mitgewirkt. Die Entsprechenserklarung
gemald § 161 Aktiengesetz (AktG) wurde von der Geschaftsfuhrung und
dem Aufsichtsrat im Februar 2008 abgegeben und den Aktionéren auf
der Internetseite der Gesellschaft dauerhaft zugénglich gemacht.

Die Hauptversammlung vom 18. Juni 2007 hat gemaR des Vorschlags
des Aufsichtrats Uber die Wahl des Abschlussprifers, die Ernst &
Young AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft Steuerberatungsgesell-
schaft, Westfalendamm 11, 44141 Dortmund, zum Abschlusspriifer fur
das am 31. Dezember 2007 endende Wirtschaftsjahr bestellt. Dieser
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hat den vorliegenden Konzernabschluss der CFC Industriebeteiligun-
gen GmbH & Co. KGaA und den Lagebericht gepruft und mit dem
uneingeschrankten Bestatigungsvermerk versehen. Der Bericht des
Abschlusspriifers enthélt keine Vermerke oder Hinweise auf etwaige
Unrichtigkeiten des Konzernlageberichts zu den Angaben der
8§ 289 Abs. 4, § 315 Abs. 4 des Handelsgesetzbuchs (HGB).

Sédmtliche  Unterlagen zum  Konzernjahresabschluss  zum
31. Dezember 2007 standen dem Aufsichtsrat rechtzeitig zur
Verfligung und wurden von diesem selbst gepruft. Im Rahmen einer
Aufsichtsratssitzung am 28. April 2008 erfolgte die mundliche
Vorstellung des Jahresabschlusses und des Konzernabschlusses, des
Lageberichts und des Konzernlageberichts durch die Geschéftsfliihrung
der personlich haftenden Gesellschafterin. Die Wirtschaftspriifer, die
die Prufungsberichte unterzeichnet haben, berichteten in dieser
Sitzung Uber die Ergebnisse der Priifung.

Die im Konzernlagebericht erfolgten Ausfihrungen zu den Angaben
nach §§ 289 Abs. 4, 315 Abs. 4 HGB wurden mit der Geschaftsfuhrung
in diesem Rahmen erortert und vom Aufsichtsrat selbst gepruft. Das
Ergebnis der Prifung ergab keinen Anlass zu Beanstandungen der
Inhalte im Lagebericht und im Konzernlagebericht.
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Damit erfolgten am 28. April 2008 durch den Aufsichtsrat die Billigung
des Konzernjahresabschluss zum 31. Dezember 2007 und des
Konzernlageberichtes sowie der Vorschlag, diesen der Hauptver-
sammlung der Gesellschaft am 16. Juni 2008 zur Feststellung geman §
286 Abs. 1 Satz 1 AktG vorzulegen.

Der Aufsichtsrat bedankt sich bei dem Geschéaftsfuhrer und den
Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern der personlich haftenden Gesell-
schafterin fur die erfolgreiche Arbeit und die gute Zusammenarbeit im
Berichtszeitraum.

Dortmund, im April 2008

Fiir den Aufsichtsrat

/'“f”{ﬂ

Klaus von Horde
(Vorsitzender des Aufsichtsrates)




ZUM AUFSICHTSRAT

Herr Klaus von Horde (Aufsichtsratsvorsitzender) verfligt Uber eine
mehr als dreiBigjahrige Berufserfahrung in zahlreichen Fihrungs-
positionen in renommierten deutschen und internationalen Industrie-
unternehmen. Nach seiner Tatigkeit als Prokurist bei der Mannesmann
Demag Kunststofftechnik, Nirnberg, wechselte Herr von Hérde 1976
zu General Electric und nahm dort zahlreiche Fuhrungsfunktionen
wahr. Er war unter anderem Geschéftsfihrer bei GE Plastics, Russels-
heim, Prasident von GE Deutschland, Mitgeschaftsfihrer von GE
Plastics Europa, Bergen op Zoom (NL) sowie General Manager im
Geschéftsbereich "Structured Products™ bei GE in Pittsfield,
Massachusetts (USA). In den Jahren 1990 bis 1992 war Herr von Horde
Mitglied des Vorstandes der ABB Holding Deutschland und Vorstands-
vorsitzender der ABB Industrie AG, Mannheim. Anschliel3end wechsel-
te er als Vorstandsvorsitzender zur Carl Schenk AG, Darmstadt, bevor
er von 1997 bis 2002 als President and CEO die MEMC Electronic
Materials Inc., St. Peter, Missouri (USA), sanierte. Seit 2003 ist Herr
von Hoérde Geschaftsfiihrer der Companion for Companies GmbH &
Co. KG (nicht Rechtsvorgangerin der Gesellschaft) und wurde am 26.
Oktober 2006 zum Aufsichtsratsvorsitzenden der CFC Industrie-
beteiligungen GmbH & Co. KGaA gewahlt.

Herr Andreas Lange studierte Betriebswirtschaftslehre an den
Universitdten Mannheim und Bayreuth (Abschluss mit Auszeichnung
1999) sowie an der London School of Economics mit den Schwer-
punkten Steuern, Wirtschaftsprifung und Marketing. Herr Lange ist
Grundungspartner der Angermayer, Brumm und Lange-Unter-
nehmensgruppe (ABL-Unternehmensgruppe) aus Frankfurt am Main.
Vor seiner Tatigkeit bei der ABL-Unternehmensgruppe war Andreas
Lange in der M&A Beratung bei der Investmentbank Lazard Fréres tatig.

Herr Stefan Schitze studierte Rechtswissenschaften an der Martin-
Luther-Universitdat Halle und ist als Rechtsanwalt zugelassen.
AuBerdem schloss er im Jahr 2004 den Master in Mergers &
Acquisitions (LL.M) an der Universitat Miinster ab. Wahrend seiner
Referendarzeit arbeitete er in der Rechtsabteilung der Dresdner Bank
AG und in einer Rechtsanwaltskanzlei in Innsbruck. Beruflich war er
zunachst viereinhalb Jahre bei der bérsennotierten Venture Capital
Firma bmp AG als Justitiar tatig, bevor er als Syndikus-Anwalt zur ABL-
Unternehmensgruppe wechselte.

Klaus von Horde Andreas Lange Stefan Schitze
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3. Corporate Governance Bericht

Wir zahlen eine verantwortungsvolle und transparente Unternehmens-
leitung zu den wichtigsten Aspekten unserer Unternehmenskultur. Dies
ist fiir alle Bereiche im gesamten Konzern gultig. Geschéftsfiihrung und
Aufsichtsrat berichten gemeinsam Uber die Corporate Governance bei CFC.

ENGE ZUSAMMENARBEIT VON GESCHAFTSFUHRUNG
UND AUFSICHTSRAT

Die Geschaftsfiihrung ist das ausfiihrende Organ der CFC Industrie-
beteiligungen GmbH & Co. KGaA. Der Aufsichtsrat berat und dber-
wacht die Geschéftsfihrung hinsichtlich der Leitung des Unter-
nehmens. Er ist an allen Entscheidungen mit grundlegender Bedeu-
tung fur den Konzern beteiligt. Die Geschaftsfihrung informiert den
Aufsichtsrat regelméRig, umfassend und zeitnah Uber alle Entwick-
lungen und Ereignisse, die fur die Geschéaftsentwicklung und die Lage
des CFC-Konzerns von Bedeutung sind. Auch im abgelaufenen
Berichtsjahr haben Geschéftsfihrung und Aufsichtsrat wieder eng und
vertrauensvoll zusammengearbeitet. Die Geschéftsordnungen beider
Organe regeln unter anderem diese Zusammenarbeit.

Der Aufsichtsrat setzt sich aus drei Mitgliedern zusammen: Herr Klaus
von Horde als Vorsitzender, Herr Andreas Lange als Stellvertreter und
Herr Stefan Schitze.

TRANSPARENZ FUR UNSERE AKTIONARE

CFC ist stets bestrebt, eine grolitmogliche Transparenz zu gewéhrlei-
sten. Unsere Aktiondre werden regelmdf3ig uber die aktuellsten
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Entwicklungen des Unternehmens bezlglich der Finanzlage und der
strategischen Ausrichtung informiert.

Wichtige Termine fiir die Aktionare werden jahrlich in einem Finanz-
kalender verdéffentlicht. Alle Quartals- und Geschéftsberichte und Infor-
mationen zur Hauptversammlung werden auf der Internetseite publi-
ziert sowie Uber weitere Distributionskanale offentlich gemacht. Wir
fuhren regelméaRige Treffen mit Analysten und institutionellen Anlegern
durch. Das Informationsangebot unserer Internetseite wird sténdig
erweitert, um unsere Aktionare noch umfassender zu informieren.

§15a des Wertpapierhandelsgesetzes sieht vor, dass Mitglieder der
Geschaftsfiihrung, des Aufsichtsrats oder ihnen nahe stehende Per-
sonen den Erwerb und die Verdul3erung von CFC-Aktien offen legen.
Meldepflichtige Wertpapiergeschéfte vertffentlichen wir auf unserer
Homepage und im Corporate Governance Bericht. Diese Daten werden
europaweit verbreitet und ins Unternehmensregister eingestellt.

Die Hauptversammlung ist fir unsere Aktionadre die wichtigste
Plattform zur Austibung ihrer formalen Rechte. Die Aktiondre erhalten
im Vorfeld unseren Geschaftsbericht und die Tagesordnung. Aktionare,
die nicht persénlich an der Hauptversammlung teilnehmen kdnnen,
haben die Mdoglichkeit, ihre Stimmrechte auf von CFC ernannte
Stimmrechtsvertreter zu Ubertragen. Sdmtliche Dokumente zur aktuel-
len wie auch zu vergangenen Hauptversammlungen sowie weitere
Informationen zur Teilnahme an der Hauptversammlung und
Stimmabgabe sind auf unserer Internetseite verflgbar oder kdnnen bei
der Gesellschaft angefordert werden. Die ndchste Hauptversammlung
findet am 16. Juni 2008 in Dortmund statt.




COMPLIANCE

Die Geschaftsfuhrung der CFC hat Maf3nahmen ergriffen, damit alle
Gesetze und Richtlinien im Konzern eingehalten werden. Die Mit-
arbeiter wissen, dass sie sich an die im Unternehmen geltenden Regeln
zu halten haben und kennen die aus Verstol3en gegen diese Regeln
resultierenden Sanktionen. Der Aufsichtsrat lasst sich einmal jahrlich
von der Geschéftsfuhrung Uber die Fortschritte des Compliance-
Programms berichten.

VORAUSSCHAUENDES RISIKOMANAGEMENT

Bewusstes unternehmerisches Risikomanagement ist ebenfalls ein Teil
guter Corporate Governance. Ein solches Risikomanagement tragt
dazu bei, Risiken friihzeitig zu erkennen, zu bewerten und entspre-
chende Gegenmalinahmen einzuleiten. Alle Bereiche des Unter-
nehmens geben regelméfiig eine Einschétzung der mit ihrem Gebiet
verbundenen Risiken ab. Die Risiken werden bewertet und Gegen-
malinahmen eingeleitet. Parameter fur die Einschatzung eines Risikos
sind Eintrittswahrscheinlichkeit und mdgliche Schadenshéhe. Diese
Risikoeinschatzung wird vierteljahrlich, im Bedarfsfall auch kurzfristi-
ger aktualisiert. Uber die aktuellen Unternehmensrisiken berichten wir
im Lagebericht. Die Geschéftsfihrung berichtet regelmafl3ig im
Rahmen der Aufsichtsratssitzungen Uber den Stand des Risiko-
managementsystems und die Ergebnisse.

ABSCHLUSSPRUFUNG DURCH ERNST & YOUNG

Bevor der Vorschlag zur Wahl des Abschlusspriifers unterbreitet wurde,
holte der Aufsichtsrat vom Prifer eine Erklarung ein, inwieweit
Beziehungen des Prifers, seiner Organe und Prifungsleiter zu der
Gesellschaft oder deren Organmitgliedern bestehen. Zweifel an deren
Unabhangigkeit bestanden nicht. Der Aufsichtsrat hat entsprechend
Ziffer 7.2.3 des Corporate Governance Kodex mit dem Abschlussprufer
vereinbart, dass ihm dieser tber alle wesentlichen Feststellungen und
Vorkommnisse unverziglich berichtet, die sich bei der Durchfiihrung
der Abschlussprifung ergeben. Ebenso legte er fest, dass der Prifer
den Aufsichtsrat informiert bzw. im Prifungsbericht vermerkt, wenn er
Abweichungen von der von Geschéftsfihrung und Aufsichtsrat abge-
gebenen Erklarung zum Kodex ermittelt. Solche Unrichtigkeiten wur-
den nicht festgestellt.

VERGUTUNGSBERICHT DES AUFSICHTSRATES

CFC hat in der Entsprechenserklarung zum Kodex veréffentlicht, dass
kein Bericht zur Vergitung der Geschaftsfuhrung erfolgt (Ziffer 4.2.4).
CFC verweist auf § 8 der Satzung, die die Rechte, Pflichten und
Vergutung fur die Geschéftsfihrung durch die Komplementarin regelt.
Die Vergutung des Aufsichtsrats ist in § 20 der Satzung festgelegt. Die
Mitglieder des Aufsichtsrats erhalten neben der Erstattung ihrer
Auslagen eine feste Vergttung.

Die Vergutung der Aufsichtsratsmitglieder wird summiert, jedoch nicht
individualisiert ausgewiesen. Dies gilt auch fur an Mitglieder des
Aufsichtsrats gezahlte Vergutungen fir personlich erbrachte
Leistungen, insbesondere fiir Beratungs- und Vermittlungsleistungen.
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Die feste Vergitung der Mitglieder des Aufsichtsrats betrug im Ge-
schéftsjahr 2007 in der Summe 20 TEUR. Dieser Betrag wurde als
Vergltung von der Hauptversammlung 2007 beschlossen.

WERTPAPIERGESCHAFTE UND AKTIENBESITZ VON
GESCHAFTSFUHRUNG UND AUFSICHTSRAT

Im Zusammenhang mit der Notierung im regulierten Kapitalmarkt der
Deutsche Borse AG (General Standard) sind die Organe der
Gesellschaft sowie Personen, die in enger Beziehung zu diesen stehen,
zur Mitteilung so genannter Directors' Dealings nach § 15a WpHG ver-
pflichtet. Seit dem Borsensegmentwechsel am 30. Oktober 2007 unter-
liegt die CFC u.a. auch der Offenlegungsverpflichtung der Directors’
Dealings. Seit diesem Zeitraum wurden keine Meldungen veréffent-
licht, da keine entsprechenden Handelsaktivitdten stattgefunden
haben. Die Verkéufe, die vor dem genannten Zeitpunkt stattgefunden
haben, kdnnen dem Borsenprospekt der CFC vom 29. Oktober 2007
und der folgenden Tabelle entnommen werden.

Aktiondre Organ Aktien
Bestand

01.01.2007

Marcus Linnepe Geschéftsfihrung 1.000.000
Klaus von Horde Aufsichtsrat 250.000
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Andere Mitglieder der Geschaftsfiihrung der personlich haftenden
Gesellschafterin, des Aufsichtsrats, des oberen Managements oder
ihnen nahe stehende Personen haben in Bezug auf Aktien der
Gesellschaft im letzten Geschaftsjahr keine Transaktionen vorgenom-
men. Optionen oder sonstige Instrumente, die ein Recht auf den Bezug
von Aktien an der Gesellschaft einrdumen, werden ebenfalls nicht ge-
wéhrt.

Aktien Anteil

Zugang Abgang Bestand in %
31.12.2007

29.340 970.660 15,08%

250.000 3,89%




CORPORATE GOVERNANCE ENTSPRECHENSERKLARUNG

Dies ist der gemeinsame Bericht des Aufsichtsrates und der
Geschaftsfiihrung zur Einhaltung der Corporate Governance Richtlinie
entsprechend Artikel 3.10 des aktuellen Deutschen Corporate
Governance Kodex (in der Version vom 14. Juni 2007).

Der Deutsche Corporate Governance Kodex ist ausgerichtet auf die
Bedingungen der deutschen Aktiengesellschaften als Rechtsform. CFC
hat deshalb unabhangig den Kodex untersucht und entschieden, die
ethischen Grundsatze auch auf die Rechtsform der KGaA zum Wohle
der Aktion&re anzuwenden.

Um den Aktiondren den Vergleich mit anderen deutschen
Aktiengesellschaften zu erméglichen, hat CFC entschieden, nicht einen
eigenstéandigen Kodex zu erstellen, sondern den Deutschen Corporate
Governance Kodex anzuwenden und entsprechend der Regelungen
Uber die Einhaltung der Empfehlungen und die Umsetzung der
Anregungen zu berichten. Bis auf wenige Ausnahmen, die zum Teil
durch die Besonderheiten der Rechtsform der KGaA begriindet sind,
wurden die Empfehlungen des Kodex von CFC umgesetzt.

ENTSPRECHENSERKLARUNG ZUM
DEUTSCHEN CORPORATE GOVERNANCE KODEX

Die Entsprechenserkldrung zum Corporate Governance Kodex gemaf §
161 AktG wurde den Aktiondren dauerhaft zuganglich gemacht:
Geschaftsfuhrung und Aufsichtsrat der CFC Industriebeteiligungen
GmbH & Co. KGaA erklaren, dass den vom Bundesministerium der
Justiz im amtlichen Teil des elektronischen Bundesanzeigers (in der

Version vom 14. Juni 2007) bekannt gemachten Empfehlungen der
"Regierungskommission Deutscher Corporate Governance Kodex" ent-
sprochen wird und legen wie folgt dar, welche Empfehlungen nicht
angewendet werden bzw. wurden.

Abschnitt 3.4, 4.2.3,4.2.4,4.25,4.3.1,435,5.2,6.1
(Besonderheiten KGaA Rechtsform)

Aufgrund ihrer Rechtsform als Kommanditgesellschaft auf Aktien,
deren Geschéftsfihrung durch eine Komplementargesellschaft
wahrgenommen wird, kbnnen einigen Empfehlungen nicht wortge-
mal3 entsprochen werden, werden jedoch von der Gesellschaft sinn-
gemal auf die Komplementérgesellschaft bzw. deren Geschafts-
fuhrer angewandt. Dies betrifft die Empfehlungen 3.4, 4.2.3, 4.2.4,
4.25,43.1,4.35,52und6.1.

Abschnitt 4.2.1

Aufgrund der kurzen Unternehmenshistorie und des unternehmeri-
schen Engagements in der Grindungsphase ist derzeit nur Herr
Marcus Linnepe Geschaftsfihrer der Komplementar GmbH. Nach
dem Aufbau eines Management-Teams wird im Jahr 2008 diese
Aufgabe auf mehrere Personen mit entsprechenden Ressortzustéan-
digkeiten verteilt und eine entsprechende Geschaftsfihrungs-
ordnung etabliert, die u. a. auch Regelungen zur Beschlussmehrheit
festlegt.

Abschnitt 4.2.4 und 4.2.5

Im Gegensatz zu Artikel 4.2.4 wird die Vergutung der einzelnen
Geschaftsfihrungsmitglieder des Komplementérs nicht individuell
offen gelegt. Dementsprechend wird auch keine Offenlegung in
einem Vergutungsbericht als Teil der j&hrlichen Corporate
Governance Berichte erfolgen.
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Abschnitt 5.1.2

In der Rechtsform der KGaA hat der Aufsichtsrat keine Befugnis, die
Komplementérin abzuberufen bzw. zu bestellen. Dies obliegt der
Hauptversammlung. Insofern ist Artikel 5.1.2 bei der KGaA syste-
matisch nicht anwendbar. Vielmehr trifft das Thema
Nachfolgeplanung auf die Anteilsinhaber der Komplementérin zu.
Diese tragen Sorge fur eine Kontinuitat in der Geschéftsfiihrung der
Komplementarin.

Abschnitt 5.3

Da der Aufsichtsrat derzeit nur aus drei Mitgliedern besteht, ist er
fur die Bildung von Ausschiissen gemaf? Ziffer 5.3 zahlenmalig zu
klein und es sind keine Effizienzsteigerungen durch eine solche
Malinahme zu erwarten.

Abschnitt 5.4.1
Abweichend von Ziffer 5.4.1 ist fir die Mitglieder des Aufsichtsrates
noch keine Altersgrenze festgelegt.

Abschnitt 5.4.7

Eine erfolgsorientierte Vergiitung des Aufsichtsrats gemald Ziffer
5.4.7 wird aufgrund des langen Zyklus im Investment-Sanierungs-
geschaft nicht eingefuhrt.
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Abschnitt 7.1

Den Empfehlungen des Abschnitts 7 wird auRRer der Ziffer 7.1.2 ent-
sprochen. Aufgrund des Berichtswesens der mittelstdndischen
Beteiligungen, an denen die CFC Industriebeteiligungen GmbH &
Co. KGaA beteiligt ist, kann nicht sichergestellt werden, dass die
unter Ziffer 7.1.2 genannten Fristen stets eingehalten werden.

Diese Erklarung wird den Aktiondren durch die Aufnahme in den
Geschéftsbericht 2007 zugéngig gemacht.

Dortmund, 13.02.2008

Aufsichtsrat der CFC Industriebeteiligungen GmbH & Co. KGaA
Geschéftsfihrung der CFC Industrie Beteiligungen Verwaltungs GmbH




4. Konzernlagebericht

4.1 GESAMTWIRTSCHAFTLICHES UMFELD
UND BRANCHENENTWICKLUNG

4.1.1 Allgemeine wirtschafteliche Entwicklung

Das generelle wirtschaftliche Umfeld im abgelaufenen Geschéftsjahr
war zweifelsfrei duf3erst positiv: Die Weltwirtschaft wuchs nach Schat-
zungen des Internationalen Wahrungsfonds (IWF) in seiner Prognose
vom Januar 2008 im Jahr 2007 mit rund 4,9 %. Dabei konnte die star-
ke Wachstumsdynamik in den Schwellenlandern die Negativeinflisse
aus den Kapitalmarktturbulenzen vom Sommer 2007 und deutlich stei-
gende Preise auf den internationalen Energie- und Rohstoffmaérkten
sowie bei Agrarprodukten weitestgehend tiberkompensieren.

Wie schon in den Vorjahren wurde die Wachstumsdynamik insbeson-
dere durch die stark wachsenden Volkswirtschaften in Ost- und Studost-
asien getragen. China stand dabei mit einem Plus von 11,4 %, Indien
mit einem Zuwachs von 8,9 % beim Sozialprodukt an vorderster Front
dieser Entwicklung. Auch die Lander in Osteuropa verzeichneten ein
entsprechendes Wachstum, wenngleich auch nicht so deutlich wie die
asiatischen Vorzeigeldnder der wirtschaftlichen Entwicklung. Russland
legte noch am deutlichsten mit 7,0 % zu, das Ubrige Osteuropa lag im
Durchschnitt bei 5,5 % Wachstum des Sozialprodukts. Fur den Euro-
raum ermittelte die Organisation fir wirtschaftliche Zusammenarbeit
in Europa (OECD) ein Wachstum von 2,6 %. Fir Deutschland hat das
Statistische Bundesamt flr das Jahr 2007 ein Wachstum des Sozial-
produktes von 2,5 % ermittelt, vornehmlich getragen durch den star-
ken Export. Auch die anziehenden Preissteigerungen in der zweiten
Jahreshdlfte - die Inflationsrate von 2,2 % im Jahresdurchschnitt er-
reichte ein 13-Jahres Hoch - konnten die robuste Konjunktur in
Deutschland nicht bremsen.

In den USA wurde die konjunkturelle Entwicklung dagegen durch die
Hypothekenkrise deutlich eingetriibt. Die OECD sieht in ihrem Bericht
lediglich ein Wachstum von 2,2 % fiir 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
funf Zinssenkungen versucht hat, den Belastungen aus der Kreditkrise
entgegenzuwirken. In dieser Zeit senkte die Notenbank den Leitzins als
wichtige Kenngrol3e der Refinanzierung der Banken von 5,25 % auf
3,00 %. Belastend in diesem schwierigen Umfeld wirkte auch die anzie-
hende Inflation in den USA. Fur die japanische Wirtschaft ermittelte die
OECD einen Anstieg der Wirtschaftsleistung um 1,9 %.

4.1.2. Markt fur Private Equity und Branchenumfeld

Das Jahr 2007 war fur das Geschaft mit Unternehmenstibernahmen
(Mergers & Acquisitions) ein neues Rekordjahr. Insgesamt erreichten
die weltweit in 2007 abgeschlossenen Fusionen und Ubernahmen ein
Transaktionsvolumen von 3.784 Mrd. USD. Das war ein Zuwachs von
24 % gegenuber dem Vorjahr. Ausschlaggebend flr dieses starke
Wachstum war vor allem die Zahl der Transaktionen, die Uber Private-
Equity-Gesellschaften abgewickelt wurden. Diese Gesellschaften stan-
den fur den GroR3teil der 28.729 getdtigten Abschlisse, ein Plus von
5 % gegeniiber dem Vorjahr. Dies verdeutlicht, dass die durchschnittli-
che Transaktionsgrof3e zugenommen hat. Aufféllig an diesen Rekord-
zahlen ist jedoch, dass der Grof3teil 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.
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Regional konnte im vergangenen Jahr Europa die USA wieder als fih-
rende M&A Region ablésen. So nahm in Europa das Transaktions-
volumen 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.

GemalR dem Bundesverband Deutscher Kapitalbeteiligungsgesell-
schaften (BVK) investierten die Beteiligungsgesellschaften im Jahre
2007 4,1 Mrd. EUR in 1.078 Unternehmen. 2006 flossen 3,6 Mrd. EUR
in 970 Unternehmen. Das Investitionsplus ist auf eine Zunahme der
Buy-Out-Investitionen zurlickzufihren. Zurtickgegangen 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 deutlich gestiegene Zahl der mit Venture Capital finan-
zierten Unternehmen gegenuber. Dies spricht fir ein aktiveres
Investitionsgeschehen, wobei die Venture Capital-Gesellschaften
jedoch geringere Mittel in die einzelnen Unternehmen investieren.
Innerhalb des gesamten Venture Capital-Bereiches verzeichneten die
Frihphaseninvestitionen erfreuliche Zugewinne. Deren Volumen klet-
terte 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 Grof3teil der Investitionen wie
auch schon in den Vorjahren in den Buy-Out-Bereich. Hier summier-
ten sich die Investitionen auf 3,3 Mrd. EUR und uUbertrafen das
Vorjahresvolumen von 2,6 Mrd. EUR um gut ein Viertel. Neben einigen
sehr groRen Transaktionen wurden zahlreiche Buy-Outs bei mittelstan-
dischen Unternehmen durchgefuhrt. Die Zahl der Buy-Out-
Transaktionen Ubertraf mit 100 nochmals das sehr aktive Vorjahr (92
Buy-Outs), was fir die anhaltende Attraktivitdt des deutschen
Mittelstands spricht.
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Das Fundraising der deutschen Beteiligungsgesellschaften erreichte
2007 ein Volumen von 4,2 Mrd. EUR und stieg damit um rund die
Halfte gegenlber dem Vorjahr (2,8 Mrd. EUR). Zum gesamten
Fundraising trugen unabhéngige, ihre Mittel bei institutionellen
Investoren einwerbende Fonds 2,9 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 zuriickzu-
fuhren, sondern vielmehr auf einige grof3e Fonds etablierter deutscher
Gesellschaften. So steuerten die sechs grofiten 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 eingeworben werden. Hierhin flossen allein 2,3 Mrd. EUR.
Mehr als ein Drittel der neuen Mittel stammt von internationalen
Kapitalgebern. Betrachtet man nur das unabhéngige Fundraising steigt,
deren Anteil auf weit Gber 50 %, was die existenzielle Bedeutung aus-
landischer Investoren fur deutsche Beteiligungsgesellschaften unter-
streicht. Die positiven Marktzahlen konnen aber das anhaltende
Stimmungstief der deutschen Beteiligungsgesellschaften und den
Nachholbedarf im Vergleich mit den anderen nationalen Private Equity-
Mérkten in Europa nicht Giberdecken. Das vordergriindig hervorragen-
de Fundraising-Ergebnis ist allerdings auf einige Gesellschaften zurtick-
zuftihren, die inzwischen im Ausland ihre Fonds auflegen. Diese umge-
hen die hierzulande nicht wettbewerbsfahigen Rahmenbedingungen,
denen sich die anderen deutschen Gesellschaften noch ausgesetzt
sehen. Inzwischen auRern aber zunehmend Gesellschaften ihre Plane,
ebenfalls ins Ausland zu gehen, was den Wirtschafts-, Technologie- und
Grinderstandort Deutschland irreparablen Schaden bringen wirde.




Der Ausblick auf 2008 fallt verhalten optimistisch aus. Das Fundraising
durfte nicht das Niveau des abgelaufenen Jahres erreichen, da viele
Gesellschaften in jlingster Vergangenheit neue Fonds geschlossen
haben und die Planungen eher fuir 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 anhaltend aktives Geschaft zu erwarten, da das Angebot
attraktiver mittelstandischer Unternehmen gro3 ist und viele neu
geschlossene Fonds ihre Investitionsaktivitdten ausbauen durften.
Dagegen diirfte im Segment der grof3en Buy-Outs, wo fast ausschliel3-
lich auslandische Gesellschaften aktiv sind, erst ab Mitte des Jahres
2008 mit einer Entspannung der Situation nach der Kreditkrise zu rech-
nen sein.

4.2 GESCHAFTSMODELL DER CFC INDUSTRIEBETEILIGUNGEN
UND POSITIONIERUNG

Das Geschaftsmodell der CFC Industriebeteiligungen GmbH & Co.
KGaA umfasst den Erwerb, die Sanierung und ggf. VerduRerung von
mittelstandischen Unternehmen oder Konzernabspaltungen. Das
Geschaftsmodell der CFC ist in Bezug auf Exits opportunistisch ausge-
legt: Bei Durchfuihrung einer Transaktion ist das Management grund-
satzlich von den langfristigen Perspektiven der Beteiligungsunter-
nehmen Uberzeugt, so dass eine kurzfristige Veraufl3erung der
Beteiligungen nicht zwingend geplant ist. Lukrativen Kaufangeboten
gegenuber wird sich jedoch auch das Management der CFC nicht ver-
schlief3en.

CFC investiert grundsétzlich in Unternehmen, die sich in Umbruch-
situationen befinden und

defizitar oder schwach profitabel sind,

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

im produzierenden oder verarbeitenden Gewerbe tatig sind,

durch absehbare MalRnhahmen zurtick in die Profitabilitat gefuhrt
werden kénnen

und

typischerweise Umsatze im Bereich 20 - 250 Mio. EUR generieren.

Klassischerweise sind die Ursachen fur Umbruchsituationen in der
bilanziellen Uberschuldung, der ungeldsten Nachfolgeproblematik,
zerrltteten Bankbeziehungen und Management- bzw. Controlling-
Defiziten zu finden.

Aufgrund der bestehenden Defizite in der Umbruchsituation realisiert
CFC die Ubernahmen in der Regel zu Preisen unter den Buch- und
Zeitwerten der Gesellschaft. CFC finanziert die Kaufpreise und die
anschliefende Sanierungsphase aus Eigenmitteln, da sich die
Gesellschaften aufgrund der wirtschaftlichen Entwicklung zumeist am
Rande der Bonitat befinden. Dies ist auch das zentrale Unter-
scheidungskennzeichen zum Kklassischen Private-Equity-Geschéfts-
modell, das im wesentlichen Fremdmittel einsetzt, die in einer
bestimmten Zeitspanne inkl. hoher Renditen zuriickgezahlt werden
mussen (und damit auch immanent den Exit-Druck enthalten).
Klassische Private-Equity-Gesellschaften haben deshalb kaum
Interesse an den Sanierungs-Zielobjekten der CFC und treten nicht in
Konkurrenz.
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Die Sanierung von Krisenunternehmen setzt voraus, dass CFC die
uneingeschrénkte Kontrolle Gber die Geschaftspolitik der Beteiligungs-
unternehmen hat. Nur so konnen die erforderlichen Restruktu-
rierungsmaflnahmen durchgesetzt werden. Aus diesem Grund werden
ausschlief3lich Mehrheitsbeteiligungen erworben. Anders kdnnen aus
der Sicht von CFC solche Krisensituationen nicht effizient gemeistert
werden.

Das zentrale Kriterium flir oder gegen eine Investition stellt bei der CFC
der sog. "100-Tage-Plan" dar: Nach einer ausfuhrlichen Analyse der
spezifischen Krisenursachen des Akquisitionsobjekts im Rahmen der
Due Diligence erarbeitet CFC einen Katalog mit MaRnahmen, die inner-
halb der ersten drei Monate nach einer Akquisition umgesetzt werden
mussen. Vor Abschluss des Kaufvertrags muss stets gewiss sein, dass
diese MafRnahmen auch definitiv umsetzbar sind. Sollten einige Punkte
in ihrer Umsetzung fraglich sein, wird der Kaufvertrag in Bezug auf der-
artige Positionen aufschiebend bedingt. Nach Umsetzung des 100-
Tage-Plans ist ein Unternehmen - sofern die Umsatzbasis stabil bleibt
und keine auBerordentlichen Effekte eintreten - regelmaRig liquiditats-
malig gesichert und operativ ausgeglichen, so dass die eigentliche
Sanierungsarbeit beginnen kann.

Die Umsetzung des 100-Tage-Plans sowie die dariiber hinaus gehende
Sanierung der Beteiligungsunternehmen erfordert erhebliches
Sanierungs-Know-how. Daher unterstiitzen entsprechend erfahrene
Mitarbeiter der CFC die Beteiligungsunternehmen bei der Umsetzung
oder gehen direkt in die Geschéftsfihrung. Zuséatzlich wird meist das
Management der Unternehmen durch sanierungserfahrene Ge-
schéftsfuhrer aus dem Netzwerk der CFC ergénzt oder durch diese
ersetzt. Um den maximalen Einsatz des Managements zu erreichen,
beteiligt sich die Geschaftsflihrung in der Regel mit 10 bis 20 % an den
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Beteiligungsunternehmen. Die Investition erfolgt dabei meist mit eige-
nen 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 schwa-
chen als auch in einem starken Marktumfeld. Bei einem schwachen
Marktumfeld gibt es tendenziell mehr Unternehmen, die in eine
Krisensituation kommen und sich damit als Ubernahmekandidat qua-
lifizieren. Allerdings erfolgt dann auch die Sanierung der
Bestandsgesellschaften in einem schwierigeren Umfeld. In einem posi-
tiven Umfeld werden weniger Unternehmen zu Krisenféallen, da ihre
Schwachen Uberspielt werden. Dennoch gibt es auch in dieser Phase
genug Ubernahmekandidaten aufgrund der strukturellen Ver-
&nderungen in der Weltwirtschaft und den gestiegenen Anforderungen
in der Kreditgewahrung von Banken (Stichwort Basel II). Vorteil dieser
Phase ist aber sicherlich, dass auch die Sanierung der
Bestandsgesellschaften deutlich einfacher verlduft, als in der
Abschwungphase. Impulse von der Marktseite befliigeln insbesondere
die Umsatzseite, was die Sanierung durch den verbesserten Mittelzu-
fluss vereinfacht.




4.3 DIE AKTIE

Stammdaten:

ISIN

WKN
Borsenkirzel
Reuters
Bloombergkurzel
Prime Branche
Industry Group

Angaben zum Wertpapier:

Art der Aktien:
Transparenzlevel:
Marktsegment:
Borsengang:
Designated Sponsors:

DEOOOAOLBKW®6
AOLBKW

CFC

CFCG.DE

CFC:GR
Industriegtiter
Industrial Diversified

Nennwertlose Inhaber-Stammaktien
General Standard

Regulierter Markt

14. Dezember 2006

Close Brothers Seydler, UniCredit

4.3.1 Kapitalerhdhung und Segmentwechsel

Nach dem Boérsengang am 14. Dezember 2006 wurde die CFC
Industriebeteiligungen GmbH & Co. KGaA erfolgreich im Freiverkehr
der Frankfurter Wertpapierbtrse gelistet (Open Market). Das Listing
erfolgte ohne Wertpapierprospekt.

Die Aktien der CFC Industriebeteiligungen werden neben dem
Bdrsenplatz Frankfurt und einigen Regionalbdrsen auch fortlaufend auf
Xetra gehandelt. Das "Designated Sponsoring" wurde vom SmallCap
Spezialisten Close Brothers Seydler tbernommen. Am 5. Juli 2007
konnte CFC mit der Verpflichtung von UniCredit Markets & Investment
Banking (Bayerische Hypo- und Vereinsbank AG) als zuséatzlichem De-
signated Sponsor einen weiteren Schritt zur Starkung des Kapital-
marktauftritts realisieren.

Am 5. Juni 2007 erhdhte die Gesellschaft aus dem "Genehmigten
Kapital 2006" ihr gezeichnetes Kapital um 10 % von 5.850.000 EUR auf
6.435.000 EUR. Die Kapitalerh6hung 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 Kapitalerhthung
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 Wert-
papierborse und notiert seitdem im regulierten Markt (General Stan-
dard). CFC verfolgt mit dem Segmentwechsel das Ziel, durch eine gro-
Rere Transparenz und Standardisierung in der Berichterstattung eine
breitere Investorengemeinschaft anzusprechen.
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4.3.2 Entwicklung der Aktie

Hohe Volatilitat bei SmallCap Werten in 2007

Die Entwicklung der Weltborsen in 2007 war gekennzeichnet von der
Unsicherheit der weiteren konjunkturellen Entwicklung. Dominierten in
der ersten Jahreshalfte die eher optimistischen Krafte, die ein unveran-
dert dynamisches Wachstum propagierten, so zeigte die Kreditkrise ab
Mitte Juli, wie anféllig und sensibel die Kapitalmarkte auf Stdrungen
reagieren und die Kurse deutlich nach unten treiben kdnnen. 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 gelungenen Borsenstarts am 14. Dezember 2006, den Transaktio-
nen im ersten Halbjahr sowie positiver Aussagen von Finanzanalysten
stieg der Aktienkurs bis Anfang April 2007 auf sein Allzeithoch von
19,05 Euro (16. April 2007). Mit dem Beginn der Finanzkrise in den
USA, die dann wenig spater - im dritten Quartal - auch Deutschland
erreichte, gab auch die Aktie nach. Auch die weiteren Transaktionen im
zweiten Halbjahr und der Segmentwechsel anderten nichts an dieser
Entwicklung. Zum Jahresende 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 Aktienbdrsen
weiter massiv fort, nachdem sich die Indizien fur eine Eintribung der
Konjunktur in Nordamerika gemehrt hatten. So sackte allein im Januar
der DAX um 15 % nach unten. Borsengelistete Unternehmen der
Beteiligungsbranche gerieten dabei besonders stark unter Druck, da
das schwache Bérsenumfeld - so die Meinung einiger Investoren - die
Chancen von Exits deutlich einschranken wirde. Anfang April 2008
notiert deshalb die Aktie bei ca. 9,10 Euro.
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Monatsdurchschnittspreis der Aktie und das durchschnittliche
Handelsvolumen der Aktie an der Frankfurter Wertpapierborse:

Durchschnittliches
Handelsvolumen

Durchschnitts- Durchschnitts-
preis pro Stick  volumen in Stiick

in Euro in Euro
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 Wertpapierbdrse seit Emission am 14. Dezember 2006:
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4.3.3 Aktionarsstruktur

Die Aktionarsstruktur der CFC ist gepragt von einer langfristig ange-
legten Investitionsstrategie der Kernaktionére und des Managements.

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



4.3.4 Investor Relations

Im Jahr 2007 haben das CFC Management und das Investor Relations
Team Einzelgesprache mit Investoren im Rahmen von Roadshows und
Konferenzen, auf denen sich CFC présentiert hat, und bei
Unternehmensbesuchen am Standort Dortmund, gefuhrt. Dartber hin-
aus informierten wir Analysten und Investoren in Form von
Telefonkonferenzen im Anschluss an die Veroffentlichung von
Ergebnissen und auf Wunsch auch einzelne Aktionare. Hiermit ermdg-
lichen wir unseren Aktiondren und anderen interessierten Kapital-
marktteilnehmern, unsere Geschéftslage angemessen zu bewerten und
insbesondere unsere Perspektiven einzuschatzen. Unser Ziel ist es,
friihzeitig und umfassend zu informieren und jederzeit erreichbar zu
sein - fur private und institutionelle Investoren, fur Analysten und inter-
essierte Anleger.

Im Bestreben nach umfassender und zeitnaher gleicher Information fur
alle Zielgruppen haben wir auf unserer Website zahlreiche Unter-
nehmensinformationen bereitgestellt. Interessierte Anleger kénnen
sich im Internet unter www.cfc.eu.com ausfiihrlich Uber das Unter-
nehmen und seine Beteiligungen informieren. In der Sektion Investor
Relations werden neben Informationen zur Corporate Governance
auch Finanzberichte (Geschéfts- und Quartalsberichte), ein Finanz-
kalender zu allen wesentlichen Terminen und Veroéffentlichungen, die
Satzung der Gesellschaft, Informationen zur Hauptversammlung,
Pressemitteilungen und meldepflichtige Wertpapiergeschafte prasen-
tiert. Anfang 2008 wurde die komplette Internetseite neu gestaltet, so
dass diese noch benutzerfreundlicher zu bedienen ist. Das Investor
Relations Team verschickt zudem Informationen, wie Geschaftsbericht
oder Quartalsberichte, auch gerne 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

4.3.5 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
Vorschlége zu den einzelnen Tagesordnungspunkten nahm die Haupt-
versammlung mit deutlicher Mehrheit an. Neben den ublichen
Tagesordnungspunkten zum Jahresabschluss 2006 stand die Schaffung
eines bedingten Kapitals in der Hohe von 2,34 Mio EUR zur Ausgabe
von Wandel- und Optionsschuldverschreibungen mit entsprechender
Satzungsanderung im Vordergrund. Eine angemessene Kapitalaus-
stattung ist eine wesentliche Grundlage fur die Entwicklung von CFC.
Wandel- und Optionsschuldverschreibungen sind ein geeignetes
Finanzierungsinstrument, um die Gesellschaft mit zinsgunstigem
Fremdkapital zu versorgen. Bis zum Jahresabschluss machte CFC von
dieser Finanzierungsmaoglichkeit keinen Gebrauch.

Bei der Hauptversammlung 2007 ist von der Mdglichkeit, den von der
Gesellschaft benannten Stimmrechtsvertreter zu bevollméchtigen,
reger Gebrauch gemacht worden. Die nachste Hauptversammlung
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wird am 16. Juni 2008 in Dortmund stattfinden. Neben der persén-
lichen Anwesenheit auf der Hauptversammlung kdnnen Aktionére ihr
Stimmrecht entweder durch einen Bevollmachtigten ihrer Wahl oder
durch einen weisungsgebundenen Stimmrechtsvertreter der Gesell-
schaft austiben 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 finan-
ziert sich vornehmlich aus Eigenmitteln.

Der Konzernabschluss der CFC wird nach den Grundsatzen der
International Financial Reporting Standards (IFRS), des Aktiengesetzes
sowie den Grundsatzen ordnungsgemafer Buchfiihrung aufgestellt.

Im Geschéftsjahr 2007 haben sich in bezug auf den Konsolidierungs-
kreis 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
Bekleidungsindustrie GmbH & Co. Hanse-Kleidung KG

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

Bekleidungsindustrie GmbH

KONZERNLAGEBERICHT
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4.4.2 Beteiligung Berndes

Berndes

Unternehmensprofil und Geschéftsverlauf 2007

Die Berndes Beteiligungs GmbH verwaltet als nicht operative Holding
die Beteiligungen an den operativen und international tatigen Tochter-
gesellschaften (zusammen "Berndes Gruppe"). Der Konzern unterteilt
sich in zwei operative Hauptgesellschaften, die Heinrich Berndes
Haushaltstechnik GmbH & Co. KG, Arnsberg, und die Olimex Ltd.,
Hong Kong, sowie die regional zustdndigen Vertriebsgesellschaften
Berndes 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 bil-
det dabei am Hauptsitz Arnsberg das produzierende Kernunter-
nehmen.
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Die Berndes Gruppe ist einer der fiihrenden Hersteller von Koch-
geschirr, wie Pfannen sowie Topfe. Durch einen starken Markennamen,
eine gute Qualitat und hohe Innovationsbereitschaft sind die Produkte
der Gesellschaft im mittleren und gehobenen Preissegment positio-
niert. Im Segment Kochgeschirr aus Aluminiumguss ist die Berndes
Gruppe nach eigenen Angaben in Deutschland Marktfiihrer. Weiterhin
ist die Berndes Gruppe mit ca. 176 Mitarbeitern einer der grof3ten deut-
schen Hersteller von versiegelten Pfannen.

Die Vermarktung des Kochgeschirrs erfolgt in aller Regel indirekt Gber
Handelspartner. Dabei wird in der Branche der traditionelle Vertriebs-
weg, zu dem Einzelhdndler, Warenhausgruppen und Mdbelhéndler
zahlen, von den modernen Vertriebswegen, zu denen u. a.
Versandhduser, Internethéndler und Prémienanbieter gerechnet wer-
den, unterschieden. Durch die Marktverschiebungen, die in den letzten
Jahren, insbesondere in Deutschland und Europa, aber auch in USA
und Asien stattgefunden haben, hat sich fur die Produkte auch die so
genannte Grol3flache oder LEH, zu der SB-Mérkte, Elektronik- und
Baumérkte, der Lebensmitteleinzelhandel und Discounter zu z&hlen
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 Sanierung in den Jahren 2005 und 2006,
sowie durch einen notwendig gewordenen Lieferantenwechsel im
Bereich der Alugussrohkdrper kam es wie schon Ende 2006 auch im
ersten Halbjahr 2007 noch zu Lieferverzogerungen. Durch einen die
Neuausrichtung der Marke Uberzeugend préasentierenden Messe-
auftritt auf der Konsumgutermesse Ambiente im Februar 2007 konnten
aber bereits mehrere Auftrage fur das zweite Halbjahr gesichert wer-
den, die dann letztlich gemeinsam mit der ab ca. Mai 2007 wieder




gegebenen vollen Lieferfahigkeit dafur sorgten, dass das Geschaftsjahr
2007 fur die Berndes Gruppe umsatz- und ertragsseitig mit operativem
Erfolg abgeschlossen werden konnte. Der HGB-Konzernabschluss der
Berndes Gruppe weist deshalb fir 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 entspricht
+10,1 %.

Ausblick 2008

Der Markt fur Kochgeschirr bleibt auch in 2008 unter erheblichem
Preis- und Wettbewerbsdruck, was den Zwang zu Kostenreduzierungen
und zu Importen aus Niedriglohnlandern im vom US Dollar dominier-
ten Wirtschaftsraum eher erhdhen als reduzieren wird. Neben diesen
MalRnahmen auf der Einkaufsseite, basiert die Planung von Berndes
auf drei Saulen:

1) die Einfihrung von Finest Cookware mit den Premium-
Kochgeschirrserien "Private Collection" sowie "b.zen" und
"b.urban", letztere auch in der Materialart Magnesium erhéltlich,
soll die Marke starken, was wiederum die Absatzchancen der
Standardprodukte erhéhen soll,

2) weitere Fortsetzung des Vertriebs von Berndes-Produkten in
Kundenbindungsprogrammen des stationdaren Handels bei gleich-
zeitigem stetigen Ausbau aller weiteren Vertriebskanéle - angefan-
gen vom Facheinzelhandel, Gber die Mobel- und Warenhduser,
dem Lebensmitteleinzelhandel bis hin zu den modernen Ver-
triebswegen und

3) weitere Internationalisierung des Vertriebs.
Die Planung flr das Geschéftsjahr 2008 sieht deshalb eine deutli-

che Steigerung des Umsatzes und Ergebnisses vor.

Website: www.berndes.com
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4.4.3 Beteiligung Format-Kichen

Unternehmensprofil und Geschéftsverlauf 2007

Format-Kiichen GmbH & Co. KG (Format) mit Sitz in Haiger ist ein
Produzent hochwertiger Einbaukiichen im mittleren Preissegment. Der
Fokus liegt auf individuell geplanten Kiichen, so dass man eher von
einer Kiichenmanufaktur sprechen kénnte. Durch ein hohes Maf3 an
Flexibilitat auf der Produktionsseite gelingt es Format, nahezu jeden
Kundenwunsch zu erflllen.

CFC hat am 21. Mai 2007 Format mit einem Anteil von 90 % Uber-
nommen. Seit der Ubernahme durchlauft Format ein intensives
Sanierungsprogramm, welches folgende wesentliche Punkte umfasst:

KONZERNLAGEBERICHT

Das Management der Gesellschaft wurde ausgetauscht. Branchen-
experten in den Bereichen Produktmarketing Mdbel, Vertrieb und
Finanzen wurden eingestellt.

Die Mitarbeiter haben einer wochentlichen 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 wie-
der eingerichtet.

Kreditlinien von finanzierenden Banken wurden ausgeweitet.

Das Produktsortiment wurde hinsichtlich der jeweiligen Deckungs-
beitrage und des Umsatzpotenzials eingehend analysiert und eine
Bereinigung der Produktpalette durchgefiihrt.

Produktneu- und weiterentwicklungen wurden angestof3en und wer-
den in 2008 zu einem modernisierten Erscheinungsbild der angebo-
tenen Kuchen fuhren.

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 eingefiihrt, das
sowohl an dem Abbau der hohen Bestande an Altforderungen, als
auch an der Sicherung des werthaltigen Umsatzes arbeitet.



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

Mit Wirkung vom 1. Mé&rz 2008 ist die Gesellschaft, durch Erwerb einer
Beteiligung an der EICO Mdobelhersteller-Einkaufsgesellschaft mbH,
einer Einkaufsvereinigung namhafter Mdébelhersteller beigetreten. Fr
Format, deren Lieferanten zu ca. 70 % Vereinbarungen mit EICO
haben, bedeutet dies eine wesentliche Reduktion der Einstandspreise
und eine Verbesserung der Zahlungskonditionen. Diese Mal3nahme ist
ein entscheidender Schritt auf dem Wege der Senkung der
Kostenstruktur.

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

Bedingt durch die umfangreichen Sanierungsmassnahmen,
Wertberichtigungen im Umlaufvermdgen und eine schwéchere
Umsatzentwicklung durch die Handlerneuausrichtung wies Format im
HGB Einzelabschluss des Rumpfgeschéftjahres 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 und der Einleitung und teilweisem
Abschluss der SanierungsmafRnahmen verfolgt Format in 2008 das
Ziel, beim Umsatz Uberdurchschnittlich gegentiber dem Wettbewerb
aufzuholen, was durch zahlreiche Insolvenzen im Marktsegment unter-
stutzt wird. Auf der Ertragsseite verfolgt Format das Ziel, ein ausge-
glichenes operatives Ergebnis zu erreichen. Dies soll vor allem durch
die Neuausrichtung der Marketing-Strategie, die Uberarbeitung und
Modernisierung der Produktpalette und dem Neuaufbau des Vertriebs
erreicht werden. Anstehende Investitionen im Bereich des Umbaus des
Ausstellungsraumes und des Maschinenparks sowie weitere
Verdnderungen im Bereich des Personals durch Neueinstellungen von
qualifizierten Flhrungskraften sind eingeleitet und unterstiitzen die
Nachhaltigkeit der Verbesserungen.

Website: www.format-kuechen.de
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4.4.4 Beteiligung Elcon Systemtechnik

Unternehmensprofil und Geschéftsverlauf 2007

Elcon Systemtechnik GmbH (Elcon), mit Sitz in Hartmannsdorf, ent-
wickelt, produziert und verkauft Telekommuneiikationssysteme zur
Datenubertragung. CFC tbernahm 100 % der Anteile der Elcon mit
Vertrag vom 10. April 2007, der unter aufschiebenden Bedingungen
stand. Diese konnten bis zum 11. Juli 2007 umgesetzt werden, so dass
mit diesem Datum dieser Ubernahme der Gesellschaft rechtskraftig
stattfand.

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

- Netzabschluss- und Ubgertragungstechnik fiir Telekommunikation-
snetze in den Bereichen ISDN und Breitband flir Kupfer, Glasfaser
und Kabelnetze

- Spezialsysteme zur ErschlieBung unterversorgter Regionen und
abgesetzter Standorte in Telekommunikationsnetzen.

Mit der Ubernahme wurden umfangreiche Sanierungsmafnahmen
umgesetzt. Zu den wesentlichen Malinahmen zéhlen hierbei:

- Finanzielle Sanierung der Gesellschaft nach HGB Standard durch
Ubernahme von Verbindlichkeiten gegeniiber stillen Gesellschaf-
tern, Kreditinstituten, dem Altgesellschafter und sonstigen Darleh-
ensgebern in H6he von 13,3 Mio. EUR durch CFC, mit anschlieRen-
der Wandlung in Genussrechtskapital zur Verbesserung der Eigen-
kapitalsituation der Gesellschaft. Das Eigenkapital erhdhte sich im

KONZERNLAGEBERICHT




Berichtsjahr um 17,2 Mio EUR auf 1,1 Mio. EUR. Die
Eigenkapitalquote der Gesellschaft betrdgt nunmehr zum
Bilanzstichtag 12,4 %. Infolge der durchgefiihrten finanziellen
Sanierungsmafnahmen ist es der Gesellschaft gelungen, die bilan-
zielle Uberschuldung vollstandig zu beseitigen:

Verzichtserklarung durch Lieferanten, Kunden und Gesellschafter
auf bestehende Verbindlichkeiten in Hohe von 2,8 Mio. EUR

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

Verschmelzung des Tochterunternehmens Elcon Entwicklungs-
zentrum GmbH (nachfolgend "EEZ") auf die Elcon

Einstellung der osteuropdischen Vertriebsgesellschaften und
Fokussierung auf den Standort Hartmannsdorf.

Der Geschéftsverlauf der Elcon im Jahre 2007 war geprégt durch die ab
dem dritten Quartal einsetzenden zurtickhaltenden Beschaffungen von
Telekommunikationsanbietern. Teilweise waren diese gepragt durch
interne Umstrukturierungen, teilweise durch absatzseitige Entwicklun-
gen. Durch entsprechendes Kostenmanagement und die Sanierungs-
aktivitaten konnte auf das Gesamtjahr dennoch ein Gewinn in Hohe
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

Fir das Geschéftsjahr 2008 wird auf der Kundenseite wieder
"Normalitat” in den Bezligen und der Zusammenarbeit mit Elcon in
den klassischen Produkten erwartet. Dazu kommen Mafinahmen auf
der Vertriebs- und Produktseite, die es ermdglichen sollen, die ambi-
tionierten Ziele zu erreichen. Auf der Kostenseite ist das Unternehmen
hocheffizient aufgestellt und bedarf noch der gezielten Verstarkung in
einigen Schlusselpositionen.

Website: www.elcon-system.de
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4.4.5 Beteiligung Letron Electronic GmbH % Jahresherstellkostenvolumen von ca. 5,0 Mio EUR zur kostengun-

LETROM stiger produzierenden Elcon und damit weitere Fokussierung der
Unternehmensprofil und Geschéftsverlauf 2007 Letron auf die High-End Produkte und Auftrége
Die Letron Electronic GmbH (vormals VOGT Electronic Letron
GmbH), Osterode (Letron), ist im Geschéaft mit der Entwicklung, - Weiterer Abbau von Arbeitskréaften, nachdem bereits 2007 sieben
Materialisierung und der Produktion von elektronischen Flachbau- Angestellte abgebaut wurden, wurde nach der Ubernahme durch
gruppen und Systemen tatig. Bis zu der Ubernahme durch CFC am 9. CFC ein Sozialplan verabschiedet, wonach alle Leiharbeitskrafte
November 2007 war sie Teil des VOGT electronic-Konzerns, Obernzell. sowie weitere sieben Mitarbeiter im Jahre 2008 abgebaut werden
Die Positionierung der Letron auRerhalb der Massenmarkte fur die
Herstellung von elektronischen Flachbaugruppen hat sich trotz des - Einstellung von Mitarbeitern in den Kernkompetenzfeldern Proto-
negativen Geschaftsverlaufs in den letzten Jahren als strategisch rich- typing und Entwicklung

tig erwiesen. Mit der Fertigung im Harz wére Letron nicht wettbe-
werbsfahig auf den durch asiatische Anbieter dominierten
Massenmarkten. Daher fokussiert Letron sich auf Prototyping und
Klein-/Mittelserienproduktion fur kundendienstsensitive Produkte in
unterschiedlichen Industrien (Industrieelektronik, Medizintechnik,
Sicherheitstechnik, Datentechnik und Wehrtechnik). Da auch diese
Positionierung immer starker unter internationalem Wettbewerbsdruck
gerét, wollte VOGT diesen Geschéftsbereich nicht langer fortfihren.

Mit der Ubernahme leitete CFC unmittelbar ein entsprechendes
Sanierungsprogramm ein, dass im Wesentlichen aus den folgenden
Malinahmen bestand:

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

Verlagerung von hochmanuellen Low-Tech Produkten mit einem
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Umsetzung von Neuinvestitionen im Bereich der Priftechnik ist
bereits erfolgt und

Verstarkung der Vertriebstatigkeit zur Weiterentwicklung der beste-
henden Kundenbeziehungen und zur Neukundengewinnung durch
die Einstellungen eines neuen Vertriebsmitarbeiters sowie der ver-
starkten Zusammenarbeit mit freien Handelsvertretern.

Der Geschaftsverlauf der Letron im Jahre 2007 war geprégt durch den
starker werdenden Wettbewerbsdruck im EMS (Electronic
Manufactoring Services) Markt. AuRerdem wurden bei zwei Kern-
kunden deutlich geringere Umsatze erzielt als erwartet, was nur zum
Teil durch Neukunden ausgeglichen werden konnte. Durch entspre-
chendes Kostenmanagement und die Sanierungsaktivitaten konnte das
Gesamtjahr dennoch mit einem knappen Verlust von 53 TEUR im HGB
Einzelabschluss beendet werden.

Der Jahresumsatz 2007 betrug ca. 11,2 Mio EUR.
Letron hatte zum Bilanzstichtag 79 Mitarbeiter.

Ausblick 2008

Fur das Geschaftsjahr 2008 wird fiir die Gesellschaft ein Umsatz-
wachstum aus verbessertem Bestandsgeschaft und Neukunden-
akquise erwartet. Die Gesellschaft wird dabei die Geschéftsfelder
Prototyping und Outsourcing Services weiterentwickeln. Trotz der ver-
besserten Rahmenbedingungen durch den Gesellschafterwechsel, dem
guten Auftragsbestand sowie der Ertragsverbesserung aus der
Produktionsverlagerung zur Elcon wird nur ein leicht positives Ergebnis
erwartet.
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4.4.6 Beteiligung Delmod International

Unternehmensprofil und Geschéftsverlauf 2007

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

delmod ist eines der fihrenden Textilunternehmen in Deutschland und
vertreibt unter den Marken "delmod" und "KIM KARA™ klassische
Damenoberbekleidung im mittleren und gehobenen Preissegment.
AulRer der Produktion verfligt delmod dabei Uber die gesamte
Wertschopfungskette vom Design, Qualitdtsmanagement und Logistik
bis hin zum Marketing/Vertrieb sowie eigenen Outlet Stores. Mit die-
ser Positionierung geriet delmod in den letzten Jahren immer starker
unter Druck, da das Segment "Klassik" besonders unter der
Kaufzurtickhaltung litt. Dieser Bereich wird inzwischen auch durch
guinstige 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
groflRen Hersteller verlagern ihre Produktion weiter tber das osteuro-
paische Ausland hinaus. Schwache Hersteller werden Gbernommen
oder scheiden aus dem Markt aus. Auf der Abnehmerseite schwindet
die Bedeutung des klassischen Fachhandels in Innenstadtlage. Die
Absatzkanéle verlagern sich auf grof3e Einkaufszentren mit Label-
Shops und selbstbewirtschaftete Flachen der Hersteller in grofRRen
Kaufhdusern. Die sogenannten Factory-Outlet Center gewinnen an
Bedeutung. delmod sieht sich in allen Bereichen gro3en Heraus-
forderungen gegenuber, die die Altgesellschafter nicht mehr angehen
wollten.

CFC hat durch die Sanierung der Berndes nachgewiesene Erfahrung in
der Sanierung im Konsumguterumfeld 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 eine Durchsicht der geplanten Kollektion
Herbst/Winter 2008/9 vorgenommen. In der Bekleidungsindustrie wir-
ken produktseitige Ma3nahmen aufgrund des Kollektionsvorlaufes erst
mit einem Zeitversatz von ca. einem Jahr. Damit ist der Grof3teil des
Umsatzes bereits absehbar und kann nur durch intensive
VertriebsmalRnahmen noch verandert werden. Hierin liegt die
Herausforderung fur die Gesellschaft, um operativ ein positives
Ergebnis zu erreichen.

Website: www.delmod.de




4.5 VERMOGENS-, FINANZ- UND ERTRAGSLAGE
4.5.1 CFC Industriebeteiligungen - Einzelabschluss

Der Einzelabschluss der CFC Industriebeteiligungen GmbH & Co. KGaA
fur das Geschéftsjahr 2007 wurde nach HGB aufgestellt. Die Ausfuh-
rungen unter diesem Abschnitt beziehen sich somit auf HGB-Werte.

Zum 31. Dezember 2007 belief sich die Bilanzsumme auf Ebene der
CFC Industriebeteiligungen GmbH & Co. KGaA (CFC) auf 18,6 Mio.
EUR. Mit einem bilanziellen Eigenkapital in H6he von 17,6 Mio. EUR
betrug die Eigenkapitalquote zum Ende des Geschéftsjahres rund
94,5 %. Die wichtigsten Vermdgensgegenstande sind mit 5,8 Mio. EUR
Anteile an verbundenen Unternehmen und 12,3 Mio. EUR Forderungen
aus Finanzausleihungen (Darlehen) gegen verbundene Unternehmen.
Zum lJahresende verfligte die CFC Uber einen Finanzmittelbestand in
Hohe von 0,2 Mio. EUR.

Die CFC schloss das abgelaufene Geschaftsjahr mit einem Jahres-
fehlbetrag von 1,3 Mio. EUR ab. Dieser resultierte im Wesentlichen aus
der satzungsméRig geregelten Managementgebihr zugunsten der CFC
Industrie Beteiligungen Verwaltungs GmbH in H6he von 0,5 Mio. EUR
sowie Kosten im Rahmen der Ubernahmen, der Kapitalerhéhung und
des Bdrsensegmentwechsels.

4.5.2 CFC Industriebeteiligungen - Konzernabschluss
Der Konzernabschluss der CFC Industriebeteiligungen GmbH & Co.

KGaA fir das Geschéftsjahr 2007 wurde gemén International Financial
Reporting Standards (IFRS) erstellt.
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Zusammenfassung

Auf Konzernebene verfiigt die CFC per 31. Dezember 2007 Uber ein
Konzerneigenkapital von 38,7 Mio. EUR. Bei einer Bilanzsumme von ins-
gesamt 116,4 Mio. EUR entspricht dies einer Quote von rund 33,3 %.
Neben einem Sachanlagevermégen von 25,9 Mio. EUR belaufen sich die
immateriellen Vermdgenspositionen auf 34,9 Mio. EUR. Diese Position
ist im Wesentlichen auf die Bewertungen der Marken "Berndes" und
"delmod" sowie die Aktivierungen von Kundenbeziehungen der Uber-
nommenen Gesellschaften zurtickzufiihren. Diese sind im Rahmen der
Ubernahme gem. IFRS 3 als vom Geschéfts- und Firmenwert einzeln zu
bewertender Vermoégensgegenstand zu erfassen. Zum Jahresende ver-
fugt der CFC Konzern Uber liquide Mittel in Hohe von 8,8 Mio. EUR.

Umsatzentwicklung

Im Geschéaftsjahr 2007 wurden im Gesamtkonzern Umsatzerlése von
66,1 Mio. EUR erzielt. Dies liegt 443 % Uber dem Vorjahreswert von
12,2 Mio. EUR. Dabei wurde die Berndes-Gruppe im Gesamtjahr, die
tibrigen Gesellschaften jeweils ab Ubernahmezeitpunkt beriicksichtigt.

Als "Turnaround-Manufaktur" akquiriert CFC Unternehmen aus ver-
schiedenen Industriebereichen. Diese Bereiche bilden die Grundlage
fur die primére Segmentberichterstattung. Fir das Geschaftsjahr 2007
wurden aufgrund der Hauptaktivitdten und Branchenzugehdrigkeiten
der Beteiligungsgesellschaften geméan den Anforderungen des IFRS 8
Segmente gebildet und Segmentzuordnungen konkretisiert.
Gegenuber dem Vorjahr (Berndes als Segment "Cookware™) sind durch
die vier Ubernahmen drei neue Segmente hinzugekommen: "Home &
Living" (Format), “EMS” (Elcon, Letron) und "Fashion" (delmod,
Hirsch)*. Fir eine detaillierte Darstellung der Segmentrechnung ver-
weisen wir auf den Konzernanhang Nr. 5.

* Umséatze mit den Marken delmod (Ubernahme zum 31.12.2007) und Hirsch (Erwerb

am 3.4.2008) wurden im Berichtszeitraum noch keine generiert.




Die Verteilung der Umsatzerldse auf die Segmente stellt sich fiir das
Geschéftsjahr 2007 und die Vergleichperiode 2006 wie folgt dar:

KONZERNUMSATZ NACH SEGMENTEN

Die Aufteilung des Umsatzes nach Regionen verdeutlicht, dass die
Fokussierung auf Deutschland als Absatzmarkt eher noch zugenom-
men hat gegenliber dem Rumpfgeschéftsjahr 2006. Dies ist auch Teil
der Problemstruktur und der zukinftigen Sanierungsherausforder-
ungen der im Jahr 2007 Gbernommenen Unternehmen, die eine zu
geringe Internationalisierung ihres Umsatzes aufwiesen.

KONZERNUMSATZ NACH REGIONEN (GEM. IFRS 8.34)




Ertragslage
Die Ertragslage der CFC wurde im abgelaufenen Geschéftsjahr vor
allem von Ergebniseffekten aus dem Zugang von Beteiligungs-
unternehmen sowie von der Ertragsstruktur der Neuakquisitionen
beeinflusst.

Das Ergebnis der laufenden Geschéftstatigkeit (EBIT) belief sich auf
13,1 Mio. EUR. Wesentlicher Treiber dieses Ergebnis war die Aufldsung
von Neubewertungen der Vermégensgegenstande und Schulden (Net
Assets) der vier tdbernommenen Unternehmen. Sie trugen 18,5 Mio.
EUR zum Ergebnis bei, wurden allerdings bereits in 2007 wieder mit 1,0
Mio. EUR abgeschrieben und fuhrten zu 0,6 Mio. EUR latentem
Steueraufwand, so dass der Nettobeitrag zum EBIT 16,9 Mio. EUR aus-
machte.

Nach Steuern ergibt sich ein Konzernjahresiberschuss von 14,0 Mio.
EUR. Dieses Ergebnis enthalt ferner einen einmaligen Ertrag aus der
Auflésung von latenten Steuern aufgrund der Unternehmenssteuer-
reform in Deutschland Mitte 2007 in der Héhe von 0,8 Mio. EUR. Ohne
diesen Ertrag, der nur die in 2006 bei der Ubernahme der Berndes
gebildeten latenten Steuern betraf, hatte der Jahresiberschuss 13,2
Mio. EUR betragen.
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Bezogen auf die im Jahre 2007 durchschnittlich im Umlauf befindlichen
Aktien ergibt sich daraus ein Ergebnis je Aktie von 2,22 Euro.

Die Ertragslage des Konzerns lasst sich auch nach den operativen
Segmenten darstellen. Dabei wurden die Ertrdge und Aufwendungen

KONZERN SEGMENT GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG 2007

aus den Ubernahmen der Holding zugerechnet. Einzelheiten zum
Segmentergebnis sind unter Ziffer 5 im Konzernanhang dargestellt.




Vermogenslage

Entsprechend seines Geschéaftsmodells erwirbt und verduRert CFC
Unternehmen aus unterschiedlichen Branchen und Industriezweigen.
Die Vermogensstruktur des Konzerns ist in der Folge stark volatil und
von den sehr heterogenen Bilanzstrukturen der Unternehmen des
aktuellen Portfolios geprégt. Die starken Veranderungen der Vermo-
genslage zum Vorjahr erklaren sich im Wesentlichen durch die
Verédnderungen des Konsolidierungskreises im Jahresverlauf. Die
Vermdgenseffekte aus den Unternehmenserwerben sind im Detail in
der Anhangsangabe 3 erlautert.

Dem Zeitwertgedanken von IFRS folgend, werden Vermdgensgegen-
werte und Schulden der erworbenen Unternehmen im Rahmen der
Kaufpreisallokation (Purchase Price Allocation) im Zeitpunkt des
Erwerbs neu bewertet. Unterschiede zwischen dem beizulegenden
Zeitwert und den Buchwerten werden gemal den Rechnungslegungs-
vorschriften im Bilanz- und GuV-Ansatz des Konzerns bericksichtigt.

Die Bilanzsumme des CFC Konzerns belduft sich zum 31. Dezember
2007 auf 116,4 Mio. EUR und hat sich gegenliber dem Vorjahreswert
von 29,0 Mio. EUR vervierfacht. Die langfristigen Vermogenswerte
haben von 13,9 Mio. EUR auf 61,6 Mio. EUR zum Bilanzstichtag 2007
deutlich zugenommen. Die gréRten Veranderungen betreffen die
Sachanlagen mit einer Erh6hung von 2,1 Mio. EUR auf 25,9 Mio. EUR
sowie die immateriellen Vermdgenswerten mit einer Zunahme von
11,8 Mio. EUR (bzw. angepasst 13,6 Mio. EUR) auf 34,9 Mio. EUR. Bei
den Sachanlagen handelt es sich um Grundstticke, Geb&ude und tech-
nische Anlagen, bei den immateriellen Vermogenswerten um Marken-
rechte, Kundenbeziehungen und Software.

Die kurzfristigen Vermogenswerte sind von 15,1 Mio. EUR auf 54,9
Mio. EUR im Geschéftsjahr 2007 gestiegen. Haupttrager dieses
Anstiegs waren die Vorrate (5,1 Mio. EUR in 2006 auf 26,9 Mio. EUR in
2007) und die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen (3,9 Mio.
EUR in 2006 auf 13,7 Mio. EUR in 2007). Die sonstigen
Vermdgenswerte haben sich im Vorjahresvergleich verzehnfacht von
0,5 Mio. EUR auf 5,4 Mio. EUR. Dabei handelt es sich u. a. um diverse
Steuerforderungen, Darlehen an Kunden, erworbene Dienstleistungs-
rechte oder Forderungen an Altgesellschafter. Zum Bilanzstichtag ste-
hen dem Konzern liquide Mittel in der H6he von 8,8 Mio. EUR (Vorjahr;
5,6 Mio. EUR) zur Verflgung.

Vom Vermdgen des Konzerns haben 53 % (Vorjahr 48 %) langfristigen
und 47 % (Vorjahr 52 %) kurzfristigen Charakter.

Das Vermogen verteilt sich auf die Segmente wie folgt (Einzelheiten
sind dem Anhang unter Ziffer 5 zu entnehmen):
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Das Vermoégen des CFC Konzerns verteilt sich auf die Regionen wie
folgt:

VERMOGEN CFC KONZERN NACH REGIONEN (IN TEUR)

Deutschland

Langfristiges Vermdgen (Sachanlagen und
immaterielles Vermdogen) 60.550.241,33

Kurzfristiges Vermogen 45.257.523,75

Das Eigenkapital betragt zum 31. Dezember 2007 38,7 Mio. EUR
(Vorjahr: 14,3 Mio. EUR bzw. angepasst 15,4 Mio. EUR). Dies ent-
spricht einer Eigenkapitalquote von 33,3 % (Vorjahr: 49 %). Der
Rickgang erklart sich vor allem aus dem hdheren Finanzbedarf in den
neu Ubernommenen Unternehmen. Die langfristigen Verbindlichkeiten
sind dabei von 5,5 Mio. EUR im Jahr 2006 auf 23,1 Mio. EUR zum
Berichtszeitpunkt angestiegen. Die kurzfristigen Verbindlichkeiten stie-
gen von 9,1 Mio. EUR in 2006 auf 54,6 Mio. EUR zum 31. Dezember
2007. Damit stieg der Anteil der kurzfristigen Verbindlichkeiten an den
Gesamtverbindlichkeiten von 62 % auf 70 %.

CFC betreibt aktives Kapital- und Vermégensmanagement mit dem Ziel
der Sicherung des unternehmerischen Fortbestandes samtlicher
Konzernunternehmen bei gleichzeitiger Optimierung des gebundenen
Kapitals in diesen Gesellschaften. Die Steuerung dieser Aktivitdten
erfolgt bei der CFC dezentral in den operativen Einheiten.
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Europa Asien ROW Summe
ohne D
36.861,45 133.974,80 40.651,25 60.761.728,83
2.330.393,59 5.613.471,87 1.232.320,67 54.433.709,88
Mitarbeiter

Die Fuhrungsphilosophie der CFC basiert auf der einfachen Erkenntnis,
dass nur motivierte und gut ausgebildete Menschen in den betroffenen
Unternehmen die wesentlichen Verdnderungen vorantreiben kénnen.
Deshalb liegt die Sanierungsverantwortung immer beim verantwort-
lichen Management vor Ort, das durch geeignete Experten aus dem
Konzern unterstiitzt wird. Durch die Ubernahme von Minderheiten-
anteilen zu den gleichen Bedingungen zu denen auch CFC erworben
hat, wird das lokale Management fest in die Verantwortung genommen
und es ist sichergestellt, dass ein gemeinschaftliches Interesse an der
erfolgreichen Sanierung besteht.

Ende 2006 hatte der CFC Konzern 113 Mitarbeiter. Nach den Ubernah-
men im Berichtsjahr waren durchschnittlich 367 Mitarbeiter in den Un-
ternehmen beschéftigt, die zum Konsolidierungskreis per 31. Dezember
2007 gehdren. Zum Stichtag waren 747 Mitarbeiter im Konzern tétig.




Finanzlage

Liquiditatslage

Fur diejenigen Konzerngesellschaften, durch deren Erwerb im Jahre
2007 Ertrage aus der Auflésung negativer Unterschiedsbetrage aus der
Kapitalkonsolidierung entstanden, ergibt sich ein kumuliertes Nach-
steuerergebnis - ohne Berucksichtigung der Ertrage aus der Auflésung
negativer Unterschiedsbetrdge aus der Erstkonsolidierung - in Hohe
von -5,7 Mio. EUR. Darin enthalten sind bereits wesentliche Anfangs-
und Restrukturierungsverluste, die aufgrund des CFC Geschéfts-
modells regelméaRig nach der Ubernahme anfallen. Der Fortschritt der
Sanierung zeigt sich nicht zuletzt in der Fahigkeit des zu sanierenden
Unternehmens, keinen weiteren Finanzmittelbedarf zu generieren und
wieder positive Cashflows zu erwirtschaften. Werden Free Cash Flows
erwirtschaftet oder bestehen sonstige freie Mittel oder nicht betriebs-
notwendige Vermdgensgegenstande, besteht die Mdglichkeit, vorhan-
dene Gesellschafterdarlehen zu tilgen. Dies kann zum Teil deutlich vor
dem Zeitpunkt der Ausschittungsféhigkeit von Gewinnen sein.
Aufgrund des noch kurzen Investitionszeitraums konnte CFC bislang
keine investierten Mittel auf diesem Weg aus den Gesellschaften
zurickfihren.

CashFlow

Im Wesentlichen ist der Cash Flow aus der operativen Geschéfts-
tatigkeit mit -9,9 Mio. EUR gepragt durch das beschriebene Segmenter-
gebnis zuziiglich des Einzelergebnis der KGaA.

Dabei werden vom Ergebnis aus der laufenden Geschéftstatigkeit in
Hohe von 13,1 Mio. EUR zzgl. der Abschreibungen von 2,4 Mio. EUR
18,7 Mio. EUR nicht zahlungswirksame Ertrdge abgezogen, die im
Wesentlichen aus den oben angefiihrten 18,5 Mio. EUR Ertrdgen aus

der Erstkonsolidierung der neuerworbenen Gesellschaften stammen.
Daruiber hinaus betragen die Veranderungen der Ruckstellungen -6,0
Mio. EUR, die Verluste aus dem Abgang von Working Capital (Vorréte,
Forderungen, Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen) -5,4
Mio. EUR sowie die Veranderungen der sonst. langfristigen/kurzfristi-
gen Vermodgenswerte und Schulden +5,3 Mio. EUR. Damit ist der Cash
Flow aus operativer Geschéftstatigkeit -9,9 Mio. EUR.

Der Cash Flow aus der Investitionstéatigkeit ist mit -0,9 Mio. EUR leicht
negativ und enthalt im Wesentlichen den Mittelabfluss fiir Neuinvesti-
tionen ins Sachanlagevermdgen. Der Cash Flow aus der Finanzierungs-
tatigkeit ist bestimmt durch das Ergebnis der Kapitalerhdhung vom
5. Juni 2007, der Finanzierung der Berndes Gruppe und den Zinskosten
in den Beteiligungsgesellschaften. Dadurch ist die Finanzierungstéatig-
keit mit 14,0 Mio. EUR deutlich positiv.

In der Summe ergibt sich somit eine positive Veranderung des
Zahlungsmittelbestandes von 3,2 Mio. EUR im abgeschlossenen
Geschéaftsjahr.
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4.6 ANGABEN GEMAR § 289 ABS 4 UND § 315 ABS 4 HGB

Zusammensetzung des gezeichneten Kapitals

Das in der Bilanz zum 31. Dezember 2007 aus 6.435.000 auf den
Inhaber lautenden, nennwertlosen Stickaktien bestehende
Grundkapital in Héhe von 6.435.000,00 Euro ist voll eingezahlt. Jede
Aktie gewahrt in der Hauptversammlung eine Stimme.

Beschrankungen, die Stimmrechte oder die Ubertragung von Aktien
betreffen

Stimmrechts- und Ubertragungsbeschrankungen bestehen nicht.

Direkte oder indirekte Beteiligungen am Kapital

Die Beteiligungsverhéltnisse stellen sich bis zum 31. Dezember 2007
wie folgt dar:
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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 Uber die
Ernennung und Abberufung von Geschaftsfiihrungsmitgliedern und
Uber Satzungsanderungen

Wir verweisen auf die entsprechenden gesetzlichen Vorschriften fur
Geschaftsfihrung durch den personlich haftenden Gesellschafter gem.
§ 278 AktG i.V.m. § 164 HGB hin. Demnach hat der Aufsichtsrat keine
Rechte, die Geschaftsfuhrung zu bestellen oder abzuberufen.
Entsprechend regelt § 12 der Satzung die Geschéftsfiihrung 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 geschéftsfihrenden
Komplementérin ein Zustimmungsrecht zu.

Befugnisse der Geschaftsfihrung 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 Stiickaktien,
bedingt erhoht. Die bedingte Kapitalerhéhung dient der Gewéhrung
von Bezugs- und/oder Wandlungsrechten an die Inhaber von
Options- und/oder Wandelschuldverschreibungen, die nach
MaRgabe der Ermachtigung der Hauptversammlung der
Gesellschaft vom 18. Juni 2007 begeben werden. Die Ausgabe der

KONZERNLAGEBERICHT

neuen Aktien erfolgt gemalR des im Beschluss der
Hauptversammlung der Gesellschaft vom 18. Juni 2007 zu TOP 6 je-
weils festzulegenden Options- bzw. Wandlungspreises. Die bedingte
Kapitalerhéhung wird nur soweit durchgefiihrt, wie die Inhaber bzw.
Glaubiger von Wandlungs- oder Optionsrechten von diesen Rechten
Gebrauch machen oder die zur Wandlung verpflichteten Inhaber ihre
Pflicht zur Wandlung erfillen, soweit nicht ein Barausgleich gewahrt
oder eigene Aktien oder aus genehmigtem Kapital geschaffene
Aktien zur Bedienung eingesetzt werden. Die personlich haftende
Gesellschafterin ist erméchtigt, die weiteren Einzelheiten der
Durchfihrung einer bedingten Kapitalerhéhung festzusetzen. Die
Aktien nehmen - sofern sie durch Austibung bis zum Beginn der
ordentlichen Hauptversammlung der Gesellschaft entstehen - vom
Beginn des vorhergehenden Geschéftsjahres, ansonsten jeweils
vom Beginn des Geschéftsjahres an, in dem sie durch Austibung
von Bezugsrechten entstehen, am Gewinn teil. Die persénlich haf-
tende Gesellschafterin ist erméchtigt, mit Zustimmung des
Aufsichtsrats die weiteren Einzelheiten der Durchfuhrung der
bedingten Kapitalerhdhung festzusetzen.

2) Die personlich haftende Gesellschafterin ist mittels des Beschlusses
der Hauptversammlung 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 einmalig
oder mehrmals um insgesamt bis zu 2.500.000 EUR zu erhdhen
("Genehmigtes Kapital 2006"). Nachdem fir die Kapitalerhthung 11
(6. Dezember 2006) 200.000 EUR und die Kapitalerhéhung 111 (4.
Juni 2007) 585.000 EUR vom "Genehmigten Kapital 2006™ verwen-
det wurden, betragt der aktuell noch zur Verflgung stehende Teil des
"Genehmigten Kapitals 2006" gem. Satzung § 6 1.715.000 EUR. Die




personlich haftende Gesellschafterin wird ermachtigt, mit Zustim- Wesentliche Vereinbarungen, die unter der Bedingung eines Kontroll-

mung des Aufsichtsrats Uber den Ausschluss des Bezugsrechts der wechsels in Folge eines Ubernahmeangebots stehen
Kommanditaktionére zu entscheiden. Das Bezugsrecht kann insbe- Wesentliche Vereinbarungen fir den Fall eines Kontrollwechsels infolge
sondere ausgeschlossen werden a) um Spitzenbetrdge vom eines Ubernahmeangebots existieren nicht.

Bezugsrecht der Kommanditaktiondre auszunehmen, b) bei
Kapitalerhéhungen gegen Sacheinlagen, insbesondere in Form von
Unternehmen und Unternehmensteilen oder sonstigen Entschadigungsvereinbarungen
Vermogensgegenstdnden, c¢) bei Kapitalerhhungen gegen Auch Entschéadigungsvereinbarungen bestehen nicht.
Bareinlagen, wenn der Ausgabebetrag der Aktien den Bdrsenpreis
nicht wesentlich unterschreitet und die unter Ausschluss des
Bezugsrechts ausgegebenen Aktien insgesamt 10% des
Grundkapitals nicht tberschreiten, d) um Belegschaftsaktien an Ar-
beitnehmer der Gesellschaft und mit ihr verbundener Unternehmen
zu begeben sowie e) um Inhabern von Wandel- und/oder
Optionsschuldverschreibungen, die von der Gesellschaft ausgege-
ben werden, ein Bezugsrecht auf neue Aktien in dem Umfang zu
gewahren, wie es ihnen nach Austbung ihres Wandlungs- bzw.
Optionsrechts zustehen wirde, jedoch nur, soweit die Aktien nicht
bereits aufgrund eines bedingten Kapitals gewahrt werden kénnen.
Der personlich haftende Gesellschafter wird des weiteren erméch-
tigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrates die weiteren Einzelheiten
der Kapitalerhdhung und die sonstigen Bedingungen der
Aktienausgabe festzulegen. Der Aufsichtsrat wird erméachtigt, die
Fassung der Satzung entsprechend dem Umfang der
Kapitalerhéhungen aus dem genehmigten Kapital zu andern.

Die Geschéftsfuhrung hat keine Befugnisse zum Ruckkauf von Aktien
der Gesellschaft.
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4.7 CHANCEN- UND RISIKOBERICHT

Wie grundsétzlich jedes unternehmerische Engagement ist auch das
Geschaftsmodell der CFC Industriebeteiligungen mit Chancen und
Risiken verbunden. Ziel des CFC-Risikomanagements ist es, die vor-
handenen Chancen zu nutzen und die wesentlichen Risiken zu erken-
nen und bestmaoglich auf diese zu reagieren.

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

Die Anordnung der nachfolgend dargestellten Risiken enthélt keine
Aussage zu deren Gewichtung und erhebt keinen Anspruch auf
Vollsténdigkeit. Auch nachfolgend nicht aufgeflihrte Unsicherheiten
und Risiken kdnnen einen Einfluss auf Vermdégens-, Finanz- und
Ertragslage der Gesellschaft haben.

4.7.1 Chancen des CFC Geschaftsmodells

Geringe Konjunkturabhéngigkeit

Das Geschéaftsmodell der CFC zeichnet sich in gewissem MaRe durch
eine Konjunkturunabhéngigkeit aus. In rezessiven Phasen verbessert
sich der Beschaffungsmarkt der CFC, da mehr Unternehmen in die
Krise geraten oder ihren Kapitaldienst nicht leisten kénnen. In kon-
junkturellen Hochphasen hingegen verbessert sich in der Regel das
operative Geschaft der Beteiligungsunternehmen, die Sanierung wird
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erleichtert. Zudem bieten sich in diesen Phasen oftmals opportunisti-
sche Exits. Es ist dabei wesentlich, dass CFC zur richtigen Zeit sich auf
die jeweilige Konjunktursituation einstellt, z. B. Uber ausreichende
Liquiditat zu verfligen, wenn sich vermehrt Investitionsmdoglichkeiten
in Abschwungphasen bieten.

Dealflow und Kaufpreise

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

Zusétzlich profitiert CFC von der Fokussierung auf Sanierungsfélle, da
die Kaufpreise in diesem Segment aufgrund der deutlich héheren
Risiken und der im Kaufzeitpunkt schwachen Profitabilitdt der
Akquisitionsobjekte hdufig sehr niedrig liegen. Sofern 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 identifizieren, 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 seiner Erfahrung in der Branche und/oder mit der kon-
kreten Sanierungsaufgabe passt, der in der Folge die Geschéftsflihrung
oder den Vorstand Gbernimmt. Nur wenn dieser Beteiligungsmanager
der CFC die Sicherheit gibt, die Sanierung erfolgreich voranzutreiben,
gefunden ist, wird CFC eine Investition tétigen.

Dariiber hinaus verfiigt CFC Uber ein eigenes Team sanierungserfahrener
Experten, die die Beteiligungsunternehmen bei der operativen Sanierung
unterstiitzen. 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 verant-
wortlichen erfahrenen "Beteiligungsmanager” und den Sanierungs-
experten ermdglicht ein sehr schnelles und standardisiertes Vorgehen
in diesem heiklen Veranderungsprozess.

Exit

Nach erfolgreicher Sanierung werden die Beteiligungen entweder ver-
dullert (z. B. Trade Sale oder Borsengang) oder langfristig gehalten.
CFC strebt grundsatzlich 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 kdnnen die Mehrwerte der eige-
nen Veranderungsstrategie vollstandig mobilisiert werden. Da CFC kein
Private Equity Fonds ist, der das investierte Geld nach einer bestimm-
ten Zeit wieder deinvestieren muss, kann CFC eine Rendite optimie-
rende Investmentstrategie verfolgen und damit den inneren Wert des
Konzerns steigern, der sich dann im Preis der Aktie niederschlagen
wird. Somit besteht fur CFC kein Verkaufsdruck, insb. dann nicht, wenn
eine vollstandige Rekapitalisierung durchgefuihrt worden ist.

4.7.2 Risiken des CFC Geschaftsmodells
Branchentypische Risiken des CFC Geschéftsmodells

Wettbewerbssituation

Der zunehmende Anlagedruck im Private Equity Markt in Verbindung
mit der hohen Attraktivitat des Marktsegments der CFC kann dazu fih-
ren, dass der Wettbewerb um Akquisitionsobjekte zunimmt. Die Folge
waren steigende Kaufpreise sowie eine Abnahme der
Investitionsmdoglichkeiten fiir CFC. Da viele Akquisitionsobjekte der
Geschaftsfuhrung der CFC aus ihrem persdnlichen Netzwerk angetra-
gen werden, durfte sich auch bei einer Zunahme der Konkurrenz das
Risiko fur CFC begrenzt halten.

Akquisitionsrisiko

CFC hat sich auf den Erwerb von Unternehmen in Umbruchsituationen
fokussiert. In der Regel erwirtschaften diese Unternehmen schon lén-
gere Zeit vor der Ubernahme Verluste.

Es besteht das Risiko, dass trotz sorgfaltiger Prifungs- und
Selektionsschritte Unternehmen mit steigendem Resourceneinsatz
gepriift werden, die spater als Kaufkandidat scheitern. CFC versucht die
damit verbundenen "versunkenen Kosten" der Akquise dadurch gering
zu halten, dass in den ersten Analysephasen vornehmlich eigene
Mitarbeiter eingesetzt werden. Trotz der zahlreichen Selektions-
mechanismen kann es sogar passieren, dass ein Unternehmen erwor-
ben wird, fur das sich in der Folgezeit herausstellt, dass es nur mit
unverhaltnismalig hohem Aufwand und bei nicht erreichen der
gesteckten Renditeziele saniert werden kann (“Risiko des Fehlkaufs").
CFC versucht dieses Risiko in mehrfacher Hinsicht zu reduzieren: 1)
Die gezahlten Kaufpreise sind meistens eher symbolisch, so dass der
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wirtschaftliche Verlust Uberschaubar bleibt; 2) Integration der
Investments, Rekapitalisierung und Desinvestment Aufgabe in einer
Hand; 3) Erwerb von Beteiligungen nur Uber Zwischenholdings, die
einen entsprechenden Haftungsschutz fir den Gesamtkonzern bieten.

Reporting

Die Beteiligungsunternehmen der CFC befinden sich zum Akquisitions-
zeitpunkt in Krisensituationen. Oberstes Ziel ist daher in einem ersten
Schritt die Stabilisierung der Liquiditdt und die mdoglichst schnelle
Wiederherstellung der operativen Profitabilitait. Um die Geschéftsfiih-
rung in den Beteiligungen entsprechend bei dieser Aufgabe unterstiitzen
und kontrollieren zu kdnnen, missen die Beteiligungsunternehmen
monatlich ein Reporting-Package erstellen. In diesem fragt CFC ausge-
wahlte Vermdgens-, Liquiditats- und Ertragskennzahlen ab und interve-
niert, sofern sich Abweichungen zu der aufgestellten 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 einge-
schétzt werden. Hierdurch kénnen sich unter Umstédnden negative
wirtschaftliche Entwicklungen in den Beteiligungsunternehmen erge-
ben. Um dieses Risiko zu reduzieren, wird im CFC Finanzbereich durch
angepasste und standardisierte Reports sichergestellt, dass derartige
Fehler nicht auftreten.

Liquiditatsrisiken

Ein Grofteil 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 Liquiditatsbedarf. Oftmals steigt
dieser Bedarf durch die dringend notwendigen Restrukturierungs-
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maflnahmen weiter an. Dieser Bedarf wird aus dem Restrukturie-
rungsbeitrag des Verkaufers (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
zusatzliche Darlehen durch CFC gedeckt. Eine der ersten Restrukturier-
ungsmafinahmen der CFC ist daher die Optimierung des Liquiditats-
managements (z. B. Verbesserung des Debitorenmanagements,
Einsatz von Factoring, Verkauf von nicht betriebsnotwendigen Assets,
Verhandlung von Zahlungspléanen mit Glaubigern).

CFC steuert den Liquiditatsbedarf der Beteiligungen durch ein sorgfél-
tiges wochentliches Liquiditatscontrolling. Wie bei jedem anderen
Unternehmen auch existiert jedoch das Risiko, dass es im Laufe der
Konzernzugehdrigkeit zu einem unvorhergesehenen Finanzbedarf
kommt, weil Kunden der jeweiligen Unternehmen ausfallen, Lieferan-
ten Engpésse haben, Verhandlungen mit Gewerkschaften und
Betriebsraten ins Stocken geraten etc. und damit einhergehende ergeb-
nis- und liquiditatsverbessernde MafRnahmen nicht in dem Maf3e ein-
treten, wie erwartet. Des Weiteren kommt es vor, dass bisherige Finanz-
partner der jeweiligen Beteiligungsunternehmen den Eintritt von CFC
als Gesellschafter dazu nutzen, bessere Konditionen zu verhandeln
oder sich zurlickzuziehen. Dies kann dazu fihren, dass CFC auftreten-
de Liquiditatsengpasse mangels anderer Finanzierungsquellen mit
eigenen Mitteln decken muss.

Die Reduzierung dieser Liquiditatsrisiken versucht CFC durch a) eine
sehr genaue Planung vor der Ubernahme bestmdglich abzuschatzen
und zu vereinbaren (MalRnahmen werden vor der Ubernahme verhan-
delt und Teil des "100-Tage-Plan") und b) standiges standardisiertes
Liquiditatsreporting zu erreichen.




Risikomanagement

Im CFC Konzern erfolgt das Risikomanagement im Rahmen des kon-
zernweiten Controllings. Der Finanzleitung werden wdchentliche
Reportings zum Liquiditatsstatus vorgelegt. Im Rahmen der monatlichen
Abschlisse wird ein Soll-Ist Vergleich durchgefiihrt und im Bedarfsfall
Budget und laufender Forecast im Rahmen des strategischen
Finanzkalenders angepasst. Durch die zeitnahe Information der
Konzerngeschéftsfuhrung und des Beteiligungscontrollings kbnnen not-
wendige MaRnahmenpakete kurzfristig erarbeitet und umgesetzt werden.

Weitere Bausteine des Risikomanagements sind regelmaRige Treffen
der Konzerngeschéftsfihrung mit den Beteiligungsmanagern vor Ort,
um sich Uber deren aktuelle Entwicklung zu informieren. Dazu werden
nach einem jahrlichen Kalender CEO- und CFO-Review-Meetings
durchgefihrt.

Scheitern einer Sanierung

CFC bemuht sich, im Vorfeld einer Transaktion durch den 100-Tage-
Plan sowie durch eine entsprechende mehrjahrige Unternehmens-
planung auf Monatsbasis die wirtschaftliche Entwicklung einer
Beteiligung und vor allem den Liquiditatsbedarf mdoglichst prézise
abzuschatzen. Nichtsdestotrotz kann eine Sanierung fehlschlagen, weil
sich nach Einstieg durch CFC herausstellt, dass die Kosten der
Sanierung beispielsweise durch eine Verschlechterung der Marktlage
deutlich héher als geplant liegen. In diesem Fall kénnte CFC alle finan-
ziellen Mittel, die zur Anschaffung und Finanzierung der Beteiligung
aufgewandt wurden, verlieren. Sollte sich CFC selber durch Bankkredite
0. 4. Fremdkapital refinanziert haben (was bislang nicht der Fall ist),
wirden die hieraus resultierenden Zahlungsverpflichtungen gegentiber
CFC jedoch unvermindert bestehen bleiben. Durch ein umfangreiches
Reporting sowie die direkte Mitarbeit von CFC-Mitarbeitern in den

Beteiligungsunternehmen sollen die Risiken eines Scheiterns jedoch
moglichst gering gehalten werden.

Zins- und Wahrungsrisiken

Da CFC ausschlief3lich in Deutschland aktiv ist, ergeben sich auf Ebene
der CFC derzeit keine Zins- und Wahrungsrisiken. Anders stellt sich die
Situation im Konzernverbund dar. Obwohl CFC ausschlieflich in
Unternehmen investiert, die ihren Stammsitz in Deutschland haben,
kdnnen diese jedoch auf vielfaltigste Art und Weise international tétig
sein (Einkauf, Vertrieb, Produktionsstandorte), so dass sich in diesem
Unternehmen spezifische Wéhrungsrisiken ergeben. Bislang werden in
der Gruppe Finanzierungen vornehmlich zu Festzinssédtzen durchge-
fuhrt, so dass die sich aus Zinséanderungen ergebenden Risiken Uber-
schaubar scheinen. Grundsatzlich resultieren jedoch aus dem interna-
tionalen Geschéft der Beteiligungen sowie der Fremdfinanzierung Zins-
und Wahrungsrisiken, die auch negative Einfliisse auf die Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage des CFC Konzerns haben kdnnen.

Exits

CFC erwirbt nur solche Unternehmen, von deren langfristigen Chancen
das Management Uberzeugt ist. Mittelfristiges Ziel ist es daher, vor-
rangig ein Portfolio aus ertragsstarken Mittelstandlern aufzubauen und
diese im Bestand zu halten. Nichtsdestotrotz kann CFC aus verschie-
densten Grinden (bspw. zur kurzfristigen Beschaffung von Liquiditat)
gezwungen sein, Beteiligungen zu verduBern. In diesem
Zusammenhang besteht das Risiko, dass ein Exit aufgrund der allge-
meinen konjunkturellen Lage oder aufgrund der Situation an den
Kapitalmarkten nicht oder nicht zu dem gewiinschten Preis mdglich ist.
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CFC-spezifische Risiken

PortfoliogroRle

Da es sich bei der CFC immer noch um eine relativ junge Gesellschaft
handelt, deren Beteiligungsportfolio derzeit noch am Anfang steht, hat-
ten Ausfélle von Beteiligungsunternehmen, zum Beispiel durch
Insolvenzen, moglicherweise gravierende Folgen fur das Unternehmen.
Dieses Risiko nimmt mit wachsender PortfoliogréRe und Dauer der
Zugehorigkeit ab. Diesem Risiko soll durch den &uf3erst sorgféltigen
Auswahlprozess seitens CFC Rechnung getragen werden. Ziel ist es,
die Risiken bei den zu erwerbenden Unternehmen im Vorfeld mdglichst
prézise abzuschatzen und bei den Kaufpreisverhandlungen bereits zu
berlcksichtigen. Die Akquise hat deshalb strikte Zielvorgaben fir die
gesuchten Objekte.

Personenbezogene Risiken

Das Geschaftsmodell der CFC ist derzeit noch immer relativ stark vom
personlichen Netzwerk des Managements und dabei allen voran des
Geschéaftsfihrers der Komplementar-GmbH, Herrn Marcus Linnepe,
abhéangig. Ein mdogliches unvorhergesehenes Ausscheiden von Herrn
Linnepe hatte deutlich nachteilige Konsequenzen fir das
Unternehmen.

CFC erwirbt Unternehmen in Krisensituationen, die anschliefend ent-
weder 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 kdnnen. Gerade aufgrund
der guten konjunkturellen Entwicklung des letzten Jahres ist es jedoch
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schwieriger geworden, geeignete Mitarbeiter zu finden. Kénnen diese
nicht gefunden werden, werden u. U. erfolgsversprechende Invest-
ments nicht getatigt. Entscheidet sich CFC flr eine falsche 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.
Ruckflisse in Form von Rekapitalisierungen oder Exits gab es daher
bislang noch nicht.

Aus diesem Grunde ist die CFC bei ihrer Finanzierung derzeit noch vor-
rangig auf Eigenmittel angewiesen, die sich die Gesellschaft im
Rahmen von Kapitalerhbhungen oder als Fremdmittel Gber
Finanzierungen beschaffen muss. In diesem Zusammenhang besteht
daher eine sehr starke Abhangigkeit von der Entwicklung an den
Kapital- und Kreditmarkten.

Ein unglnstiges Borsenumfeld konnte unter Umstdnden die
Platzierung einer Kapitalerhn6hung schwierig gestalten. Sofern in die-
sem Zeitpunkt dringend liquide Mittel seitens CFC bendtigt wirden,
kdnnte sich dies nachteilig auf die Liquiditatslage der Gesellschaft aus-
wirken. Unter Umstanden missten dann Beteiligungsunternehmen
deutlich unter Anschaffungskosten verduf3ert werden. LieRe sich ein
Verkauf nicht realisieren, drohe der Gesellschaft sogar die
Zahlungsunféhigkeit.




Diesem Risiko versucht die Geschaftsfilhrung dadurch vorzubeugen,
indem ausschlieBlich Unternehmen erworben werden, deren
Liquiditatsbedarf bis zur operativen Profitabilitdt verldsslich abge-
schatzt und finanziert werden kann. Das Ziel der CFC ist ein moglichst
schnelles Erreichen der Rekapitalisierungsfahigkeit der Beteiligungen.
Andererseits werden zur Absicherung von Cash Flow Risiken und zur
Sicherung der Konzern-Liquiditat verschiedene Instrumente zur
Refinanzierung und Absicherung des Forderungs- und Vorratsbestan-
des, wie z. B. Factoring oder Kreditausfallversicherungen, eingesetzt.

Operative Risiken der Beteiligungsunternehmen

Die operativen Einheiten im CFC Konzern unterliegen mit ihrer
Tatigkeit den marktiblichen Risiken. Neben den explizit aufgefiihrten
sind dies u. a. Mengen- und Preisschwankungen auf den Absatz- wie
Beschaffungsmarkten. Welche Risiken sich jeweils aus dem operativen
Geschaft ergeben, wird nachfolgend erlautert. Grundsétzlich begegnet
die CFC als aktive Holding diesen Risiken auf individueller Unterneh-
mensbasis durch ein kontinuierliches Reporting und die aktive
Mitarbeit in den operativen Einheiten.
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Risikosituation Berndes-Gruppe

Das Risiko in dem Geschéftsfeld, in dem der Berndes-Konzern agiert,
ist vielféltig. Der Unternehmung steht, als mittelstandischem
Unternehmen, ein Oligopol von Handelskonzernen, dessen
Konzentration unseres Erachtens weiter fortschreitet, gegeniber.
Preiserhdhungen, verursacht durch Rohstoffe, Energie, Wéhrungen,
Tarifabschliisse usw., sind nicht immer zeitig genug weiterzugeben,
was zu einer Belastung der Marge filhren kann. Die Gesellschaft ver-
sucht, diese Risiken durch ein flexibles Beschaffungsmanagement vor-
wegzunehmen.

Weitere Risiken liegen in der Lieferfdhigkeit 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. Zusétzlich muss mit den
Lieferanten der Komponenten auch deren jederzeitige Lieferfahigkeit
verhandelt und Uberwacht werden. Berndes erreicht dies, indem sich
die Gruppe frihzeitig Produktionskapazitdten bei Dritten sichert. Im
Importbereich von Handelswaren wird zudem eine Qualitatskontrolle
vor Verschiffung durchgefuhrt, um die Risiken der Schlechtlieferung
auszuschlie3en.

Fiar die weitere Wachstumsentwicklung der Berndes-Gruppe ist die
Schaffung von Finanzierungsmdglichkeiten unerlasslich. Bereits in
2007 konnte mit Hilfe von CFC eine signifikante Darlehensgewahrung
von einem Dritten an die Gruppe erreicht werden. Diese Linie wurde
genutzt, um das Umlaufvermdgen inshesondere  das
Vorratsvermogen - auf das notwendige Mal3 zu erh6éhen. Zur vollen
Ausnutzung der Potenziale ist aber weiterer Liquiditatsbedarf erforder-
lich. Auch gilt es, die Linie aus 2007 in 2008 zu refinanzieren. Deshalb
muss auch in 2008 eine weitergehende Finanzierung der Gesellschaft
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erfolgen und entsprechende Schritte unternommen werden. Nachdem
die Sanierung der Berndes-Gruppe abgeschlossen ist, soll diese tber
den Kapitalmarkt von Dritten bereitgestellt werden. Berndes wird bei
diesen Aktivitaten durch CFC unterstutzt.

Nachdem im letzten Jahr die Rohstoffpreise deutlich angezogen haben,
kann der Geschaftserfolg der Gruppe aber auch nicht unerheblich
durch die volatilen Situationen an den Metall- und Wahrungsmaérkten
belastet oder begunstigt werden. Hauptaugenmerk auf dem
Rohstoffmarkt liegt beim Aluminium, aber auch Edelstahl. Neben dem
Preis fur Metalle und Edelstahl spielt auch die zeitliche Verfugbarkeit
eine Rolle. Teilweise haben sich Lieferzeiten fur Edelstahl deutlich
erhoht, so dass die Notwendigkeit zur friihzeitigen Disposition besteht.
Eine frihzeitige Disposition bei den Lieferanten geht in der Regel auch
mit der Disposition sogenannter Metallkontingente einher, bei denen
der Lieferant auf Basis des Forecasts der Gesellschaft bestimmte
Mengen an Metall preis- und mengenmaéRig absichert.

Gleiches oder zumindest ahnliches gilt fiir die Wahrungsrisiken. Metall
wird grundsétzlich 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 Importe fur die Gruppe verbilligt, die
Exporte in die Nicht-Euro-Wirtschaftsrdume 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 Geschéftsfeld, in dem Format agiert, ist vielfaltig.
Auf der Beschaffungsseite verzeichnet das Unternehmen seit mehreren
Jahren einen deutlich hohen Anstieg der Materialkosten (z. B. bei
Spanplatten um 15 % It. amtlicher Statistik), verbunden mit einem
weiterhin scharfen Verdrangungswettbewerb durch die Nachfrage-
macht der Verbénde. Dies trifft nicht nur die Gréf3ten der Branche, son-
dern insbesondere die zahlreichen Mittelstandler wie Format, so dass
ein adaquater Ausgleich Uber Preisanpassungen verhindert wird. In der
Zusammenarbeit mit Kernlieferanten besteht eine Abhangigkeit zu
einem langjéhrigen Oberflachenlieferanten, die es durch gezielte
Anwendung etablierter Sourcing Techniken wirtschaftlich und prozes-
sual zu optimieren gilt. Aufgrund der regionalen Lage in Haiger kénn-
te die Auswahl und Qualifizierung alternativer Lieferanten l&nger dau-
ern als geplant.

Im Geschéftsjahr 2008 wird es darauf ankommen, das vorhandene
Ergebnispotential der Format durch gezielte Verbesserung der
Ertragslage Uber eine ertragsorientierte Vertriebssteuerung einerseits
und andererseits Uber die Steigerung der Effizienz im Rahmen von
Prozessoptimierungen, aufsetzend auf Projekten fur den Verwaltungs-
und Produktionsbereich, vollstandig auszuschdpfen. Risiken einer
ertragsorientierten Vertriebssteuerung liegen im Erreichen einer opti-
malen Preis-Mengen-Relation, bei der sich ein Ergebnisoptimum ergibt.

Im Auslandsgeschéaft besteht diese Nachfragemacht durch die
Verbandsstrukturen weniger, doch Format hat bislang den Auslands-
markt nur sehr unzureichend und z6gerlich bearbeitet. Fir eine aktive
Ausweitung des Auslandsumsatzes sind Investitionen notwendig, fur
die eine entsprechende interne oder externe Finanzierung vorhanden
sein muss.

Das schwierige Geschaftsjahr 2007 spiegelt sich auch in der
Entwicklung der verfugbaren Liquiditat wider. Die Liquiditét 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 MaRnahmenpaket ent-
wickelt, um die saisonalen Schwankungen und die dadurch entstehen-
den Engpésse bereits im Vorfeld zu vermeiden. Dazu gehort u. a. ein
umfassendes Cash- und Working Capital-Management mit definierten
Optimierungspotenzialen. Wir gehen davon aus, diese definierten
Optimierungspotenziale zu realisieren und damit den kurz- und mittel-
fristigen operativen Finanzbedarf abdecken zu kénnen.
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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 GroRBkunden. Bereits die Uberra-
schende Veréanderung des Abrufverhaltens ab dem 3. Quartal 2007 hat
gezeigt, dass es durchaus zu massiven Auftragseinbriichen aufgrund
organisatorisch oder marktlich bedingter Verhaltensdnderungen der
Grolkunden kommen kann. Gleichfalls wurden neue Orders und
Kundenprojekte Ende 2007 verzdgert, so dass sich dies bis in 2008 hin-
ein auswirken kann. Elcon versucht, dieses Risiko durch Ausweitung
der Kundenbasis zu realisieren, um die Effekte eines volatilen
Beschaffungsverhaltens auf das Unternehmen auszugleichen. Sollte
dies nicht gelingen, sind weitere Finanzierungen zum Ausgleich des
Liquiditatsbedarfs notwendig.

Im Rahmen der Ubernahme wurden mit zahlreichen Lieferanten
Zahlungsvereinbarungen Uber alte Auf3enstdnde abgeschlossen. Die
Einhaltung dieser Vereinbarungen wird die Liquiditatssituation in 2008
noch belasten. Bei Nichteinhaltung der Vereinbarungen besteht das
Risiko, dass die von den Lieferanten eingerdumten Zahlungsziele ver-
ringert werden. Dies wirde weiterhin die Liquiditétsbelastung erho-
hen. Elcon Uberwacht die Einhaltung dieser Vereinbarungen sehr genau
und schlie3t diese in die jeweiligen Cash Planungen ein.
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Risikosituation Letron

Die Letron bewegt sich im gleichen Marktumfeld wie die Elcon. Auch
bei ihr héngt der weitere positive Verlauf der Sanierung von der
Umsatzentwicklung ab. Dies umso mehr, als dass Letron nach der
Herauslosung aus den Strukturen des VOGT-Konzerns einen eigen-
standigen Vertrieb aufbauen muss. Dabei wird die Herausforderung an
den Vertrieb dadurch erhéht, dass gleichfalls Altkunden zurtickgewon-
nen bzw. Neukunden akquiriert werden mussen, um ein Umsatzniveau
zu erreichen, bei dem Letron liquiditédts- und ertragsneutral arbeitet.

Es ist zwingend erforderlich die geplanten Strukturmaf3nahmen voll-
standig umzusetzen, um die Fertigungskosten deutlich zu verringern
und damit die Gesellschaft wieder in die Gewinnzone zu fuhren.
Hierbei ist es auch erforderlich, die bisherigen hohen Verwaltungs-
kostenumlagen auf ein angemessenes Niveau herunterzufahren. Dies
ist mit CFC als Gesellschafter vereinbart. Sollten die geplanten
Malinahmen nicht vollstdndig umgesetzt werden, so kann das Ziel der
Sanierung mittelfristig nicht erreicht werden.

Letron ist in der Finanzierung von Liquiditatslicken auf die Unter-
stlitzung des Gesellschafters angewiesen.




Risikosituation delmod

Das Risikoprofil der noch jungen Ubernahme delmod wird vor allem
durch den geplanten Wandel im Produktdesign bestimmt. Dabei wird
es wichtig sein, diese Veranderung so durchzufiihren, dass sich die bis-
herige treue Kundschaft weiterhin fur die Markenprodukte von delmod
entscheidet. delmod wird dieses Risiko durch den Aufbau von "Design
Linien" versuchen zu minimieren. Dieser Wandel im Design erhéht das
ohnehin in der Fashion Branche bestehende Risiko, dass der Umsatz
sehr stark davon abhéngt, wie gut eine Kollektion vom Markt ange-
nommen wird. delmod versucht bislang, dieses Risiko durch eine sehr
klassische Designrichtung zu verringern, was allerdings dazu gefuhrt
hat, dass die Akzeptanz der Kunden geschwunden ist, indem die
Zielgruppe sich gewandelt hat. In Zukunft wird delmod dieses "Fashion
Risiko" durch verstérktes Trend Scouting zu reduzieren versuchen.

Unterschiedliche Designlinien verlangen eine unterschiedliche
Vertriebsstruktur. Diese 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 Turkei oder
Asien) sowie die passive Lohnveredelung aus Osteuropa. Im Rahmen
der Ubernahme wurden Effizienzpotentiale im Einkauf der Waren iden-
tifiziert, 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 Produktionslander verlagert werden.
Diese Anderungen haben Auswirkungen auf die komplexe Supply
Chain und dtrfen nicht zu Lieferunterbrechungen fuhren.

Im Rahmen der Ubernahme wurde mit den finanzierenden Banken ver-
einbart, dass diese ihre saisonabhéngigen Linien beibehalten. Dies ist
auch Teil der Finanzplanung der CFC-Gruppe.
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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 Erfolgsspur geblieben. Schon kurz nach der Ubernah-
me der delmod Ende vergangen Jahres konnte Anfang Mérz 2008 die-
ses Geschiéftsfeld zunachst durch eine Lizenznahme, seit Anfang April
durch den Erwerb der Marke Hirsch, weiter ergénzt werden.

Weltkonjunktur in 2008 und 2009

Die Prognosen fir die Entwicklung der Weltkonjunktur fir die Jahre
2008 und 2009 gehen trotz der dampfenden Einflisse aus der US
Immobilien- und Kreditkrise weiterhin von einem robusten Wachstum
aus. So sieht der Internationale Wahrungsfonds (IWF) in seinem letzten
"World Economic update” von Ende Januar 2008 noch ein Wachstum
von 4,1 % weltweit fir 2008 voraus. Die Eurozone soll dabei noch ein
Wachstum von 1,6 % erreichen. Gewinner der globalen Wirtschaft wer-
den weiterhin die Lander Suid-Ostasiens sein und dahinter Osteuropa,
vor allem das rohstoffreiche Russland. Fur 2009 sind die Experten noch
recht zurlickhaltend mit ihren Prognosen. Die OECD zum Beispiel pro-
gnostiziert ein weiteres Wirtschaftswachstum von 2,2 % mit einer ent-
sprechenden regionalen Verteilung wie fur das Jahr 2008.

CFC betrachtet die deutlich ddmpfenden Impulse aus der Finanzkrise
als ein nicht zu vernachlassigendes Risiko, dass die - gerade in
Euroland - schwache Konjunkturentwicklung weiterhin an Fahrt verliert
und Rezessionsrisiken spirbar werden. Spatestens Ende 2008 / Anfang
2009 erwartet daher CFC eine rezessive Entwicklung der Wirtschaft und
richtet seine Unternehmensentwicklung darauf aus.
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Branchenausblick 2008 und 2009

Der Beteiligungsmarkt bleibt weiterhin durch die Finanzkrise an den
internationalen Bankenmaérkten starker betroffen als manch andere
Branche. Bedingt wird dies durch die bestehenden Unsicherheiten
bzgl. der Auswirkungen und Ausdehnung der Krise. Deshalb durfte die
Kreditvergabe von Banken an Finanzinvestoren eingeschrankt bleiben.
Insofern wird die Zahl der Transaktionen und deren Grof3e deutlich hin-
ter den Vorjahren zurlckbleiben. Diese Entwicklung durfte 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 Umbruch-
situationen” keine groRen Verdnderungen zum Jahr 2007. In dem
Marktsegment sind seit geraumer Zeit keine neuen Wettbewerber auf-
getreten, so dass der Ausblick unverandert zur Situation 2007 ist, aller-
dings unter den sich verdndernden Konjunkturbedingungen. CFC halt
es fr moglich, dass die Branchenkonjunktur Ende 2008 von einer
"sanierungsfreundlichen Phase" in eine "akquisefreundlichen Phase"
in 2008 umschlagt. Fir 2009 sind die Experten noch uneinheitlich mit
ihren Prognosen.




Ausblick fur CFC Industriebeteiligungen GmbH & Co. KGaA (Konzern)
fur 2008 und 2009

Die weiterhin positive wirtschaftliche Entwicklung des CFC Konzerns
hangt im wesentlichen von drei Faktoren ab:

1. Ergebnisbeitrége, die von erfolgreich sanierten Beteiligungen erzielt
werden;

2. Ergebnisbeitrége, aus der Ver&ul3erung von erfolgreich sanierten
Beteiligungen;

3. Ergebnisbeitrdge aus der Akquise von neuen Gesellschaften
(Aufdeckungsgewinnen).

Wie fir das Geschéaftsmodell der CFC ublich, weisen die neu tibernom-
menen Gesellschaften im ersten Jahr ihrer Konsolidierung meist ein
deutlich negatives Ergebnis aus. Historisch bedingt ist das Portfolio
der CFC noch recht jung und mehrheitlich in der Sanierungsphase.
Deshalb entstanden 2007 deutliche Verluste. Fur 2008 ist es das Ziel -
bezogen auf die Bestandsgesellschaften des Berichtsjahres - a) den
annualisierten Umsatz von 156 Mio. EUR um knapp 10 % auf knapp
170 Mio. EUR zu steigern und b) ein deutlich positives EBITDA bei die-
sen Gesellschaften in Summe zu erreichen. Dies wiirde gleichzeitig das
Restrukturierungs-know-how der CFC belegen. Alle Bestandsgesell-
schaften des Portfolios sollen im Jahre 2008 ihren operativen Break
Even schaffen. Fir 2009 soll mit dem Bestandsportfolio aus 2007 die
200 Mio. EUR Umsatzgrenze erreicht werden und alle Gesellschaften
positive Ergebnisse nach Steuern erzielen.

Bezogen auf das Portfolio kann festgehalten werden, dass Berndes die
Sanierung erfolgreich abgeschlossen hat und sich in der Dynami-
sierungsphase befindet. Elcon und Letron wurden unter der CFC

Electronic Holding GmbH zusammengefasst und fokussieren sich auf
den Ausbau des Vertriebs. Format und delmod befinden sich noch in
der Sanierung. CFC beurteilt die Marktlage fUr Exits allerdings stets
opportunistisch, insbesondere vor dem Hintergrund der erwarteten
konjunkturellen Veréanderungen.

CFC geht wie fur 2007 davon aus, dass auch fir 2008 ein nennenswer-
ter Ergebnisbeitrag aus den Akquisitionen und den damit zum Teil ver-
bundenen Ertrdgen aus der Auflésung von negativen Unterschieds-
betrdgen aus der Kapitalkonsolidierung erzielt werden kann. Da das
CFC Geschéaftsmodell darauf ausgelegt ist, Unternehmen in
Verdnderungssituationen zu erwerben, sind diese Akquisitionsertrage
ein fester Bestandteil des Geschéftsmodells. CFC berichtet Uber diese
Ertrége als "sonstiger betrieblicher Ertrag"” in der Holding, weshalb sie
auch Teil des EBITDA sind. Die Hohe des jeweiligen Ertrags konkreti-
siert sich Ublicherweise erst im Rahmen der Kaufpreisallokation und
kann somit nur schwer geplant werden. Erst wenn konkrete
Akguiseobjekte mit detaillierten Daten vorliegen, ist eine Abschatzung
mdglich. Wir werden uns kiinftig bei Akquisitionen auf Unternehmen
mit einem Umsatzvolumen von 20 bis 250 Mio EUR konzentrieren.
CFC verfugt Uber eine konsistent hohe Anzahl an mdglichen
Investitionsobjekten, die im Marktfolge-Team des Investment-Bereichs
detailliert geprift werden. In beiden Bereichen haben wir Personal auf-
gebaut und werden dies auch tber das Jahr 2008 hinweg tun.

Deshalb fuhlt sich CFC mit der Erwartung der Analysten, fur 2008 einen
annualisierten Umsatz von 276 Mio EUR bei einem Ergebnis von 17,8
Mio. EUR zu erreichen, wohl.
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Cash Flow steht im Vordergrund

Grundsétzlich ist es das Ziel von CFC, einen nennenswerten Free Cash
Flow zu generieren, um die weitere Expansion des Unternehmens vor-
antreiben zu kénnen. Grundvoraussetzung dafir ist, die ersten beiden
Phasen der Sanierung in den Gesellschaften abzuschliel3en, um mittels
Rekapitalisierung Mittel fir neue Akquisitionen bereitzustellen. Dieser
Cash Flow kame auch einer weiteren Starkung der soliden
Bilanzstruktur zu Gute.

Die zukunftige Dividendenpolitik hangt stark von Akquisitions- und
Exit-Erfolgen ab, sowie den notwendigen Aufwendungen im
Sanierungsbereich. Grundsatzlich will die Geschaftsfihrung den
Aktionéren eine attraktive Rendite in der Form von Dividenden bieten.
Ob dies fiir 2008 moglich ist hédngt von den konkreten Investitionen in
das Portfolio ab, die wir abschlieRen kénnen.

Die Geschaftsfiihrung
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in EUR

Eigenkapital

Gezeichnetes Kapital
Kapitalriicklagen

Kumuliertes Ubriges Ergebnis
Bilanzgewinn

Anteile anderer Gesellschafter

Langfristige Schulden

Pensions- und &hnliche Verpflichtungen
Verbindlichkeiten aus Financial Lease
Latente Steuerverpflichtungen

Ubrige langfristige Schulden

Kurzfristige Schulden

Verbindlichkeiten gegenuiber Kreditinstituten
Kurzfristige Darlehen

Verbindlichkeiten aus Lieferungen u. Leistungen
Erhaltene Anzahlungen

Kurzfristige Ruckstellungen

Kurzfristige Steuerverbindlichkeiten
Verbindlichkeiten gegenuiber Gesellschaftern
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten
Sonstige Verbindlichkeiten
Finanzierungsleasing

Bilanzsumme

Anhang

15
15
15
15
36

18

19

19
19
20
21
22
23
24
24
24

31.12.2007
EUR

6.435.000,00
12.275.424,58
-397.511,02
16.539.427,63
3.873.938,35

38.726.279,54

3.047.485,56
1.303.556,96
9.643.903,76
9.102.059,60

23.097.005,88

13.325.579,87
6.575.002,30
13.897.587,20
1.190.204,86
11.848.124,49
1.771.656,66
85.700,00
2.149.125,91
2.800.749,92
966.143,16

54.609.874,37

116.433.159,79

31.12.2006

EUR (angepasst)

5.212.500,00
4.150.039,41

-215.779,38
2.806.553,80
3.487.453,59

15.440.767,42

59.813,00
818.103,33
5.096.431,47
269.735,44

6.244.083,24

0,00
1.849.888,27
3.417.709,46

0,00
2.979.221,04

334.390,26
178.778,23
178.830,82

0,00

199.044,17

9.137.862,25

30.822.712,91

31.12.2006
EUR

5.212.500,00
4.150.039,41

-215.779,38
2.035.521,30
3.157.011,09

14.339.292,42

59.813,00
818.103,33
4.362.114,80
269.735,44

5.509.766,57

0,00
1.849.888,27
3.417.709,46

0,00
2.979.221,04

323.390,26
178.778,23
189.830,82

0,00

199.044,17

9.137.862,25

28.986.921,24
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6.2 KONZERN-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG CFC INDUSTRIEBETEILIGUNGEN GMBH & CO. KGAA, DORTMUND,
FUR DAS GESCHAFTSJAHR VOM 1. JANUAR BIS ZUM 3. DEZEMBER 2007

Anhang 1.1.-31.12.2007 22.5.-31.12.2006 22.05.-31.12.2006

in EUR  in EUR (angepasst) in EUR
Umsatzerlose 26 66.141.411,86 12.172.815,59 12.172.815,59
Verénderung des Bestands an fert. und unfertigen Erzeugnissen 1.720.162,59 -323.765,83 -323.765,83
Ubrige betriebliche Ertrage 27 22.809.695,26 1.641.307,75 821.047,75
Materialaufwand 28 -41.785.724,07 -5.929.347,40 -5.929.347,40
Personalaufwand 29 -12.406.393,83 -2.013.404,77 -2.013.404,77
Abschreibungen auf Sachanlagen und immaterielle Vermdgenswerte * -2.426.808,16 -349.910,66 -232.702,33
Ubrige betriebliche Aufwendungen 27 -20.988.503,15 -4.134.072,08 -4.134.072,08
Ergebnis aus der laufenden Geschaftstatigkeit 13.063.840,50 1.063.622,60 360.570,93
Finanzertréage 30 251.930,09 271.821,79 271.821,79
Finanzierungsaufwendungen 30 -1.156.847,43 -62.936,09 -62.936,09
Finanzergebnis 30 -904.917,34 208.885,70 208.885,70
Ergebnis vor Steuern 12.158.923,16 1.272.508,30 569.456,63
Ertragsteuern 9 1.362.541,73 2.396.635,61 2.349.752,28
Anteile Dritter im Fremdkapital 36 481.765,94 0,00 0,00
Konzernjahresuberschuss 14.003.230,83 3.669.143,91 2.919.208,91
Anteile von Minderheitsgesellschaftern 36 -270.357,00 --862.590,11 -883.687,61
Den Anteilseignern des Mutterunternehmens zustehender Gewinn 13.732.873,83 2.806.553,80 2.035.521,30 Zf'}
o
Ergebnis je Aktie unverwéssert 2,22 0,55 0,40 ‘_z‘?
Ergebnis je Aktie verwéssert 2,22 0,55 0,40 §
G.E)
o
X
X
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6.3 KONZERNKAPITALFLUSSRECHNUNG CFC INDUSTRIEBETEILIGUNGEN GMBH & CO. KGAA, DORTMUND,

FUR DAS GESCHAFTSJAHR VOM L. JANUAR BIS ZUM 31. DEZEMBER 2007

in EUR Anhang

Ergebnis aus der laufenden Geschéftstatigkeit

Abschreibungen

Sonstige zahlungsunwirksame Ertrége

Gezahlte Ertragsteuern

Verénderung in lang- und kurzfristigen Ruckstellungen

Verlust aus dem Abgang von Anlagevermdgen

Veranderung des Working Capitals

Verénderung der sonstigen lang- und kurzfristigen Vermogenswerte und Schulden
Veranderung der sonstigen Aktiva und Passiva durch Kursdifferenzen

Cash Flow aus operativer Geschaftstatigkeit

Auszahlungen fir Investitionen in das immaterielle Anlage-/Sachanlagevermdgen
Kaufpreis fur Akquisitionen abzgl. erworbene Zahlungsmittel

Veranderung des Anlagevermdgens durch Kursdifferenzen

Cash Flow aus Investitionstatigkeit

Einzahlungen aus Kapitalerhhungen

Verénderung der Verbindlichkeiten/und Darlehen die der Finanzierung dienen
Zinsertrage

Gezahlte Zinsen

Cash Flow aus Finanzierungstatigkeit

Veréanderung des Zahlungsmittelbestandes
Zahlungsmittel am Anfang der Periode
Zahlungsmittel am Ende der Periode 14

Zusammensetzung des Zahlungsmittelbestandes
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente
14

1.1.-31.12.2007

13.063.840,50
2.426.808,16
-18.702.860,41
-414.768,09
-6.035.607,36
0,00
-5.350.807,02
5.339.254,36
-207.000,00
-9.881.139,86

-1.213.659,61
354.000,00
-27.426,75
-887.086,36

9.347.885,17
5.532.752,05
251.930,09
-1.156.847,43
13.975.719,88

3.207.493,66
5.584.358,10
8.791.851,76

8.791.851,76
8.791.851,76

22.5.-31.12.2006

angepasst

1.063.622,60
349.910,66
-820.260,00
-101.267,69
-411.848,99
161.724,97
489.073,31
-357.885,03
-327.203,76
45.866,07

-312.354,80

-3.467.704,00

18.947,51

-3.761.111,29

9.362.539,41
0

0

-62.936,09
9.299.603,32

5.584.358,10
0,00
5.584.358,10

5.584.358,10
5.584.358,10

22.5.-31.12.2006

360.570,93
232.702,33
0,00
-101.267,69
-411.848,99
161.724,97
489.073,31
-357.885,03
-327.203,76
45.866,07

-312.354,80

-3.467.704,00

18.947,51

-3.761.111,29

9.362.539,41
0

0

-62.936,09
9.299.603,32

5.584.358,10
0,00
5.584.358,10

5.584.358,10
5.584.358,10
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6.4 KONZERNEIGENKAPITALVERANDERUNGSRECHNUNG CFC INDUSTRIEBETEILIGUNGEN GMBH & CO. KGAA, DORTMUND,

FUR DIE GESCHAFTSJAHRE 2006 UND 2007 (TEIL I, ANTEILSEIGNER MUTTERUNTERNEHMEN)

in EUR

22. Mai 2006

Kapitalerhéhung durch Sacheinlage
Kapitalerhdhung aus Gesell.-mitteln
Kapitalerhthung bar
Kapitalbeschaffungskosten
Konzerniberschuss
Wahrungsumrechnung

Anderung des Konsolidierungskreises

31. Dezember 2006

+/- Anderungen von Bilanzierungs-
und Bewertungsmethoden sowie
Korrekturen wesentlicher Fehler

31. Dezember 2006 (angepasst)

Kapitalerhhung durch Sacheinlage
Kapitalerhdhung aus Gesell.-mitteln
Kapitalerhohung bar
Kapitalbeschaffungskosten
Konzernuberschuss
Wahrungsumrechnung

Anderung des
Konsolidierungskreises

31. Dezember 2007

KONZERNABSCHLUSS

Gezeichnetes
Kapital

0,00

25.000,00
4.900.000,00
287.500,00
0,00

0,00

0,00

0,00

5.212.500,00

0,00
5.212.500,00

0,00
0,00
1.222.500,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

6.435.000,00

Anteilseigner des Mutterunternehmens

Kapital-
ricklagen

7.425.000,00

2.455,98
-4.900.000,00
1.710.000,00
-87.416,57
0,00

0,00

0,00

4.150.039,41

0,00
4.150.039,41

0,00

0,00
8.716.500,00
-591.114,83
0,00

0,00

0,00

0,00

12.275.424,58

Kumuliertes

Ubriges Ergebnis

0,00

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
-215.779,38
0,00

-215.779,38

0,00
-215.779,38

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
-181.731,64
0,00
0,00

-397.511,02

Bilanzgewinn

0,00

0,00
0,00
0,00
0,00
2.035.521,30
0,00
0,00

2.035.521,30

771.032,50
2.806.553,80

0,00
0,00
0,00
0,00
13.732.873,83
0,00
0,00
0,00

16.539.427,63

Eigenkapital

7.425.000,00

27.455,98
0,00
1.997.500,00
-87.416,57
2.035.521,30
-215.779,38
0,00

11.182.281,33

771.032,50
11.953.313,83

0,00

0,00
9.939.000,00
-591.114,83
13.732.873,83
-181.731,64
0,00

0,00

34.852.341,19




6.4 KONZERNEIGENKAPITALVERANDERUNGSRECHNUNG CFC INDUSTRIEBETEILIGUNGEN GMBH & CO. KGAA, DORTMUND,
FUR DIE GESCHAFTSJAHRE 2006 UND 2007 (TEIL 2, MINDERHEITEN UND KONZERN)

in EUR

22. Mai 2006

Kapitalerhéhung durch Sacheinlage
Kapitalerhéhung aus Gesell.-mitteln
Kapitalerhdhung bar
Kapitalbeschaffungskosten
Konzernuberschuss
Wahrungsumrechnung

Anderung des Konsolidierungskreises

31. Dezember 2006

+/- Anderungen von Bilanzierungs-
und Bewertungsmethoden sowie
Korrekturen wesentlicher Fehler

31. Dezember 2006 (angepasst)

Kapitalerhéhung durch Sacheinlage
Kapitalerhhung aus Gesell.-mitteln
Kapitalerhdhung bar
Kapitalbeschaffungskosten
Konzernuberschuss
Wéahrungsumrechnung

Anderung des
Konsolidierungskreises

31. Dezember 2007

Die erfolgsneutrale Wahrungsumrechnung in Héhe von 182 TEUR

Minderheiten-
kapital

0,00

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
2.365.800,35

2.365.800,35

351.540,00
2.717.340,35

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
194.371,04

2.911.711,39

Kumuliertes
Ubriges Ergebnis

0,00

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
-92.476,87
0,00

-92.476,87

0,00
-92.476,87

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
-78.243,28
0,00
0,00

-170.720,15

(Vorjahr 216 TEUR) sowie die Kapitalbeschaffungskosten in Hohe von

Minderheitsgesellschafter

Ergebnisanteil

0,00

0,00
0,00
0,00
0,00
883.687,61
0,00
0,00

883.687,61

-21.097,50
862.590,11

0,00
0,00
0,00
0,00
270.357,00
0,00
0,00
0,00

1.132.947,11

Eigenkapital

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00
791.210,74
2.365.800,35

3.157.011,09

330.442,50
3.487.453,59

0,00
0,00
0,00
0,00
270.357,00
-78.243,28
0,00
194.371,04

3.873.938,35

Konzern EK

7.425.000,00

27.455,98
0,00
1.997.500,00
-87.416,57
2.035.521,30
575.431,36
2.365.800,35

14.339.292,42

1.101.475,00
15.440.767,42

0,00

0,00
9.939.000,00
-591.114,83
14.003.230,83
-259.974,92
0,00
194.371,04

38.726.279,54

591 TEUR (Vorjahr 87 TEUR) wurden direkt im Eigenkapital verrechnet.
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6.5 ENTWICKLUNG DES ANLAGEVERMOGENS ZUM 31.12.2007 CFC INDUSTRIEBETEILIGUNGEN GMBH & CO. KGAA, DORTMUND

Konzern

Immaterielle Vermégensgegenstande
Gewerbliche Schutzrechte und &hnliche Rechte
Markenrechte

Kundenbeziehungen

Geleistete Anzahlungen

Sachanlagen

unbebaute Grundstticke

Grundstiicke und Gebéude

Technische Anlagen und Maschinen

Andere Anlagen, Betriebs-

und Geschaftsausstattung

Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau

Finanzanlagen
Anteile an Joint Ventures
Beteiligungen

KONZERNABSCHLUSS

angepasst
01.01.2007
EUR

70.866,70
8.081.000,00
5.626.000,00

13.777.866,70

6.051,16
1.108.892,82

1.108.561,00
30.826,66

2.254.331,64

0,00

0,00

0,00

16.032.198,34

Zugang aus
Erstkons.
EUR

2.069.074,29
15.500.000,51
4.157.000,00

21.726.074,80

819.720,00
14.026.987,65
6.375.114,07

3.290.960,42
439.349,00

24.952.131,14

255,65

255,65

46.678.461,59

Wahrungs-
differenzen
EUR

-305,16

-305,16

-86.280,17

-86.280,17

0,00

-86.585,33

Zugange

EUR

73.008,13

12.000,00

85.008,13

5.913,00

48.323,39

951.819,83
118.618,61

1.124.674,83

3.976,65

3.976,65

1.213.659,61

Anschaffungs- und Herstellungskosten

Umbuchungen

EUR

0,00

7.180,00

44.984,66
-52.164,66

0,00

0,00

0,00

Abgange

EUR

237.250,73

1.800,00

239.050,73

57.015,96
99.473,72

1.375.881,58

1.532.371,26

0,00

1.771.421,99




31.12.2007

EUR

LTS3k} 23]
23.581.000,51
9.781.200,00
12.000,00

35.349.593,74
825.633,00
13.976.022,85
7.440.036,56
0,00
3.934.164,16
536.629,61
26.712.486,18
3.976,65
255,65

4.232,30

62.066.312,22

angepasst
01.01.2007
EUR

16.826,70
0,00
117.208,33

134.035,03

1.593,05
59.839,36

123.562,58
0,00

184.994,99

0,00

0,00

0,00

319.030,02

Wahrungs-
differenzen
EUR

-305,16

-305,16

-57.016,35

-57.016,35

0,00

-57.321,51

Kumulierte Abschreibung

Zugéange

EUR

77.100,85

480.160,43

557.261,28

149.276,65
688.011,30

1.032.258,93

1.869.546,88

0,00

2.426.808,16

Abgange

EUR

233.177,94

233.177,94

99.473,72

1.055.513,92

1.154.987,64

0,00

1.388.165,58

31.12.2007

EUR

-139.555,55
0,00
597.368,76
0,00

457.813,21
0,00
150.869,70
648.376,94
0,00
43.291,24
0,00
842.537,88
0,00

0,00

0,00

1.300.351,09

31.12.2007

EUR

2.114.948,78
23.581.000,51
9.183.831,24
12.000,00

34.891.780,53
825.633,00
13.825.153,15
6.791.659,62
0,00
3.890.872,92
536.629,61
25.869.948,30
3.976,65
255,65

4.232,30

60.765.961,13

Buchwerte

31.12.2006

TEUR

54

8.081
5.509

13.644

1.049

985
31

2.069
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6.5 ENTWICKLUNG DES ANLAGEVERMOGENS ZUM 31.12.2006 (ANGEPASST) CFC INDUSTRIEBETEILIGUNGEN GMBH & CO. KGAA, DORTMUND

In Euro Anschaffungs- oder Herstellungskosten
22.05.2006 Anderungen Wahrungs- Zugénge Umbuchun- Abgénge 31.12.2006
Konsokreis anderung gen
(angepasst)

Immaterielle Vermégensgegenstande
1. Gewerbliche Schutzrechte und ahnliche

Rechte 0,00 275.716,76 0,00 297,00 0,00 205.147,06 70.866,70

2. Markenrechte 0,00 8.081.000,00* 0,00 0,00 0,00 0,00  8.081.000,00
3. Kundenbeziehungen 0,00 5.626.000,00* 0,00 0,00 0,00 0,00  5.626.000,00
0,00 13.982.716,76 0,00 297,00 0,00 205.147,06 13.777.866,70

Sachanlagen

1. Bauten auf fremden Grundstiicken 0,00 6.051,16 0,00 0,00 0,00 0,00 6.051,16

2. Technische Anlagen und Maschinen 0,00 947.389,82 0,00 161.503,00 0,00 0,00 1.108.892,82
3. Andere Anlagen, Betriebs- und

Geschaftsausstattung 0,00 995.238,91 -6.406,05 119.728,14 0,00 0,00 1.108.561,00

4. Geleistete Anzahlungen und Anlagen in Bau 0,00 0,00 0,00 30.826,66 0,00 0,00 30.826,66

0,00 1.948.679,89 -6.406,05 312.057,80 0,00 0,00 2.254.331,64

Finanzanlagen

1. Anteile an verbundenen Unternehmen 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
2. Beteiligungen 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
3. Ausleihungen an nahestehende Personen 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
4. Sonstige Ausleihungen 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Summe 0,00 15.931.396,65 -6.406,05 312.354,80 0,00 205.147,06  16.032.198,34
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6. Konzernanhang

Konzernanhang fur das Geschaftsjahr
vom 1. Januar 2007 bis 31. Dezember 2007

1. INFORMATIONEN ZUM UNTERNEHMEN
UND ERLAUTERUNG DER GESCHAFTSTATIGKEIT

Die CFC Industriebeteiligungen GmbH & Co. KGaA mit Firmensitz am
Westfalendamm 9, 44141 Dortmund, ist im Handelsregister von Dort-
mund unter HRB Nr. 19866 eingetragen. Die Gesellschaft hat keine
Zweigniederlassungen.

Gegenstand des Unternehmens ist die Beratung von Unternehmen,
Unternehmern und Fuhrungskréften von Unternehmen bei der
Strukturierung und Beschaffung von Eigenkapital in jedweder Form, sei
es in Form von Direktbeteiligungen, sei es in Form von stillen
Beteiligungen, Genussrechten oder sonstigen eigenkapitaldhnlichen
Mitteln, bei der Sanierung von Unternehmen sowie die Beteiligung an
privaten oder borsennotierten Unternehmen (Beteiligungen).

Die Gesellschaft wurde am 22. Mai 2006 errichtet. Die Eintragung im
Handelsregister erfolgte am 24. August 2006.

Das Geschaéftsjahr ist das Kalenderjahr. Der Berichtszeitraum fiir den
zweiten Konzernabschluss beginnt am 1. Januar 2007 und endet am 31.
Dezember 2007. Der Vergleich mit dem Vorjahr ist eingeschrankt, da
das Vorjahr aus zwei zusammengefassten Rumpfgeschaftsjahren in der
Zeit vom 22. Mai 2006 bis 31. Dezember 2006 bestand.

Die Gesellschaft fihrte im Berichtszeitraum eine Kapitalerh6hung aus
dem "Genehmigten Kapital 2006" in der H6he von 585.000 Aktien zu je
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1,00 Euro durch. Durch diese mit Datum vom 5. Juni 2007 durchge-
fuhrte Kapitalerh6hung erhohte sich das Grundkapital der Gesellschaft
auf 6.435.000 Euro.

Die Gesellschaft ist seit dem 14. Dezember 2006 an der Frankfurter
Wertpapierborse gelistet. Zunéchst im Freiverkehr (Open Market). Am
29.10.2007 wurde der Borsenprospekt verdffentlicht und CFC
Industriebeteiligungen GmbH & Co. KGaA wechselte mit Wirkung vom
30.10.2007 in das Segment General Standard. Die Aktien der CFC
Industriebeteiligungen werden neben dem Boérsenplatz Frankfurt und
einigen Regionalbodrsen auch fortlaufend auf Xetra gehandelt.

Im abgelaufenen Geschaftsjahr hielt die Gesellschaft direkt oder indi-
rekt

- 70 % der Anteile an der Berndes Beteiligungs GmbH, Arnsberg

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

- 100 % der Anteile an der Elcon Systemtechnik GmbH, Hartmannsdorf

- 100 % der Anteile an der VOGT Electronic Letron GmbH,

- 84,8 % der Anteile an der delmod-international Bekleidungsindustrie
GmbH & Hanse-Kleidung KG

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

- 100 % der Anteile an diversen Zwischenholding GmbH"s

Der Aufsichtsrat der CFC wird den Konzernabschluss 2007 voraus-
sichtlich am 28. April 2008 billigen und zur Vorlage auf der
Hauptversammlung gem. § 286 HGB empfehlen und damit zur
Verdéffentlichung freigeben.




2. BILANZIERUNGS- UND BEWERTUNGSGRUNDSATZE
2.1 Grundsétze der Rechnungslegung

Allgemeines

Der Konzernabschluss wurde in Euro aufgestellt. Die in TEUR angege-
benen Werte sind entsprechend kaufmannischer Rundung auf Tausend
Euro auf- oder abgerundet worden.

Der Konzernabschluss der CFC wurde nach den International Financial
Reporting Standards (IFRS), wie sie in der Europdischen Union (EU)
anzuwenden sind, und den ergénzend nach § 315a Abs. 1 HGB zu
beachtenden handelsrechtlichen Vorschriften aufgestellt. Alle vom
International Accounting Standards Board (IASB) herausgegebenen
und zum Zeitpunkt der Aufstellung des vorliegenden Konzernab-
schlusses geltenden und von der CFC angewendeten IFRS wurden von
der Europdischen Kommission fur die Anwendung in der EU bernom-
men. Der Konzernabschluss der CFC entspricht damit auch den durch
das IASB veroffentlichten IFRS. Im Folgenden wird daher einheitlich
der Begriff IFRS verwendet.

Die Konzernbilanz und die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung sind
in Anlehnung an IAS 1 "Presentation of financial statements" aufge-
stellt. Einzelne Posten sind zur Verbesserung der Klarheit zusammen-
gefasst; die Posten werden im Anhang erlautert.

Konsolidierungsgrundsatze

Konsolidierungskreis und Konsolidierungsmethoden

In dem fiir das Geschaftsjahr 2007 aufgestellten Konzernabschluss
sind neben der CFC Industriebeteiligungen GmbH & Co. KGaA alle
Gesellschaften einbezogen, bei denen die CFC unmittelbar oder mittel-
bar Uber die Mehrheit der Stimmrechte verfligt oder aufgrund sonstiger
Rechte ein Beherrschungsverhéltnis im Sinne von IAS 27 "Konzern-
und separate Einzelabschlisse nach IFRS" besteht. Der Kapital-
konsolidierung liegt die Erwerbsmethode zugrunde. Dabei werden die
Anschaffungswerte der Beteiligungen mit dem anteiligen Saldo der
zum beizulegenden Zeitwert erworbenen identifizierten Vermdgens-
werte und Schulden aufgerechnet. Zum Zeitpunkt des Erwerbs werden
die identifizierbaren Vermdgenswerte und Schulden vollstandig mit
den beizulegenden Zeitwerten angesetzt. Der Saldo eines verbleiben-
den aktiven Unterschiedsbetrags ist als Geschéaftswert ausgewiesen.

Die Jahresabschliisse der in den CFC-Konzernabschluss einbezogenen
Unternehmen sind auf den Stichtag des Konzernabschlusses aufge-
stellt.

Alle wesentlichen Forderungen und Verbindlichkeiten sowie
Transaktionen zwischen den konsolidierten Gesellschaften wurden im
Konzernabschluss eliminiert.

Beteiligungen von mehr als 20 %, aber nicht mehr als 50 %, wurden,
falls wesentlich, unter Anwendung der Equity-Methode erfasst.

SIC 12 "Konsolidierung - Zweckgesellschaften™ stellt die Anwendung
des IAS 27 hinsichtlich derjenigen einzubeziehenden Gesellschaften
klar, deren Eigenkapitalgeber keine Kontrolle gemaR dem control-
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Konzept ausliben. Es erfordert die Konsolidierung von Gesellschaften,
deren Uberwiegender Teil der erwarteten Verluste und Gewinne von
dem berichtenden Konzern aufgrund gesellschaftsrechtlicher oder an-
derer vertraglicher Vereinbarungen bzw. finanzieller Interessen uber-
nommen werden.

Eine Aufstellung der in den Konzernabschluss einbezogenen Tochter-
unternehmen befindet sich unter Ziffer 37 im Anhang.

Fremdwahrungen

Funktionale Wahrung und Berichtswahrung

Die im Abschluss eines jeden Konzernunternehmens enthaltenen
Posten werden auf der Basis der Wahrung bewertet, die der Wéhrung
des primaren wirtschaftlichen Umfelds entspricht (funktionale
Wéhrung), in dem das jeweilige Konzernunternehmen operiert.
Grundsétzlich ist dies die Landeswahrung. Die Abschliisse der Toch-
tergesellschaften werden in Euro umgerechnet, welcher der funktiona-
len Wéhrung und der Berichtswahrung der Muttergesellschaft und
damit des Konzernabschlusses entspricht.

Transaktionen und Salden

Fremdwéhrungstransaktionen werden mit den Wechselkursen zum
Transaktionszeitpunkt in die funktionale Wahrung umgerechnet.
Gewinne und Verluste, die aus der Erfullung solcher Transaktionen
sowie aus der Umrechnung zum Stichtagskurs von in der
Fremdwéhrung gefuhrten monetaren Vermogenswerten und Schulden
resultieren, werden in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.
Umrechnungsdifferenzen bei nichtmonetéren Posten, deren Anderun-
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gen ihres beizulegenden Zeitwerts erfolgswirksam verrechnet werden,
sind als Teil des Gewinns bzw. Verlustes aus der Fair-Value-Bewertung
auszuweisen. Demgegenuber sind Umrechnungsdifferenzen bei nicht-
monetéren Posten, deren Anderungen ihres Zeitwertes im Eigenkapital
berticksichtigt werden, wie z. B. available-for-sale-Beteiligungen, in der
Marktbewertungsruicklage im Eigenkapital erfasst.

Konzernunternehmen

Die Ergebnisse und Bilanzposten aller Konzernunternehmen, die eine
von der (Konzern-) Berichtswéhrung abweichend funktionale Wahrung
haben (keine davon entspricht der Wahrung einer hyperinflationaren
Volkswirtschaft), werden wie folgt in die (Konzern-) Berichtswahrung
umgerechnet:

- Vermogenswerte und Schulden werden fir jeden Bilanzstichtag mit
dem Stichtagskurs umgerechnet; das Eigenkapital wird hingegen mit
historischen Kursen umgerechnet;

- Ertrdge und Aufwendungen werden fur jede Gewinn- und
Verlustrechnung zum Durchschnittskurs umgerechnet;

- Alle sich ergebenen Umrechnungsdifferenzen werden als eigener
Posten im Eigenkapital erfasst.

Im Falle der Ver&ufR3erung eines auslandischen Geschéftsbetriebes wer-
den entstehende Wahrungsdifferenzen und die bis dahin in die
Wahrungsriicklage erfassten Eigenkapitaldifferenzen erfolgswirksam in
der Gewinn- und Verlustrechnung als Teil des Verdul3erungsgewinns
oder -verlusts erfasst.




Die flr die Wahrungsumrechnung zu Grunde gelegten Wechselkurse
sind in der folgenden Tabelle dargestellt (Gegenwert flr 1 Euro):

1Euro  Wahrung Stichtagskurs Durchschnittskurs

31.12.2007 31.12.2006 2007 2006
USA usD 1,47167 1,3182 1,3599  1,2557
Hongkong  HKD 11,4810 10,2564 10,7643  9,8135
UK GBP 0,7346 0,6714 0,6843  0,8721
China CNY 10,7759 10,1317 10,3306  9,8912

Die Gesellschaft geht von Zeit zu Zeit Devisentermingeschafte zur
Absicherung von Transaktionen in Fremdwahrungen ein, die auf den
Zeitraum beschrankt sind, in dem das Risiko besteht. Diese
Kurssicherungsgeschafte minimieren die Auswirkungen von
Wechselkursschwankungen auf die Ertragslage der Gesellschaft. Die
Gesellschaft ist nicht an Spekulationsgeschéaften beteiligt. Die
Devisentermingeschéfte stellen kein Risiko fur die Ertragslage der
Gesellschaft dar, da die Gewinne und Verluste aus diesen Vertragen in
der Regel die Gewinne und Verluste aus den gesicherten
Vermdgenswerten und Verbindlichkeiten ausgleichen. Zum 31.
Dezember 2007 bestanden Devisentermingeschéfte bei einer deut-
schen Tochter der Berndes Gruppe zur Absicherung eines in US Dollar
fakturierten Einkaufsgeschéftes in Asien. Gleichfalls bestand aus dem
gleichen Geschéaftsinteresse ein Devisenoptionsgeschaft bei dieser
Gesellschaft.

Kapitalflussrechnung

Die Kapitalflussrechnung zeigt, wie sich die Zahlungsmittel im Laufe
des Geschéaftsjahres durch Mittelzuflisse und -abflisse veréndert
haben. Die Auswirkungen von Akquisitionen, Desinvestitionen und
sonstigen Veréanderungen des Konsolidierungskreises sind dabei elimi-
niert. In Ubereinstimmung mit IAS 7 wird zwischen Zahlungsstrémen
aus betrieblicher Tatigkeit, aus dem Investitionsbereich und aus dem
Finanzierungsbereich unterschieden. Die in der Konzern-Gewinn- und
Verlustrechnung erfassten Finanzierungsaufwendungen und -ertrage
entsprechen im wesentlichen den gezahlten Betragen.
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2.2 Anderungen der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Die angewandten Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden entspre-
chen grundsatzlich den im Vorjahr angewandten Methoden mit folgen-
den Ausnahmen:

Der Konzern hat im Geschéftsjahr die nachfolgend aufgelisteten neuen
und Uberarbeiteten IFRS Standards und Interpretationen angewandt.
Aus der Anwendung dieser neuen oder Uberarbeiteten IFRS Standards
und Interpretationen ergaben sich keine Auswirkungen auf die
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns. Sie fuihrten jedoch
teilweise zu zusatzlichen Angaben.

-IFRS 7 Finanzinstrumente: Angaben

- Anderung des IAS 1 Darstellung des Abschlusses

-IFRIC 8 Anwendungsbereich von IFRS 2

-IFRIC 9 Neubeurteilung eingebetteter Derivate

- IFRIC 10 Zwischenberichterstattung und Wertmin-
derung

- IFRIC 11 Geschéfte mit eigenen Aktien und Aktien von
Konzernunternehmen (IFRS 2)

-IFRS 8 Geschaftssegmente

-IFRS 7 Finanzinstrumente: Angaben

Dieser Standard verlangt Angaben, die es dem Abschlussadressaten
ermoglichen, die Bedeutung der Finanzinstrumente fir die Finanzlage
und die Ertragskraft des Konzerns sowie die Art und das Ausmaf der
aus diesen Finanzinstrumenten resultierenden Risiken zu beurteilen.
Die hieraus resultierenden neuen Angaben (einschlief3lich der betref-
fenden Vergleichsinformationen flir das Vorjahr) sind im vorliegenden
Konzernanhang enthalten. Aus der Anwendung ergaben sich keine
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Auswirkungen auf die Vermoégens-, Finanz- und Ertragslage des
Konzerns.

IAS 1 Darstellung des Abschlusses

Aus dieser Anderung resultieren neue Angaben, die es den
Abschlussadressaten erméglichen, die Ziele, Methoden und Prozesse
des Konzerns zum Kapitalmanagement zu beurteilen. Die neuen Anga-
ben werden in der Anhangangabe 35 dargestellt.

IFRIC 8 Anwendungsbereich von IFRS 2

Diese Interpretation fordert die Anwendung von IFRS 2 fur alle Trans-
aktionen, bei denen ein Unternehmen einige oder alle erhaltenen Guter
oder Dienstleistungen nicht spezifisch identifizieren kann. Dies gilt
insbesondere, wenn die Gegenleistung fir durch das Unternehmen
gewahrte Eigenkapitalinstrumente geringer zu sein scheint als der bei-
zulegende Zeitwert. Da im Konzern Eigenkapitalinstrumente lediglich
an Mitarbeiter im Rahmen des Mitarbeiteraktienoptionsprogramms
ausgegeben werden, hatte die Anwendung dieser Interpretation keine
Auswirkungen auf die Vermdégens-, Finanz- und Ertragslage des Kon-
zerns.

IFRIC 9 Neubeurteilung eingebetteter Derivate

Gemal3 IFRIC 9 muss das Unternehmen einen Vertrag Uber ein struk-
turiertes Instrument stets zum Zeitpunkt des Vertragsabschlusses dar-
aufhin beurteilen, ob ein eingebettetes Derivat vorliegt. Eine
Neubeurteilung ist nur zulassig bei einer erheblichen Anderung von
Vertragsbedingungen, wenn es dadurch zu einer signifikanten Ande-
rung der Zahlungsstrome kommt. Da der Konzern keine vom




Basisvertrag zu trennenden, eingebetteten Derivate aufweist, hatte
diese Interpretation keine Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz-
und Ertragslage des Konzerns.

IFRIC 10 Zwischenberichterstattung und Wertminderung

Der Konzern hat die IFRIC Interpretation 10 erstmals zum 1. Januar
2007 angewandt. Darin wird geregelt, dass ein im Rahmen eines
Zwischenabschlusses erfasster Wertminderungsaufwand fir den
Geschafts- oder Firmenwert, flr gehaltene Eigenkapitalinstrumente
oder finanzielle Vermégenswerte, die zu Anschaffungskosten bilanziert
werden, im Folgeabschluss nicht riickgédngig gemacht werden darf. Da
der Konzern in der Vergangenheit keine derartigen Berichtigungen des
erfassten Wertminderungsaufwands vorgenommen hat, hatte diese
Interpretation keine Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage des Konzerns.

IFRIC 11 IFRS 2 Geschéfte mit eigenen Aktien und Aktien von
Konzernunternehmen

Die IFRIC Interpretation 11 wurde im November 2006 veroffentlicht
und ist erstmals flr Geschaftsjahre anzuwenden, die am oder nach
dem 1. Mérz 2007 beginnen. Gemaf dieser Interpretation sind Verein-
barungen, nach denen Mitarbeitern Rechte an Eigenkapitalinstrumen-
ten eines Unternehmens gewahrt werden, auch dann als aktienbasier-
te Vergutungstransaktionen mit Ausgleich durch Eigenkapitalinstru-
mente zu bilanzieren, wenn das Unternehmen die Instrumente von
einem Dritten erwirbt oder wenn die Anteilseigner die bendtigten
Eigenkapitalinstrumente bereitstellen. Aufgrund des untergeordneten
Umfangs von aktienbasierten Vergutungen im Konzern sind aus der
erstmaligen Anwendung dieser Neuregelung in der Zukunft keine

wesentlichen Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertrags-
lage des Konzerns zu erwarten.

IFRS 8 Geschéftssegmente

IFRS 8 wurde im November 2006 verdffentlicht und ist erstmals fur
Geschaftsjahre anzuwenden, die am oder nach dem 1. Januar 2009
beginnen. IFRS 8 verlangt die Angabe von Informationen Uber die
Geschéaftssegmente eines Unternehmens und ersetzt die
Verpflichtung, primére (Geschaftssegmente) und sekundére (geogra-
phische Segmente) Segmentberichtsformate fur ein Unternehmen zu
bestimmen. IFRS 8 folgt dem sog. Management-Ansatz, wonach sich
die Segmentberichterstattung allein nach Finanzinformationen richtet,
die von den Entscheidungstragern des Unternehmens zur internen
Steuerung des Unternehmens verwendet werden. Bestimmend dabei
sind die interne Berichts- und Organisationsstruktur sowie solche Fi-
nanzgréf3en, die zur Entscheidungsfindung tber die Allokation von
Ressourcen und die Bewertung der Ertragskraft herangezogen werden.
Der Konzern wendet IFRS 8 vorzeitig an. Der neue Standard hat
Einfluss auf die Art und Weise der Veroffentlichung von
Finanzinformationen Uber die Geschéftsbereiche des Konzerns, jedoch
nicht auf den Ansatz und die Bewertung von Vermégenswerten und
Schulden im Konzernabschluss. Die Abgrenzung der Segmente nach
IFRS 8 entspricht bei CFC der Abgrenzung nach IAS 14.
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2.3 Wesentliche Ermessensentscheidungen, Schatzungen und An-
nahmen

Die wichtigsten zukunftsbezogenen Annahmen sowie sonstige am
Stichtag bestehende wesentliche Quellen von Schatzungsunsicher-
heiten, aufgrund derer ein betrdchtliches Risiko besteht, dass innerhalb
des néchsten Geschéftsjahres eine wesentliche Anpassung der
Buchwerte von Vermodgenswerten und Schulden erforderlich sein wird,
werden nachstehend erlautert.

Wertminderung von Geschéfts- oder Firmenwerten

Der Konzern Uberpruft mindestens einmal jahrlich, ob Geschafts- oder
Firmenwerte wertgemindert sind. Dies erfordert eine Schéatzung der
Nutzungswerte der zahlungsmittelgenerierenden Einheiten, denen die
Geschafts- oder Firmenwerte zugeordnet sind. Zur Schéatzung des
Nutzungswerts muss die Unternehmensleitung die voraussichtlichen
kiinftigen Cashflows der zahlungsmittelgenerierenden Einheit schétzen
und dariiber hinaus einen angemessenen Abzinsungssatz wahlen, um
den Barwert dieser Cashflows zu ermitteln. Da CFC keine Geschafts-
oder Firmenwert aus den bisherigen Beteiligungserwerben aktiviert hat,
sondern bislang negative Unterschiedshetrage aus den Net Assets als
Ertrag mit der Erstkonsolidierung aufgeldst hat, ist dieser Prozess nicht
angewendet worden.

Wertminderung von Vermdgenswerten

Die Gesellschaft Uberprift Vermdgenswerte auf Wertminderung,
sobald Indikatoren daflr vorliegen, dass der Buchwert eines
Vermdgenswerts seinen erzielbaren Betrag Ubersteigt. Die Erzielbarkeit
von zur Nutzung gehaltenen Vermégenswerten wird bewertet, indem
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ein Vergleich des Buchwertes eines Vermogenswertes mit den kinfti-
gen, erwartungsgeman aus dem Vermdgenswert generierten Cashflows
vorgenommen wird. Wird ein solcher Vermdgenswert als wertgemin-
dert betrachtet, wird die erfasste Wertminderung mit dem Betrag
bewertet, um den der Buchwert des Vermdgenswertes dessen beizule-
genden Zeitwert Ubersteigt. Vermdgenswerte, die verduBert werden
sollen, werden zum niedrigeren Wert aus dem Buchwert oder dem bei-
zulegenden Zeitwert abziiglich der Verkaufskosten ausgewiesen.

Aktive latente Steuern

Aktive latente Steuern werden fur alle bestehenden steuerlichen
Verlustvortrage in dem Mal3e erfasst, in dem es wahrscheinlich ist,
dass hierflr zu versteuerndes Einkommen verfiigbar sein wird, so dass
die Verlustvortrdge tatséchlich genutzt werden konnen. Fur die
Ermittlung der Hohe der aktiven latenten Steuern ist eine wesentliche
Ermessensausiibung der Unternehmensleitung auf der Grundlage des
erwarteten Eintrittszeitpunkts und der Hohe des kunftig zu versteuern-
den Einkommens sowie der zukinftigen Steuerplanungsstrategien
erforderlich. Weitere Einzelheiten sind in der Anhangangabe 9 darge-
stellt.

Pensionen und andere Leistungen nach Beendigung des Arbeits-
verhéltnisses

Der Aufwand aus leistungsorientierten Planen und anderen medizini-
schen Leistungen nach Beendigung des Arbeitsverhaltnisses wird
anhand von versicherungsmathematischen Berechnungen ermittelt.
Die versicherungsmathematische Bewertung erfolgt auf der Grundlage
von Annahmen in Bezug auf die Abzinsungsséatze, erwartete Ertrage
aus Planvermdgen, kiinftige Lohn- und Gehaltssteigerungen, die Sterb-




lichkeit und die kiinftigen Rentensteigerungen. Entsprechend der lang-
fristigen Ausrichtung dieser Pléane unterliegen solche Schatzungen
wesentlichen Unsicherheiten. Die Ruckstellung fiir Pensionen und &hn-
liche Verpflichtungen betrug zum 31. Dezember 2007 3.047.485,86
EUR (2006: 59.813,00 EUR). Weitere Einzelheiten hierzu sind in der
Anhangangabe 18 zu finden.

Entwicklungskosten

Entwicklungskosten werden entsprechend der in der Anhangangabe
2.4 dargestellten Bilanzierungs- und Bewertungsmethode aktiviert. Fir
Zwecke der Ermittlung der zu aktivierenden Betrdge hat die
Unternehmensleitung Annahmen tber die Héhe der erwarteten kiinfti-
gen Cashflows aus Vermdgenswerten, die anzuwendenden Abzin-
sungssatze und den Zeitraum des Zuflusses von erwarteten zukinfti-
gen Cashflows, die die Vermdgenswerte generieren, vorzunehmen. CFC
hat angefallene Entwicklungsleistungen in der Héhe von 495.000 EUR,
die zu zukunftigen Cash Flows durch den Verkauf von Produkten und
Leistungen fuhren, aktiviert.
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2.4 Zusammenfassung wesentlicher Bewertungsmethoden

Umsatzerlse

Der Konzern erzielt Umsatzerldse aus dem Verkauf der Produkte der
Beteiligungen (Kochgeschirr, Kucheneinrichtungen, Telekommunika-
tions-Equipment, Herstellung von elektronischen Baugruppen sowie
Damenoberbekleidung). Die Umsatzerldse werden ohne Umsatzsteuer
und nach Abzug von gewéhrten Skonti ausgewiesen.

Die Umsatzrealisierung erfolgt bei Versendung der Produkte an den
Kunden bzw. bei Gefahrenubergang auf den Kunden. Im Rahmen von
Konsignationslagervereinbarungen erfolgt die Umsatzrealisierung ent-
weder bei Entnahme des Kunden oder bereits bei Bestlickung des
Konsignationslagers, in Abhangigkeit vom Zeitpunkt des Gefahren-
Uberganges.

Unternehmenszusammenschliisse und Geschafts- oder Firmenwert
Unternehmenszusammenschlisse werden unter Anwendung der
Erwerbsmethode bilanziert. Geschéfts- oder Firmenwerte werden bei
erstmaligem Ansatz zu Anschaffungskosten bewertet, die sich als
Uberschuss der Anschaffungskosten des Unternehmenszusammen-
schlusses uber den Anteil des Konzerns an den beizulegenden
Zeitwerten der identifizierbaren Vermdgenswerte, Schulden und
Eventualschulden des erworbenen Unternehmens bemessen.

Nach dem erstmaligen Ansatz wird der Geschafts- oder Firmenwert zu
Anschaffungskosten abzlglich kumulierter Wertminderungsaufwen-
dungen bewertet. Zum Zweck des Wertminderungstests wird der im
Rahmen eines Unternehmenszusammenschlusses erworbene Ge-
schéfts- oder Firmenwert ab dem Erwerbszeitpunkt den zahlungsmit-
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telgenerierenden Einheiten des Konzerns zugeordnet, die von den Syn-
ergieeffekten aus dem Unternehmenszusammenschluss profitieren
sollen. Dies gilt unabhéngig davon, ob andere Vermdgenswerte oder
Schulden des erworbenen Unternehmens diesen zahlungsmittelgene-
rierenden Einheiten zugeordnet werden.

In den Fallen, in denen der Geschéfts- oder Firmenwert einen Teil der
zahlungsmittelgenerierenden Einheit darstellt und ein Teil des
Geschéftsbereichs dieser Einheit verauBert wird, wird der dem verau-
Rerten Geschaftsbereich zuzurechnende Geschafts- oder Firmenwert
als Bestandteil des Buchwerts des Geschéftsbereichs bei der Ermitt-
lung des Ergebnisses aus der VerduRRerung des Geschéftsbereichs be-
riicksichtigt. Der Wert des verauf3erten Anteils des Geschafts- oder
Firmenwerts wird auf der Grundlage der relativen Werte des verdul3er-
ten Geschéftsbereichs und des verbleibenden Teils der zahlungsmittel-
generierenden Einheit ermittelt.

Im Rahmen eines Erwerbs entstehende negative Unterschiedsbetrage
werden gemaR IFRS 3.56 im Hinblick auf eine ordnungsgemalie
Identifizierung und Bewertung der erworbenen Vermdgenswerte und
Schulden und der ordnungsgeméRen Ableitung der Anschaffungs-
kosten untersucht. Je nach Ergebnis dieser Untersuchung werden die
Unterschiedsbetréage korrigiert und ein eventuell verbleibender
Unterschiedsbetrag sofort ergebniswirksam innerhalb der sonstigen
betrieblichen Ertrage vereinnahmt.

Immaterielle Vermégenswerte

Einzeln erworbene immaterielle Vermdgenswerte werden bei der erst-
maligen Erfassung zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten ange-
setzt. Die Anschaffungskosten von im Rahmen des Unternehmens-




zusammenschlusses erworbenen immateriellen Vermdgenswerten ent-
sprechen ihrem beizulegenden Zeitwert zum Erwerbszeitpunkt. Die
immateriellen Vermdgenswerte werden in den Folgeperioden mit ihren
Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten abziiglich kumulierter Ab-
schreibungen und kumulierter Wertminderungsaufwendungen ange-
setzt. Kosten fur selbst geschaffene immaterielle Vermdgenswerte wer-
den mit Ausnahme von aktivierungsfahigen Entwicklungskosten
erfolgswirksam in der Periode erfasst, in der sie anfallen.

Es wird zwischen immateriellen Vermégenswerten mit begrenzter und
solchen mit unbestimmter Nutzungsdauer differenziert.

Immaterielle Vermégenswerte mit begrenzter Nutzungsdauer werden
Uber die wirtschaftliche Nutzungsdauer abgeschrieben und auf eine
mogliche Wertminderung Uberpruft, sofern ein Anhaltspunkt daftr vor-
liegt, dass der immaterielle Vermdgenswert wertgemindert sein konn-
te. Die Nutzungsdauer und die Abschreibungsmethode werden im Fall
von immateriellen Vermogenswerten mit einer begrenzten Nutzungs-
dauer mindestens zum Ende eines jeden Geschaéftsjahres Uberpriift.
Die erforderlichen Anderungen der Abschreibungsmethode und der
Nutzungsdauer werden als Anderungen von Schatzungen behandelt.
Abschreibungen auf immaterielle Vermégenswerte mit begrenzter
Nutzungsdauer werden in der Gewinn- und Verlustrechnung unter der
Aufwandskategorie erfasst, die der Funktion des immateriellen Ver-
mogenswertes im Unternehmen entspricht.

Bei immateriellen Vermdgenswerten mit unbestimmter Nutzungs-
dauer wird mindestens einmal jahrlich fur den einzelnen Vermdgens-
wert oder auf der Ebene der zahlungsmittelgenerierenden Einheit eine
Uberprifung auf Werthaltigkeit durchgefiinrt. Diese immateriellen
Vermégenswerte werden nicht planmafRig abgeschrieben. Die

Nutzungsdauer eines immateriellen Vermdgenswerts mit unbestimm-
ter Nutzungsdauer wird einmal jahrlich dahingehend gepruft, ob die
Einschétzung einer unbestimmten Nutzungsdauer weiterhin gerecht-
fertigt ist. Ist dies nicht der Fall, wird die Anderung der Einschatzung
von einer unbestimmten Nutzungsdauer zur begrenzten Nutzungs-
dauer auf prospektiver Basis vorgenommen.

Auf die immateriellen Vermdgenswerte des Konzerns angewandte
Bilanzierungsgrundsétze stellen sich zusammengefasst wie folgt dar:

Markenrechte Lizenzen, Patente, Soft-
ware, Kundenbeziehungen
Nutzungsdauer  Unbestimmt Begrenzt
Angewandte Keine Abschreibung  Lineare Abschreibung Uber
Abschreibungs- die Laufzeit der Lizenzen
methode bzw. Nutzungsdauer

Selbst erstellt Erworben Erworben

oder erworben

Wertminderung der immateriellen Vermdgenswerte mit unbestimmter
Nutzungsdauer

Die Markenrechte mit unbestimmter Nutzungsdauer, die in Hohe von
23.581.000,51 EUR per 31. Dezember 2007 bilanziert sind, wurden fur
die im Jahre 2006 aktivierte Marke Berndes einer Uberprifung auf
Wertminderung, einem sog. Impairment Test, unterzogen. Die Ubrigen
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Markenwerte - dies betraf nur die Marke delmod - wurden keinem
Impairment Test unterzogen, da diese Markenwerte erst mit dem
Stichtag der Ubernahme per Ende Dezember ermittelt wurden.

Grundsétzlich wird die Werthaltigkeitsprifung wie folgt durchgefuhrt:

Fir die zahlungsmittelgenerierenden Einheiten, die den jeweiligen
Beteiligungen entsprechen, werden auf Basis einer Mehrjahresplanung
die zukinftigen Cashflows ermittelt. Die Mehrjahresplanung erfolgt
Uber einen Zeitraum von 5 Jahren. Danach wird eine 1,0 %ige
Wachstumsrate zugrunde gelegt. Anschlief3end wird der Barwert (im
Folgenden auch "Value in Use" genannt) dieser zukinftigen Cashflows
errechnet. Der verwendete Vorsteuer-Zinssatz fir Fremdkapital wird
anhand aktueller Marktdaten abgeleitet. Die durchschnittlichen
Eigenkapitalkosten wurden mit Hilfe des Capital Asset Pricing Model
(CAPM) ermittelt (Berndes: 12,4 %). Dieser Wert beruht auf einem lan-
derspezifischen risikofreien Zinssatz (Berndes: 5,10 %) zuzlglich der
durchschnittlichen Marktrisikopramie (Berndes: 4,5 %) multipliziert
mit einem unternehmensbezogenen Eigenkapitalbeta (B) (Berndes:
1,62). Alle genannten Werte sind aus Marktdaten abgeleitet.

Die Untersuchung auf Werthaltigkeit des fur die Marke Berndes akti-
vierten Wertes ergab keinen Wertberichtigungsbedarf.

Kundenbeziehungen

Die Kundenbeziehungen, die in Hohe von 9.183.831,24 EUR in der
Bilanz zum 31. Dezember 2007 aktiviert sind, werden tber ihre jeweili-
ge Nutzungsdauer von 10 bzw. 16 Jahren linear abgeschrieben. Die
jeweilige Nutzungsdauer wurde im Rahmen der Kaufpreisallokation auf
Basis zukiinftiger geschatzter Kundenverbleibenszeitraume ermittelt.
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Software und Lizenzen

Erworbene Software und Lizenzen werden mit den Anschaffungs- oder
Herstellungskosten abziiglich kumulierter Abschreibungen bilanziert.
Von Dritten erworbene immaterielle Vermdgenswerte wurden aktiviert;
eine Aktivierung selbst erstellter immaterieller Vermogenswerte wurde
mangels Erfullung der Aktivierungskriterien nicht vorgenommen.
Immaterielle Vermdgenswerte werden linear Uber die geschatzte Nut-
zungsdauer der Vermdgenswerte abgeschrieben. Wahrend erworbene
Software Uber einen Zeitraum von drei Jahren abgeschrieben wird, betrégt
die Abschreibungsdauer fir Lizenzen und sonstige Rechte gemaR den
jeweils zu Grunde liegenden Vertrédgen zwischen vier und zehn Jahren.

Entwicklungskosten

Aus der Entwicklung entstehende immaterielle Vermdgenswerte wer-
den entsprechend IAS 38 nur aktiviert, wenn es u. a. (a) hinreichend
wahrscheinlich ist, dass dem Unternehmen der klinftige wirtschaftliche
Nutzen aus dem Vermogenswert zuflieBen wird und (b) die Kosten des
Vermogenswerts zuverldssig bemessen werden kdnnen. Mit der
Abschreibung wird nach Abschluss der Entwicklungsphase bzw. bei
Beginn der Vorserienfertigung begonnen.

Die Aktivierung der Entwicklungskosten erfolgt, nachdem die technolo-
gische Durchfuhrbarkeit bzw. Realisierbarkeit hergestellt ist.

Die Aktivierung findet nur fur Projekte statt, die im Zusammenhang mit
bestimmbaren zukinftigen Cash Flows aus der Vermarktung von
Produkten und Leistungen stehen.

Die Kosten werden ab Produktionsstart auf einer linearen Grundlage
Uber die geschatzte Nutzungsdauer von 7 Jahren amortisiert.




Erworbene immaterielle Vermdgenswerte werden mit ihren Anschaf-
fungskosten angesetzt und planmaf3ig linear Gber ihre voraussichtliche
Nutzungsdauer von 3 bis 8 Jahren abgeschrieben.

Die Abschreibungen werden in der Konzern-Gewinn- und Verlust-
rechnung erfasst.

Anteile an Joint Ventures
Die Anteile an Joint Ventures werden nach der Equity-Methode geman
IAS 31, Abschnitt 38ff bilanziert.

Nach der Equity-Methode werden die Anteile an dem Joint Venture in
der Bilanz zu Anschaffungskosten zuztglich der nach dem Erwerb ein-
getretenen Anderungen des Anteils des Konzerns am Reinvermdgen
des Unternehmens erfasst. Der mit dem Unternehmen verbundene
Geschafts- oder Firmenwert ist im Buchwert des Anteils enthalten und
wird nicht planméfRig abgeschrieben. Die Gewinn- und Verlustrech-
nung enthélt den Anteil des Konzerns am Erfolg des Unternehmens.
Unmittelbar im Eigenkapital des Unternehmens ausgewiesene Ande-
rungen werden vom Konzern in Hohe seines Anteils erfasst und sofern
zutreffend in der Eigenkapitalveranderungsrechnung dargestellt.
Gewinne und Verluste aus Transaktionen zwischen dem Konzern und
dem Unternehmen werden entsprechend dem Anteil am assoziierten
Unternehmen eliminiert.

Die Abschlisse des Joint Ventures werden zum gleichen Bilanzstichtag
aufgestellt wie der Abschluss des Mutterunternehmens. Soweit erfor-
derlich werden Anpassungen an konzerneinheitliche Bilanzierungs-
und Bewertungsmethoden vorgenommen.

Sachanlagen

Technische Anlagen, Maschinen und Betriebs- und Geschéftsausstat-
tung

Technische Anlagen, Maschinen und Betriebs- und Geschéftsausstat-
tung werden gemaf3 IAS 16 zu den Anschaffungs- oder Herstellungs-
kosten abziiglich aufgelaufener Abschreibungen bilanziert.

Abschreibungen werden im allgemeinen linear Uber die geschéatzte
Nutzungsdauer der Vermogenswerte (in der Regel zwischen drei und
zwolf Jahre) vorgenommen. Die wesentliche Nutzungsdauer betragt
jeweils unveréndert:

- Immobilien 17 bis 50 Jahre, linear
- Einbauten 7 bis 10 Jahre, linear
- EDV-Gerate 3 Jahre, linear

3 bis 8 Jahre, linear
3 -12 Jahre, linear

- Betriebs- und Geschéftsausstattung
- Technische Anlagen und Maschinen

Die im Rahmen des Erwerbs eines Unternehmenszusammenschlusses
erworbenen stillen Reserven auf technische Anlagen und Maschinen
haben eine Restnutzungsdauer von 2 bis 6 Jahren.

Finanzierungskosten werden nicht aktiviert.

Geringwertige Vermogenswerte mit Anschaffungskosten von unter
EUR 410 werden im Jahr der Anschaffung vollstdndig abgeschrieben.

Geleaste Gerate und Anlagen, die bestimmte Kriterien geméan IAS 17
erfiillen, werden aktiviert und der Barwert der jeweiligen Leasingzah-
lungen als Schuld erfasst. Geleaste Vermégenswerte, die aktiviert wur-
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den, werden linear Uber die Laufzeit des Leasingverhaltnisses abge-
schrieben.

Eine Sachanlage wird entweder bei Abgang ausgebucht oder dann,
wenn aus der weiteren Nutzung oder Verdul3erung des Vermogens-
werts kein wirtschaftlicher Nutzen mehr erwartet wird. Die aus der
Ausbuchung des Vermdgenswerts resultierenden Gewinne oder
Verluste werden als Differenz zwischen dem Nettoverduf3erungserlos
und dem Buchwert des Vermogenswerts ermittelt und in der Periode,
in der der Vermdgenswert ausgebucht wird, erfolgswirksam in der
Gewinn- und Verlustrechnung erfasst. Die Restwerte, Nutzungsdauer
und Abschreibungsmethoden werden am Ende eines jeden Geschéfts-
jahres Uberprift und bei Bedarf angepasst.

Fremdkapitalkosten
Fremdkapitalkosten werden in der Periode als Aufwand erfasst, in der
sie angefallen sind.

Finanzinstrumente

Die bilanzierten Finanzinstrumente enthalten liquide Mittel, Forder-
ungen aus Lieferungen und Leistungen, Verbindlichkeiten aus Liefer-
ungen und Leistungen, Ubrige Fremdfinanzierungen und Finanzier-
ungsleasing. Finanzinstrumente werden gemafl IAS 39.14 erfasst,
sobald die Gesellschaft Vertragspartei des Finanzinstruments wird. Bei
regulédren Erwerben und Verk&ufen erfolgt die Einbuchung zum
Erfullungstag.

Finanzielle Vermdgenswerte werden folgendermafen klassifiziert: bis
zur Endfélligkeit zu haltende Finanzinvestitionen, zu Handelszwecken
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gehaltene finanzielle Vermogenswerte und zur Verauf3erung verfligbare
finanzielle Vermogenswerte. Finanzielle Vermdgenswerte mit festge-
legten oder bestimmbaren Zahlungen und festen Laufzeiten, die die
Gesellschaft bis zur Endfalligkeit halten mochte und kann, ausgenom-
men von der Gesellschaft ausgereichte Kredite und Forderungen, wer-
den als bis zur Endfélligkeit zu haltende Finanzinvestitionen klassifi-
ziert. Finanzielle Vermdgenswerte, die hauptséchlich erworben wurden,
um einen Gewinn aus kurzfristigen Preis- bzw. Kursschwankungen zu
erzielen, werden als zu Handelszwecken gehaltene finanzielle
Vermdgenswerte klassifiziert. Alle sonstigen finanziellen Vermégens-
werte, ausgenommen von der Gesellschaft ausgereichte Kredite und
Forderungen, werden als zur VerduRerung verflgbare finanzielle
Vermdgenswerte eingestuft.

Bis zur Endfélligkeit zu haltende Finanzinvestitionen werden unter den
langfristigen Vermdgenswerten bilanziert, es sei denn, sie werden
innerhalb von 12 Monaten ab dem Bilanzstichtag fallig. Zu
Handelszwecken gehaltene finanzielle Vermdgenswerte werden unter
den kurzfristigen Vermogenswerten bilanziert. Zur Veréuf3erung ver-
fugbare finanzielle Vermdgenswerte werden als kurzfristig eingestuft,
wenn sie innerhalb von 12 Monaten ab dem Bilanzstichtag realisiert
werden sollen.

Bei der erstmaligen Erfassung eines finanziellen Vermdgenswertes wird
dieser mit dem fair value angesetzt, der dem beizulegenden Zeitwert
der gegebenen Gegenleistung entspricht; Transaktionskosten werden
mit einbezogen. Zur VerdufRRerung verflighare und zu Handelszwecken
gehaltene finanzielle Vermdgenswerte werden in der Folge mit ihrem
beizulegenden Zeitwert ohne Abzug von gegebenenfalls anfallenden
Transaktionskosten und unter Angabe ihres notierten Marktpreises
zum Bilanzstichtag bewertet.




Gewinne und Verluste aus der Bewertung eines zur Verduf3erung ver-
fugbaren finanziellen Vermdgenswerts zum beizulegenden Zeitwert
werden direkt im Ubrigen Eigenkapital erfasst, bis der finanzielle
Vermdgenswert verkauft, eingezogen oder anderweitig abgegangen ist
oder bis eine Wertminderung fur den finanziellen Vermdgenswert fest-
gestellt wurde, so dass zu diesem Zeitpunkt der zuvor im Eigenkapital
erfasste, kumulative Gewinn oder Verlust in das Periodenergebnis ein-
bezogen wird.

Veranderungen des beizulegenden Zeitwertes von zu Handelszwecken
gehaltenen finanziellen Vermdgenswerten werden im Finanzergebnis
erfasst. Bis zur Endfélligkeit zu haltende Finanzinvestitionen werden
mit ihren fortgefiihrten Anschaffungskosten unter Verwendung der
Effektivzinsmethode bewertet.

Finanzinstrumente werden bei der erstmaligen Erfassung entsprechend
dem wirtschaftlichen Gehalt der vertraglichen Vereinbarung entweder
als Vermdgenswerte, als Schulden oder als Eigenkapital eingestuft.

Zinsen, Dividenden, Gewinne und Verluste im Zusammenhang mit
Finanzinstrumenten, die als finanzielle Schulden klassifiziert werden,
werden in der Gewinn- und Verlustrechnung als Aufwendungen bzw.
Ertrdge in der Periode erfasst, in der sie angefallen sind. Ausschuit-
tungen an Inhaber von Finanzinstrumenten, die als Eigenkapital klassi-
fiziert werden, werden direkt vom Eigenkapital abgesetzt. Sind Rechte
und Pflichten beztglich der Art der Erfillung eines Finanzinstrumentes
abhé&ngig vom Eintreten oder Nichteintreten ungewisser zukunftiger
Ereignisse oder dem Ausgang ungewisser Umstande, die aul3erhalb
der Kontrolle sowohl des Emittenten als auch des Inhabers liegen, so
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wird das Finanzinstrument als Schuld klassifiziert, soweit es nicht zum
Zeitpunkt der Emission sehr unwahrscheinlich ist, dass der Emittent
zur Erfullung von Zahlungsmitteln oder anderen finanziellen Ver-
maogenswerten verpflichtet ist. In diesem Fall wirde das Instrument als
Eigenkapital klassifiziert werden.

Von der Mdglichkeit, finanzielle Vermégenswerte bei ihrem erstmaligen
Ansatz als erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert zu bewertende
finanzielle Vermdgenswerte (Financial assets at fair value through pro-
fit or loss) zu designieren, hat die Gesellschaft bisher keinen Gebrauch
gemacht.

Bei den finanziellen Verbindlichkeiten hat der Konzern von der Anwen-
dung des Wahlrechts, diese bei ihrer erstmaligen bilanziellen Erfassung
als erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert zu bewertende finan-
zielle Verbindlichkeiten (Financial liabilities at fair value through profit
or loss) zu designieren, bislang keinen Gebrauch gemacht.

Vorratsvermdgen

Vorréte sind zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten oder zum nie-
drigeren realisierbaren Nettoverkaufswert am Bilanzstichtag bewertet.
In den Herstellungskosten werden, neben den direkt zurechenbaren
Kosten, auch Fertigungs- und Materialgemeinkosten sowie Abschrei-
bungen einbezogen. Dabei werden fixe Gemeinkosten auf Grundlage
der Normalauslastung der Produktionsanlagen bertcksichtigt. Kosten
der nicht genutzten Produktionskapazititen (Leerkosten) werden in
der Gewinn- und Verlustrechnung in den Kosten der umgesetzten
Leistung ausgewiesen. Wertberichtigungen auf Vorrate werden vorge-
nommen, soweit die Anschaffungs- oder Herstellungskosten Uiber den
erwarteten NettoverduRBerungserldsen liegen.
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Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sowie andere Forder-
ungen werden grundsétzlich zum Nennbetrag unter Beriicksichtigung
angemessener Wertberichtigungen angesetzt.

GemélR IFRS 7.21/1AS 1.108 umfasst die Wertberichtigung zweifelhaf-
ter Forderungen in erheblichem MaRe Einschatzungen und
Beurteilungen einzelner Forderungen, die auf der Kreditwirdigkeit des
jeweiligen Kunden, aktuellen Konjunkturentwicklungen und der
Analyse historischer Forderungsausfalle auf Portfoliobasis beruhen.
Soweit die Wertberichtigung aus historischen Ausfallraten auf
Portfoliobasis  abgeleitet wird, fuhrt ein Ruckgang des
Forderungsbestandes zu einer entsprechenden Verminderung solcher
Vorsorgen und umgekehrt.

Factoring

Zur Finanzierung des Umlaufvermdgens in den Gesellschaften setzt
CFC in den meisten Fallen - sofern nicht bereits zuvor vorhanden -
Factoring ein. Entsprechend IAS 39 werden verkaufte Forderungen nur
dann ausgebucht, wenn wesentliche Teile der im Forderungsbestand
enthaltenen Risiken auf den Forderungsverkaufer Gbertragen werden.
In allen Fallen von Factoring in der CFC-Gruppe wurde im Rahmen des
Factoring das Risiko der Zahlungsunféhigkeit des Kunden (Delkredere)
zu wesentlichen Teilen auf den Forderungskaufer tbertragen. Die vom
Factor zunéchst als Sicherheit einbehaltenen Kaufpreiseinbehalte aus
dem Factoringgeschéft (z. B. flr potentielle Erlésschmélerungen oder
das Veritatsrisiko) werden separat unter den sonstigen Vermdogens-
werten bilanziert. Diese - auch Sperreinbehalte genannten Betréage -
werden fallig, sobald die Zahlung des Kunden eingegangen ist.
Teilweise wurden diese Kaufpreiseinbehalte auch aufgrund historischer




Erkenntnis von Kaufpreisnachlassen wertberichtigt. Zinsaufwendun-
gen, die aus dem Verkauf der Forderungen resultieren, werden im
Finanzergebnis erfasst. Verwaltungsgebiihren werden unter den son-
stigen betrieblichen Aufwendungen ausgewiesen.

Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente (Liquide Mittel)

Liquide Mittel umfassen fur Zwecke der Finanzierungsrechnung
Kassenbestande, Schecks, Bankguthaben, andere kurzfristig hochliqui-
de finanzielle Vermdgenswerte mit einer urspriinglichen Laufzeit von
maximal drei Monaten, welche nicht einem Wertdnderungsrisiko unter-
liegen sowie Kontokorrentkredite. In Anspruch genommene
Kontokorrentkredite werden als Verbindlichkeiten gegeniber
Kreditinstituten unter den kurzfristigen Finanzschulden gezeigt.

Ruckstellungen

Ruckstellungen werden fiir rechtliche oder faktische Verpflichtungen,
die ihren Ursprung in der Vergangenheit haben, dann gebildet, wenn es
wahrscheinlich ist, dass die Erfullung der Verpflichtung zu einem
Abfluss von Konzernressourcen fuhrt und eine zuverlassige Schatzung
der Verpflichtungshéhe vorgenommen werden kann.

Die periodischen Netto-Pensionsaufwendungen unter IAS 19 setzen
sich aus verschiedenen Komponenten zusammen, die verschiedene
Aspekte der finanziellen Vereinbarungen des Unternehmens sowie die
Kosten der von den Arbeithehmern bezogenen Leistungen widerspie-
geln. Diese Komponenten werden unter Anwendung der versiche-
rungsmathematischen Kostenmethode bestimmt und basieren auf ver-
sicherungsmathematischen Annahmen, die in der Anhangsangabe 18
angegeben sind.

Die Bilanzierungsgrundsatze des Unternehmens sehen vor:

-in der geplanten Leistungsverpflichtung alle Leistungsverbesserun-
gen widerzuspiegeln, zu denen das Unternehmen ab dem aktuellen
Bewertungsdatum verpflichtet ist,

- kumulative versicherungsmathematische Gewinne und Verluste
sofort erfolgswirksam zu erfassen.

Ruckstellungen flr Gewahrleistung werden ab dem Verkaufszeitpunkt
auf Grundlage des Verhéltnisses der Garantiekosten zu den Umsatz-
erldsen in der Vergangenheit gebildet. Weiter werden fur Einzelfélle
nach erfolgter Risikoeinschatzung sowohl der vertrieblichen als auch
der juristischen Konsequenzen Ruckstellungen in angemessener Hohe
gebildet.

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen, Kontokorrent-
kredite

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen, aus Kontokorrenten
sowie sonstige Verbindlichkeiten werden mit ihrem Ruckzahlungs-
betrag unter Anwendung der Effektivzinsmethode angesetzt. Fremd-
wahrungsverbindlichkeiten werden mit dem Stichtagskurs umgerech-
net. Wechselkursverluste und -gewinne werden in der Gewinn- und
Verlustrechnung gezeigt.

Im Fremdkapital ausgewiesene Anteile Dritter

Anteile Dritter (Minderheiten) an Personengesellschaften werden
gemal IAS 32 als Fremdkapital behandelt und unter den langfristigen
Schulden ausgewiesen.
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Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing-Vertragen werden in Héhe
des Barwerts der kuinftigen Leasingraten in den ubrigen Schulden aus-
gewiesen.

Ertragsteuern

Bei den Ertragsteuern bemisst sich die Steuerlast nach der Héhe des
jahrlichen Einkommens und bertcksichtigt Steuerlatenzen. Latente
Steuern werden mit Hilfe der Verbindlichkeits-Methode (liability-
method) ermittelt. Latente Ertragsteuern spiegeln den Nettosteuer-
aufwand/ -ertrag temporarer Unterschiede zwischen dem Buchwert
eines Vermdgenswertes oder einer Schuld in der Bilanz und deren
Steuerwert wider. Die Bemessung latenter Steueranspriiche und -schul-
den erfolgt anhand der Steuersatze, die erwartungsgeméaf fur die
Periode gelten, in der ein Vermdgenswert realisiert oder eine Schuld
beglichen wird. Die Bewertung latenter Steuerschulden und -anspriiche
bertcksichtigt die steuerlichen Konsequenzen, die daraus resultieren,
in welcher Art und Weise ein Unternehmen zum Bilanzstichtag erwar-
tet, den Buchwert seiner Vermodgenswerte zu realisieren oder seine
Schulden zu begleichen.

Latente Steueranspriiche und -schulden werden unabhéngig von dem
Zeitpunkt erfasst, an dem sich die temporéren Buchungsunterschiede
voraussichtlich umkehren. Latente Steueranspriiche und -schulden
werden nicht abgezinst und werden in der Bilanz als langfristige
Vermdgenswerte bzw. Schulden ausgewiesen.

Ein latenter Steueranspruch wird fur alle abzugsfahigen temporéren
Unterschiede in dem Mal3e bilanziert, wie es wahrscheinlich ist, dass
zu versteuerndes Einkommen verfligbar sein wird, gegen das der tem-
porare Unterschied verwendet werden kann. Zu jedem Bilanzstichtag
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beurteilt das Unternehmen nicht bilanzierte latente Steueranspriiche
neu. Das Unternehmen setzt einen bislang nicht bilanzierten latenten
Steueranspruch in dem Umfang an, in dem es wahrscheinlich gewor-
den ist, dass ein kiinftig zu versteuerndes Ergebnis die Realisierung des
latenten Steueranspruches gestatten wird.

Umgekehrt vermindert es den Buchungswert eines latenten
Steueranspruches in dem Umfang, in dem es nicht mehr wahrschein-
lich ist, dass ausreichendes zu versteuerndes Ergebnis zur Verfligung
stehen wird, um vom Nutzen des latenten Steueranspruches - entwe-
der zum Teil oder insgesamt - Gebrauch zu machen.

Tatsachliche Steuern und latente Steuern werden unmittelbar dem
Eigenkapital belastet oder gutgeschrieben, wenn sich die Steuer auf
Posten bezieht, die in der gleichen oder einer anderen Periode
unmittelbar dem Eigenkapital gutgeschrieben oder belastet wurden.

In dem Umfang wie nicht ausgeschittete Gewinne auslandischer Betei-
ligungen auf unabsehbare Zeit in diesem Unternehmen investiert blei-
ben sollen, fallen keine latenten Steuerschulden an. Eine latente Steuer-
schuld wird flr alle zu versteuernden temporaren Differenzen ausge-
wiesen, soweit die latente Steuerschuld nicht aus dem Geschéftswert
resultiert, fur den eine Abschreibung zu Steuerzwecken nicht mdglich
ist.

Die aktiven latenten Steuern umfassen auch Steuerminderungs-
anspriiche, die sich aus der erwarteten Nutzung bestehender
Verlustvortrage in Folgejahren ergeben und deren Realisierung mit hin-
reichender Sicherheit gewéhrleistet ist.

Die latenten Steuern werden auf Basis der Steuersatze ermittelt, die




nach der derzeitigen Rechtslage in den einzelnen L&ndern zum
Realisationszeitpunkt gelten bzw. erwartet werden.

Gemaf IAS 1.70 werden latente Steuern als langfristig ausgewiesen.

2.5 Kunftige Anderungen der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Das IASB und das IFRIC haben nachfolgend aufgelistete Standards und
Interpretationen verdffentlicht, die im Geschaftsjahr 2007 noch nicht
verpflichtend anzuwenden waren. Diese Standards und
Interpretationen wurden von der EU bislang nicht anerkannt und wer-
den von CFC nicht angewendet.

Anderung des IFRS 2 Aktienbasierte Vergiitungen

Die Anderung des IFRS 2 wurde im Januar 2008 veréffentlicht und ist
erstmals flir Geschéftsjahre anzuwenden, die am oder nach dem 1.
Januar 2009 beginnen. Die Anderung betrifft zum einen die
Klarstellung, dass der Begriff der Auslibungsbedingungen ausschliel3-
lich die Dienst- und die Leistungsbedingungen beinhaltet. Zum ande-
ren werden die Regelungen zur Bilanzierung einer vorzeitigen
Beendigung von anteilsbasierten Vergitungsplédnen auch auf Falle
einer Beendigung durch die Mitarbeiter ausgeweitet. Die Ubergangs-
bestimmungen sehen eine retrospektive Anwendung der Neuregelung
vor. Der Konzern hat lediglich Stock-Options-Programme, die
Auslibungsbedingungen gemaf3 oben genannter Definition beinhalten
und dementsprechend werden keine Auswirkungen auf die
Bilanzierung der aktienbasierten Vergitungen erwartet.

IFRS 3 Unternehmenszusammenschliisse
Der gednderte Standard IFRS 3 wurde im Januar 2008 verdffentlicht
und ist erstmals fur Geschaftsjahre anzuwenden, die am oder nach
dem 1. Juli 2009 beginnen. Der Standard wurde im Rahmen des
Konvergenzprojekts von IASB und FASB einer umfassenden Uberarbei-
tung unterzogen. Die wesentlichen Anderungen betreffen insbesonde-
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re die Einfihrung eines Wahlrechts bei der Bewertung von
Minderheitsanteilen zwischen der Erfassung mit dem anteiligen identi-
fizierbaren Nettovermdgen (sog. Purchased-Goodwill-Methode) und
der sog. Full-Goodwill-Methode, wonach der gesamte, auch auf die
Minderheitsgesellschafter entfallende Teil des Geschafts- oder
Firmenwerts des erworbenen Unternehmens zu erfassen ist. Weiterhin
ist die erfolgswirksame Neubewertung bereits bestehender
Beteiligungsanteile bei erstmaliger Erlangung der Beherrschung (suk-
zessiver Unternehmenserwerb), die zwingende Bertiicksichtigung einer
Gegenleistung, die an das Eintreten kinftiger Ereignisse geknlpft ist,
zum Erwerbszeitpunkt sowie die ergebniswirksame Behandlung von
Transaktionskosten hervorzuheben. Die Ubergangsbestimmungen
sehen eine prospektive Anwendung der Neuregelung vor. Da der
Konzern bei kinftigen Unternehmenszusammenschliissen voraus-
sichtlich weiterhin die Purchased-Goodwill-Methode anwenden wird,
werden sich aus der Neuregelung keine Auswirkungen ergeben. Die
Neubewertung im Rahmen sukzessiver Unternehmenserwerbe und die
zwingende Berucksichtigung bedingter Gegenleistungen zum
Erwerbszeitpunkt werden tendenziell zu héheren Geschafts- oder
Firmenwerten fuhren.

IAS 1 Darstellung des Abschlusses

Der Uberarbeitete Standard IAS 1 wurde im September 2007 vertffent-
licht und ist erstmals fir Geschéftsjahre anzuwenden, die am oder
nach dem 1. Januar 2009 beginnen. Die Neufassung des Standards
beinhaltet wesentliche Anderungen in Darstellung und Ausweis von
Finanzinformationen im Abschluss. Die Neuerungen beinhalten inshe-
sondere die Einflhrung einer Gesamtrechnung, die sowohl das in einer
Periode erwirtschaftete Ergebnis als auch die noch nicht realisierten
Gewinne und Verluste, die bislang innerhalb des Eigenkapitals ausge-
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wiesen wurden, umfasst und die Gewinn- und Verlustrechnung in ihrer
bisherigen Form ersetzt. Darliber hinaus muss nunmehr neben der
Bilanz zum Bilanzstichtag und der Bilanz zum vorangegangenen
Stichtag zusatzlich eine Bilanz zu Beginn der Vergleichperiode aufge-
stellt werden, sofern das Unternehmen riickwirkend Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden anwendet, einen Fehler korrigiert oder einen
Abschlussposten umgliedert. Der neue Standard wird Einfluss auf die
Art und Weise der Veroffentlichung von Finanzinformationen des
Konzerns haben, jedoch nicht auf den Ansatz und die Bewertung von
Vermdgenswerten und Schulden im Konzernabschluss.

IAS 23 Fremdkapitalkosten

Der Uberarbeitete Standard IAS 23 wurde im Marz 2007 verdoffentlicht
und ist erstmals fur Geschaftsjahre anzuwenden, die am oder nach
dem 1. Januar 2009 beginnen. Der Standard fordert eine Aktivierung
von Fremdkapitalkosten, die einem qualifizierten Vermdgenswert zuge-
rechnet werden koénnen. Als qualifizierter Vermdgenswert wird ein
Vermdgenswert definiert, fir den ein betrachtlicher Zeitraum erforder-
lich ist, um ihn in seinen beabsichtigten gebrauchs- oder verkaufsféhi-
gen Zustand zu versetzen. Der Standard sieht eine prospektive
Anwendung der Neuregelung vor. Fir bisher angefallene
Fremdkapitalkosten, die sofort aufwandswirksam erfasst wurden, erge-
ben sich hieraus keine Anderungen. Aufgrund der geringfiigigen Inan-
spruchnahme von Fremdkapitalmitteln, die einem qualifizierten
Vermdgenswert zugerechnet werden kdnnen, sind im Geschéftsjahr
aus der erstmaligen Anwendung dieser Neuregelung keine wesent-
lichen Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage zu
erwarten.




IAS 27 Konzern- und separate Einzelabschliisse nach IFRS

Der gednderte Standard IAS 27 wurde im Januar 2008 veroffentlicht.
Die vorgenommenen Anderungen sind erstmals fiir Geschaftsjahre
anzuwenden, die am oder nach dem 1. Juli 2009 beginnen. Die Ande-
rungen resultieren aus dem gemeinsamen Projekt von IASB und FASB
zur Uberarbeitung von fir Unternehmenszusammenschliisse gelten-
den Bilanzierungsvorschriften. Die Anderungen betreffen primar die
Bilanzierung von  Anteilen ohne  Beherrschungscharakter
(Minderheitsanteile), die kiinftig in voller H6he an den Verlusten des
Konzerns beteiligt werden, und von Transaktionen, die zum
Beherrschungsverlust bei einem Tochterunternehmen fihren und
deren Auswirkungen erfolgswirksam zu behandeln sind. Auswirkungen
von Anteilsverduf3erung, die nicht zum Verlust der Beherrschung fiih-
ren, sind demgegenuber erfolgsneutral im Eigenkapital zu erfassen.
Die Ubergangshestimmungen, die grundsétzlich eine retrospektive
Anwendung vorgenommener Anderungen fordern, sehen fiir oben auf-
gelistete Sachverhalte eine prospektive Anwendung vor. Fur
Vermodgenswerte und Schulden, die aus solchen Transaktionen vor dem
Zeitpunkt der erstmaligen Anwendung des neuen Standards resultie-
ren, ergeben sich daher keine Anderungen. Somit wird der geénderte
Standard Einfluss auf zukinftige Transaktionen mit Minderheiten
haben.

Anderung von IAS 32 Finanzinstrumente: Darstellung und IAS 1

Darstellung des Abschlusses

Die Anderung des IAS 32 und des IAS 1 wurde im Februar 2008 verof-
fentlicht und ist erstmals fur Geschéftsjahre anzuwenden, die am oder
nach dem 1. Januar 2009 beginnen. Die Anderung betrifft die

Klassifizierung von kiindbaren Gesellschaftereinlagen als Eigen- oder
als Fremdkapital. Nach bisheriger Regelung waren Unternehmen teil-
weise gezwungen, das gesellschaftsrechtliche Kapital aufgrund gesetz-
lich verankerter Kiindigungsrechte der Gesellschafter als finanzielle
Verbindlichkeiten auszuweisen. Kunftig sollen diese Gesellschafter-
einlagen in der Regel als Eigenkapital klassifiziert werden, sofern eine
Abfindung zum beizulegenden Zeitwert vereinbart wird und die gelei-
steten Einlagen den nachrangigsten Anspruch auf das Nettovermdgen
des Unternehmens darstellen. Aufgrund der Rechtsform des Mutter-
unternehmens und den einschléagigen gesetzlichen und gesellschafts-
rechtlichen Bestimmungen werden sich aus der Neuregelung in der
Zukunft keine Auswirkungen auf die Klassifizierung, Bewertung und
Ausweis von Gesellschaftereinlagen im Konzernabschluss ergeben.

IFRIC 12 Dienstleistungskonzessionsvereinbarungen

Die IFRIC Interpretation 12 wurde im November 2006 verdffentlicht
und ist erstmals fur Geschaftsjahre anzuwenden, die am oder nach
dem 1. Januar 2008 beginnen. Die Interpretation regelt die bilanzielle
Behandlung von im Rahmen von Dienstleistungskonzessionen tber-
nommenen Verpflichtungen und erhaltenen Rechten im Abschluss des
Konzessionsnehmers.

Die in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen sind keine
Konzessionsnehmer im Sinne von IFRIC 12. Diese Interpretation wird
daher keine Auswirkungen auf den Konzern haben.

IFRIC 13 Kundenbonusprogramme

Die IFRIC Interpretation 13 wurde im Juni 2007 verdffentlicht und ist
erstmals fir Geschéftsjahre anzuwenden, die am oder nach dem 1. Juli
2008 beginnen. Gemal dieser Interpretation sind den Kunden gewéhr-
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te Pramien als eigener Umsatz separat von der Transaktion zu bilan-
zieren, im Rahmen derer sie gewéhrt wurden. Daher wird ein Teil des
beizulegenden Zeitwerts der erhaltenen Gegenleistung den gewéhrten
Kundenpramien zugeordnet und passivisch abgegrenzt. Die Umsatz-
realisierung erfolgt in der Periode, in der die gewéhrten Kundenpra-
mien ausgeubt werden oder verfallen. Da der Konzern derzeit keine
Kundenbonusprogramme aufgelegt hat, werden aus dieser Inter-
pretation keine Auswirkungen auf den Konzernabschluss erwartet.

IFRIC 14 1AS 19 - Die Begrenzung eines leistungsorientierten Vermo-
genswerts, Mindestfinanzierungsvorschriften und ihre Wechselwirkung
Die IFRIC Interpretation 14 wurde im Juli 2007 verdffentlicht und ist
erstmals fiir Geschéftsjahre anzuwenden, die am oder nach dem 1.
Januar 2008 beginnen. Diese Interpretation gibt Leitlinien zur
Bestimmung des Hochstbetrags des Uberschusses aus einem lei-
stungsorientierten Plan, der nach IAS 19 Leistungen an Arbeitnehmer
als Vermogenswert aktiviert werden darf. Aufgrund des geringfligigen
Umfangs des Uberschusses des angesammelten Planvermégens (iber
den Wert der leistungsorientierten Verpflichtung im Konzern bei einem
der vier Pensionsplédne, werden aus dieser Interpretation keine
Auswirkungen auf die Vermoégens-, Finanz- und Ertragslage des
Konzerns erwartet.

2.6 Korrektur von Vorjahresbetragen

Die Gesellschaft hat nachtraglich beizulegende Zeitwerte im Rahmen
der Kaufpreisallokation "Berndes", die in 2006 durchgefiihrt wurde,
korrigiert. Die Korrektur der Vorjahresbetrége erfolgte nach IAS 8 retro-
spektiv. Bezuglich der Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und
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Ertragslage 2006 verweisen wir auf die Ausfiihrungen in
Anhangsangabe 3 und die angepassten Spalten im Jahresabschluss in
den Tabellen 6.1. bis 6.4.

3. UNTERNEHMENSZUSAMMENSCHLUSSE

Erwerb der Format-Kiichen GmbH & Co. KG, Haiger (kurz: Format)
Am 21. Mai 2007 erwarb der Konzern Uber eine CFC Zweite
Zwischenholding GmbH 90 % der Anteile an der nicht bérsennotierten
Format-Kiichen GmbH & Co. KG ("Format™) mit Sitz in Haiger. Format
ist ein Hersteller hochwertiger Einbaukiichen in Deutschland, der sich
neben einem hohen Qualitatsstandard durch ein breites Sortiments-
spektrum und eine groRe Variabilitdt an Formen und Designs aus-
zeichnet.

In dem Kauf ist ein Betriebsgrundsttick mit einer Grundflache von rund
52.000 gm sowie eine weitgehend eigengenutzte Immobilie mit rund
22.000 gm Nutzflache enthalten.

Die beizulegenden Zeitwerte der identifizierbaren Vermdgenswerte und
Schulden der Format zum Erwerbszeitpunkt und die entsprechenden
Buchwerte unmittelbar vor dem Erwerbszeitpunkt stellen sich wie folgt
dar:







Bezeichnung Beizulegender Buchwert

Zeitwert
TEUR TEUR

Markenrechte 0 0
Kundenbeziehungen 6 0
Sonstige immaterielle Vermdgenswerte 67 67
Sachanlagen 10.001 2.960
Vorréte 3.466 3.466
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 718 718
Sonstige Forderungen 844 844
Aktive latente Steuern 0 0
Zahlungsmittel und Zahlungsaquivalente 194 194
Summe erworbene Vermoégenswerte 15.296 8.249
Langfristige Ruckstellungen 0 0
Latente Steuerverbindlichkeiten 2.223 0
Schulden aus Lieferungen und Leistungen 2.389 2.389
Kurzfristige Ruckstellungen 638 638
Verbindlichkeiten aus Financial Lease
Vertragen 0 0
Bankverbindlichkeiten 2.290 2.290
Verbindlichkeiten gegeniiber Gesellschaftern 797 1.159
Sonstige Verbindlichkeiten 2.612 2.612
Summe erworbene Schulden 10.949 9.088
Nettovermogen 4.347 -839
Davon 90 % 3.912
Gesamte Anschaffungskosten 1.575
Negativer Unterschiedsbetrag
aus dem Unternehmenserwerb 2.337
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Der Zeitwert der Grundstiicke und Immobilien wurde auf der Basis
eines Marktwertgutachtens unter Beriicksichtigung von aktuellen
Kaufangeboten angesetzt. Ferner wurde der Zeitwert der technischen
Anlagen und Maschinen auf der Basis eines Gutachtens ermittelt. Die
Aufdeckungen im Bereich des Sachanlagevermdgens betragen 7.041
TEUR.

Im Rahmen des Unternehmenserwerbes wurden Bankverbindlich-
keiten mit einem Nennwertabschlag erworben. Die hieraus resultieren-
de stille Reserve in den Verbindlichkeiten wurde in der Kaufpreisallo-
kation aufgedeckt.

Die Anschaffungskosten des Unternehmenszusammenschlusses belie-
fen sich insgesamt auf 1.575 TEUR und umfassten neben der Zahlung
von Barmitteln und direkt zurechenbaren Anschaffungsnebenkosten
auch eine Kaufpreisreduktion aus der Bilanzgarantie der
Altgesellschafter.

Die Aufteilung der Anschaffungskosten ergibt sich wie folgt:

Bezeichnung TEUR
Erwerb Unternehmensanteile 130
Barzahlung in die gesamthénderisch gebundene Ricklage 1.500
Kaufpreisreduktion aus der Bilanzgarantie -100
Dem Unternehmenserwerb direkt zurechenbare Kosten 45
Summe 1.575

Der im Rahmen des Erwerbs entstandene negative Unterschiedsbetrag
in H6he von 2.337 TEUR wurde gemaR IFRS 3.56 im Hinblick auf eine
ordnungsgemaéRe ldentifizierung und Bewertung der erworbenen
Vermdégenswerte und Schulden und der ordnungsgemafien Ableitung
der Anschaffungskosten untersucht.

Auf Basis dieser Untersuchung wurde der Unterschiedsbetrag sofort
ergebniswirksam im Finanzergebnis vereinnahmt.

Der Zahlungsmittelabfluss aufgrund des Unternehmenserwerbes
ergibt sich wie folgt:

Bezeichnung TEUR
Mit dem Tochterunternehmen erworbene Zahlungsmittel 194
Abfluss von Zahlungsmitteln -1.575
Tatséchlicher Zahlungsabfluss -1.381

Erwerb der Elcon Systemtechnik GmbH, Hartmannsdorf (kurz: Elcon)
Am 11. Juli 2007 erwarb der Konzern Uber die CFC Zwischenholding
GmbH 100 % der Anteile an der nicht bdrsennotierten Elcon
Systemtechnik GmbH ("Elcon™) mit Sitz in Hartmannsdorf. Elcon ist
einer der fihrenden Kommunikationsanbieter und liefert u. a. Hard-
und Software fur Breitband-Telekommunikationsnetze.

Die beizulegenden Zeitwerte der identifizierbaren Vermdgenswerte und
Schulden der Elcon zum Erwerbszeitpunkt und die entsprechenden
Buchwerte unmittelbar vor dem Erwerbszeitpunkt stellen sich wie folgt
dar:
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Bezeichnung Beizulegender Buchwert
Zeitwert
TEUR TEUR
Markenrechte 0 0
Kundenbeziehungen 2.247 0
Sonstige immaterielle Vermdgenswerte 60 60
Sachanlagen 6.594 5.760
Vorrate 1.760 1.760
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen ~ 2.481 2.481
Sonstige Forderungen 110 110
Aktive latente Steuern 4.879 0
Zahlungsmittel und Zahlungséquivalente 472 472
Summe erworbene Vermégenswerte 18.603 10.643
Langfristige Ruckstellungen 0 0
Latente Steuerverbindlichkeiten 4.244 0
Schulden aus Lieferungen und Leistungen 6.168 6.168
Kurzfristige Riickstellungen 2.546 2.546
Verbindlichkeiten aus Financial Lease
Vertragen 0 0
Bankverbindlichkeiten 1.110 1.110
Verbindlichkeiten gegentiber Gesellschaftern 2.282 13.350
Sonstige Verbindlichkeiten 1.614 1.614
Summe erworbene Schulden 17.964 24.788
Nettovermogen 639 -14.145
Davon 100 % 639
Gesamte Anschaffungskosten 140

Negativer Unterschiedsbetrag aus dem
Unternehmenserwerb 499
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Der negative Unterschiedsbetrag aus dem Unternehmenserwerb
umfasst den beizulegenden Zeitwert aus den Kundenbeziehungen, die
gesondert angesetzt wurden.

Ferner wurden im Rahmen des Unternehmenserwerbes latente Steuern
auf Verlustvortrédge aktiviert sowie stille Reserven im Bereich der
Anlagen und Maschinen auf Basis einer Marktwertermittlung auf
Wiederbeschaffungskostenbasis aufgedeckt.

Weiterhin wurde in die Kaufpreisallokation der Ankauf von
Forderungen gegen Elcon zu einem Nennwertabschlag aufgenommen.
Die Anschaffungskosten des Unternehmenszusammenschlusses belie-
fen sich insgesamt auf 140 TEUR und umfassen direkt zurechenbare
Anschaffungsnebenkosten.

Die Aufteilung der Anschaffungskosten ergibt sich wie folgt:

Bezeichnung TEUR
Dem Unternehmenserwerb direkt zurechenbare Kosten 140
Summe 140

Der im Rahmen des Erwerbs entstandene negative Unterschiedsbetrag
in Hohe von 499 TEUR wurde gemaR IFRS 3.56 im Hinblick auf eine
ordnungsgemalle ldentifizierung und Bewertung der erworbenen
Vermdgenswerte und Schulden und der ordnungsgemaéRen Ableitung
der Anschaffungskosten untersucht.

Auf Basis dieser Untersuchung wurde der Unterschiedsbetrag sofort
ergebniswirksam im Finanzergebnis vereinnahmt.

Der Zahlungsmittelzufluss aufgrund des Unternehmenserwerbes
ergibt sich wie folgt:

Bezeichnung TEUR
Mit dem Tochterunternehmen erworbene Zahlungsmittel 472
Abfluss von Zahlungsmitteln -140
Tatsachlicher Zahlungszufluss 332

Erwerb der Letron Electronic GmbH, Osterode (vormals VOGT
Electronic Letron GmbH)

Am 13. November 2007 erwarb der Konzern uber die CFC
Zwischenholding GmbH 100 % der Anteile an der VOGT Electronic
Letron GmbH (seit 28.02.2008 Letron electronic GmbH) ("Letron™) mit
Sitz in Osterode. Letron entwickelt, produziert und vertreibt elektroni-
sche Baugruppen und Systeme fiir die Sicherheits-, Kommunikations-
und Medizintechnik.

Die beizulegenden Zeitwerte der identifizierbaren Vermdgenswerte und
Schulden der Letron zum Erwerbszeitpunkt und die entsprechenden
Buchwerte unmittelbar vor dem Erwerbszeitpunkt stellen sich wie folgt
dar:
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Bezeichnung Beizulegender Zeitwert Buchwert
TEUR TEUR

Markenrechte

Kundenbeziehungen

Sonstige immaterielle Vermogenswerte
Sachanlagen

Vorréte

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
Sonstige Forderungen

Aktive Latente Steuern

Zahlungsmittel und Zahlungséquivalente
Summe erworbene Vermégenswerte
Langfristige Ruckstellungen

Latente Steuerverbindlichkeiten

Schulden aus Lieferungen und Leistungen
Kurzfristige Ruickstellungen
Verbindlichkeiten aus Financial Lease
Vertrage

Bankverbindlichkeiten

Verbindlichkeiten gegentiber Gesellschaftern
Sonstige Verbindlichkeiten

Summe erworbene Schulden

Nettovermogen
Davon 100 %

Gesamte Anschaffungskosten

Negativer Unterschiedsbetrag aus dem
Unternehmenserwerb
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Der negative Unterschiedsbetrag aus dem Unternehmenserwerb
umfasst den beizulegenden Zeitwert aus den Kundenbeziehungen, der
gesondert angesetzt wurde.

Im Rahmen der Kaufpreisallokation wurden stille Reserven im Bereich
der technischen Anlagen und Maschinen aufgedeckt sowie latente
Steuern auf Verlustvortrage aktiviert.

Des Weiteren wurden Forderungen des Altgesellschafters mit einem
Nennwertabschlag erworben und ebenfalls in der Kaufpreisallokation
als Stille Reserve aufgedeckt.

Die Anschaffungskosten des Unternehmenszusammenschlusses belie-
fen sich insgesamt auf 75 TEUR und umfassten direkt zurechenbare

Anschaffungsnebenkosten.

Die Aufteilung der Anschaffungskosten ergibt sich wie folgt:

Bezeichnung TEUR
Dem Unternehmenserwerb direkt zurechenbare Kosten 75
Summe 75

Der im Rahmen des Erwerbs entstandene negative Unterschiedsbetrag
in H6he von 5.336 TEUR wurde gemaf3 IFRS 3.56 im Hinblick auf eine
ordnungsgemalle ldentifizierung und Bewertung der erworbenen
Vermdgenswerte und Schulden und der ordnungsgeméRen Ableitung
der Anschaffungskosten untersucht.

Auf Basis dieser Untersuchung wurde der Unterschiedsbetrag sofort
ergebniswirksam im Finanzergebnis vereinnahmt.

Der Zahlungsmittelzufluss aufgrund des Unternehmenserwerbes
ergibt sich wie folgt:

Bezeichnung TEUR
Mit dem Tochterunternehmen erworbene Zahlungsmittel 1.066
Abfluss von Zahlungsmitteln -75
Tatsachlicher Zahlungszufluss 991

Erwerb der delmod Gruppe, Delmenhorst

Am 31. Dezember 2007 erwarb der Konzern tber eine Zwischenholding
84,84 % der Anteile an der nicht borsennotierten delmod-international
Bekleidungsindustrie GmbH & Co. Hanse-Kleidung KG (delmod KG)
sowie 85 % der Anteile an der nicht borsennotierten delmod-interna-
tional Bekleidungsindustrie GmbH (delmod GmbH) jeweils mit Sitz in
Delmenhorst. delmod ist eines der fliihrenden Textilunternehmen in
Deutschland und vertreibt unter den Marken "delmod" und "KIM
KARA" klassische Damenoberbekleidung im gehobenen Preissegment.

Die beizulegenden Zeitwerte der identifizierbaren Vermdgenswerte und
Schulden der delImod Gruppe zum Erwerbszeitpunkt und die entspre-
chenden Buchwerte unmittelbar vor dem Erwerbszeitpunkt stellen sich
wie folgt dar:
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delmod KG

Bezeichnung Beizulegender Zeitwert Buchwert
TEUR TEUR
Markenrechte 15.500 0
Kundenbeziehungen 946 0
Sonstige immaterielle Vermdgenswerte 1.443 46
Sachanlagen 7.554 4.057
Vorrate 9.884 9.884
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen ~ 4.225 4.225
Sonstige Forderungen 4.450 4.450
Aktive Latente Steuern 0 0
Zahlungsmittel und Zahlungséaquivalente 392 392
Summe erworbene Vermégenswerte 44.394 23.054
Lanfristige Ruckstellungen 2.559 15
Latente Steuerverbindlichkeiten 4.154 0
Schulden aus Lieferungen und Leistungen 4.232 4.232
Kurzfristige Ruckstellungen 7.317 7.267
Verbindlichkeiten aus Financial Lease Vertragen 0 0
Bankverbindlichkeiten 6.411 6.411
Verbindlichkeiten gegentiber Gesellschaftern 2.213 2.213
Sonstige Verbindlichkeiten 6.532 1.634
Summe erworbene Schulden 33.418 21.772
Nettovermogen 10.976 1.282
Davon anteilig 9.312
Gesamte Anschaffungskosten 39

Negativer Unterschiedsbetrag aus dem
Unternehmenserwerb
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delmod GmbH

Bezeichnung Beizulegender Zeitwert Buchwert
TEUR TEUR
Markenrechte 0 0
Kundenstamm 0 0
Sonstige immaterielle Vermogenswerte 0 431
Sachanlagen 72 72
Vorrate 48 48
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 100 100
Sonstige Forderungen 2.230 2.230
Aktive Latente Steuern 0 0
Zahlungsmittel und Zahlungséaquivalente 60 60
Summe erworbene Vermdgenswerte 2.510 2941
Lanfristige Rickstellungen 17 17
Latente Steuerverbindlichkeiten -129 0
Schulden aus Lieferungen und Leistungen 0 0
Kurzfristige Ruckstellungen 29 29
Verbindlichkeiten aus Financial Lease Vertragen 0 0
Bankverbindlichkeiten 0 0
Verbindlichkeiten gegenuiber Gesellschaftern 1.284 1.284
Sonstige Verbindlichkeiten 13 i3}
Summe erworbene Schulden 1.214 1.343
Nettovermogen 1.296 1.598
Davon anteilig 1.102
Gesamte Anschaffungskosten 0

Negativer Unterschiedsbetrag aus dem
Unternehmenserwerb 1.102

A
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Der negative Unterschiedsbetrag aus dem Unternehmenserwerb der
delmod KG und der delmod GmbH betragt zusammen 10.375 TEUR.
Der negative Unterschiedsbetrag aus dem Unternehmenserwerb
umfasst den beizulegenden Zeitwert fir Markenrechte und
Kundestamm, die gesondert angesetzt wurden.

Der Zeitwert der Grundstiicke und Immobilien wurden auf der Basis
eines vorliegenden Gutachtens angesetzt. Die Anpassung der
Zeitwerte fur das Sachanlagevermdgen waren lediglich vorlaufig. Der
Konzern hatte ein unabhangiges Gutachten Uber das Sachanlage-
vermdgen eingeholt, jedoch lagen die Ergebnisse dieses Gutachtens
zum Zeitpunkt der Freigabe des Konzernabschlusses noch nicht vor.

Die Anschaffungskosten des Unternehmenszusammenschlusses belie-
fen sich insgesamt auf 39 TEUR und umfassten direkt zurechenbare

Anschaffungsnebenkosten:

Die Aufteilung der Anschaffungskosten ergibt sich wie folgt:

Bezeichnung TEUR
Dem Unternehmenserwerb direkt zurechenbare Kosten 39
Summe 39

Der im Rahmen des Erwerbs entstandene gesamte negative
Unterschiedsbetrag in Héhe von 10.375 TEUR wurde gemaf? IFRS 3.56
im Hinblick auf eine ordnungsgemafie Identifizierung und Bewertung
der erworbenen Vermdgenswerte und Schulden und der ordnungsge-
mafen Ableitung der Anschaffungskosten untersucht.
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Auf Basis dieser Untersuchung wurde der Unterschiedsbetrag sofort
ergebniswirksam im Finanzergebnis vereinnahmt.

Der Zahlungsmittelzufluss aufgrund des Unternehmenserwerbes
ergibt sich wie folgt:

Bezeichnung TEUR
Mit den Tochterunternehmen erworbene Zahlungsmittel 452
Abfluss von Zahlungsmitteln -39
Tatsachlicher

Zahlungszufluss 413

Die vier erworbenen Gesellschaften haben seit ihrem jeweiligen
Erwerbszeitpunkt einen Beitrag von -5.449 TEUR zum Ergebnis des
Konzerns beigetragen. Die Aufteilung auf die Unternehmen kann der
Segmentberichterstattung entnommen werden. Hatten die
Unternehmenszusammenschliisse zu Jahresbeginn stattgefunden,
wiirde sich das Konzernergebnis auf proforma Basis auf 22.245 TEUR
und die Konzern-Umsatzerltse auf 156.674 TEUR belaufen. Dieses pro-
forma Ergebnis ist bedingt durch die hohen Ertrage der delmod im
ersten Kalenderquartal 2007, da dort traditionell die Winterkollektion
mit hohen Ertrdgen gebucht wird sowie Verzichte der Altgesellschafter
im Rahmen des Jahresabschlusses 2006/7 einen hohen a.o. Ertrag ver-
ursachten.




Nachtréagliche Anpassung der erfassten beizulegenden Zeitwerte fur
die Berndes Unternehmensgruppe

Die im Konzernabschluss zum 31. Dezember 2006 fur die Berndes
Unternehmensgruppe zum Erwerbszeitpunkt identifizierten Zeitwerte
fur Vermdgenswerte wurden nachtréglich angepasst.

Der Diskontierungszinssatz fur die Ermittlung der Markenrechte fur die
Berndes-Unternehmensgruppe basierte auf der Analyse der Peer
Group. Da die Peer Group nicht das spezielle markenbezogene Risiko
der Marke "Berndes" reflektierte, wurde der identifizierte Zeitwert die-
ses Vermdgenswertes angepasst.

Der Wert der Markenrechte wurde von 11.754 TEUR auf 8.081 TEUR
gemindert.

Des Weiteren wurde der beizulegende Zeitwert fir den Kundenbe-
ziehungen separat mit einem Betrag von 5.626 TEUR angesetzt.

Unter Bertcksichtung der Anpassung der passiven latenten Steuern
ergibt sich eine Erhéhung des negativen Unterschiedsbetrages aus
dem Unternehmenserwerb der Berndes-Unternehmensgruppe in Hohe
von 820 TEUR, der sich wie folgt darstellt:
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gem. Geschaftsbericht 2006

Bezeichnung Beizulegender

Zeitwert
TEUR
Markenrechte 11.754
Kundenbeziehungen 0
Sonstige immaterielle Vermogenswerte 275
Sachanlagen 1.949
Vorrate 5.297
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen ~ 5.850
Sonstige Forderungen 857
Zahlungsmittel und Zahlungséquivalente 1.875
Summe erworbene Vermégenswerte 27.857
Langfristige Rickstellungen 120
Latente Steuerverbindlichkeiten 6.929
Schulden aus Lieferungen und Leistungen 5.206
Kurzfristige Riickstellungen 3.331
Verbindlichkeiten aus Financial Lease Vertragen 1.081
Bankverbindlichkeiten 1.910
Verbindlichkeiten gegeniiber Gesellschaftern 0
Sonstige Verbindlichkeiten 1.394
Summe erworbene Schulden 19.971
Nettovermogen 7.886
Davon 70 % 5.520
Gesamte Anschaffungskosten 5.343
Negativer Unterschiedsbetrag aus dem
Unternehmenserwerb 177
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Buchwert

TEUR

275
1.078
5.297
5.850

857
1.875

15.232

105

5.206
3.156

1.910
5.884
1.384
17.589

-2.357

Anpassung

Bezeichnung Beizulegender

Zeitwert
TEUR
Markenrechte 8.081
Kundenstamm 5.626
Sonstige immaterielle Vermogenswerte 275
Sachanlagen 1.949
Vorrate 5.297
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen ~ 5.850
Sonstige Forderungen 857
Zahlungsmittel und Zahlungséquivalente 1.875
Summe erworbene Vermégenswerte 29.810
Langfristige Rickstellungen 120
Latente Steuerverbindlichkeiten 7.711
Schulden aus Lieferungen und Leistungen 5.206
Kurzfristige Riickstellungen 3.331
Verbindlichkeiten aus Financial Lease Vertragen 1.081
Bankverbindlichkeiten 1.910
Verbindlichkeiten gegeniiber Gesellschaftern 0
Sonstige Verbindlichkeiten 1.394
Summe erworbene Schulden 20.753
Nettovermogen 9.057
Davon 70 % 6.340
Gesamte Anschaffungskosten 5.343
Negativer Unterschiedsbetrag aus dem
Unternehmenserwerb 997

Buchwert

TEUR

275
1.078
5.297
5.850

857
1.875

15.232

105

5.206
3.156

1.910
5.884
1.384
17.589

-2.357
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Der Erhohung des Konzernergebnisses 2006 um 820 TEUR (dargestellt
unter den sonstigen betrieblichen Ertrdgen) stehen Abschreibungen
auf die aktivierten Kundenbeziehungen in Hohe von TEUR 117 gegen-
Uber. Das korrigierte Konzernergebnis vor Steuern 2006 betragt somit
TEUR 1.272. Unter Beriicksichtigung des latenten Steuereffektes auf
die zusétzlichen Abschreibungen in Hohe von 117 TEUR (47 TEUR)
ergibt sich ein gedndertes Konzernergebnis nach Steuern in H6he von
2.807 TEUR.

4. ANTEILE AN EINEM JOINT VENTURE: LOOK ALCAST SRL,
RUMANIEN

Am 7. November 2006 schloss die BBG eine Rahmenvereinbarung zur
Errichtung eines Produktions-Joint Ventures in Rumanien. Fir die
Garantie einer Mindestauslastung erwarb die BBG das Recht, 51 % an
der produzierenden Gesellschaft Look Alcast SRL, Rumanien (Look)
zum Preis von EUR 1,00 zu erwerben. Diese Option wurde Ende
Dezember 2007 ausgelbt. Eine Kontrolle tiber Look wurde nicht erwor-
ben, da dem Minderheitsgesellschafter erhebliche Mitspracherechte
bzw. Veto-Rechte auch im Rahmen der operativen Geschaftstatigkeit
zustehen.

Die Anteile wurden gemaR 1AS 31, Abschnitt 38 ff at equity bewertet.

Der Verkaufer hat das Recht, an die BBG die Ubrigen 49%, die er an
Look halt, zu veraufRern. Diese VerauRerung erfolgt schrittweise in den
Jahren 2010 bis 2012 mit jeweils 16,33%. Bewertungsgrundlage fur das
Gesamtunternehmen Look ist jeweils das Sechsfache des EBITDA des-
jenigen Wirtschaftsjahres, das dem Wirtschaftsjahr der Verdufl3erung
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vorausgeht. Der so ermittelte Unternehmenswert ist jeweils um den
aktuellen Bestand an zinstragenden Verbindlichkeiten zu reduzieren.
Diese sogenannte Put-Option ist als Finanzverbindlichkeit anzusetzen.
Sie hat einen Wert von Null, da der zu zahlende Preis in beiderseitigem
Einvernehmen dem Marktwert der Anteile entsprechen soll und bei
Nicht-Abnahme der im Vertrag vorgesehenen Warenmengen der
Verkaufer zudem das Recht hat, 51% der Anteile zum Preis von 1,00
EUR zuruickzuerwerben. Laut Geschaftsplan der BBG werden die avi-
sierten Mengen nicht erreicht.

Look wird in der Bilanz mit einem Wert von 3.976,65 EUR als
Finanzanlage bewertet.

5. SEGMENTBERICHTERSTATTUNG
Der CFC Konzern wendet IFRS 8 vorzeitig an.

Zum Zweck der Unternehmenssteuerung ist der Konzern nach
Produkten und Dienstleistungen in Geschéftseinheiten organisiert. Ein
operatives Segment wird dabei als "Unternehmensbestandteil" defi-
niert,

a) der Geschaftsaktivitaten betreibt, in deren Rahmen er Ertrage erzielt
und Aufwendungen tatigt (einschlief3lich  Ertrdge und
Aufwendungen aus Transaktionen mit anderen Konzernbereichen)

b) dessen Ertragslage regelméaRig von leitenden Entscheidungstragern
Uber die Verteilung der Ressourcen auf das Segment und die
Erfolgsmessung uberprift wird, und

c¢) fiir den separate Finanzinformationen zur Verfligung stehen.




Neben der so ermittelten operativen Segmentierung nach Hauptaktivitaten
wird eine Segmentierung nach geografischen Merkmalen durchgefiihrt.

CFC hat folgende operative Segmente definiert:

1) Cookware: Das Geschéftssegment "Cookware" stellt Kochgeschirr
und Zubehor fur den privaten Endverbraucher her. Die Distribution
erfolgt dabei vor allem Uber den Fachhandel, den Lebensmittel-
einzelhandel, GroRflachenmérkte sowie moderne Kundenbin-
dungskanéle. Die Berndes Gruppe gehort diesem Segment an.

2) Home & Living: Das Geschaftssegment "Home & Living" stellt
Einrichtungsgegensténde fir den privaten Haushalt her und ver-
treibt diese Uber Fachhéndler an private Endkunden oder
Geschéftskunden. Die Format-Kiichen gehort diesem Segment an.
Die vollstandig unterschiedlichen Produkte, Produktionsprozesse
und Vertriebswege des Kuchenherstellers Format und des
Kochgeschirrherstellers Berndes lassen eine Zusammenfassung
beider zu einem Segment gem. IFRS 8 nicht zu.

3) Electronic Manufacturing Services (EMS): Das Geschéftsfeld
"EMS" stellt elektronische Produkte oder Komponenten fir indu-
strielle Endprodukte her. Kernproduktionsprozess ist die Erstellung
von elektronischen Flachbaugruppen fiir Endprodukte. Teilweise
stellen die Firmen dieses Segments selber Endprodukte her, die zu
wesentlichen Teilen aus diesen elektronischen Baugruppen beste-
hen (z. B. Telekommunikationsgerate). Zu diesem Segment geho-
ren die Firmen Elcon und Letron.

4) Fashion: Das Geschaftsfeld "Fashion" enthdlt Unternehmen, die
aus der Bekleidungsindustrie oder dem damit verbundenen

Marketing stammen. Die Mode wird Uber unterschiedliche
Handelspartner an den Endkunden verkauft. Die Firma delmod
gehort zu diesem Segment. Anfang April hat CFC die Markenrechte
an der Marke Hirsch durch die CFC Funfte Zwischenholding GmbH
erworben. Die Geschaftsaktivitdten dieses Unternehmens werden
ebenfalls diesem Segment zugerechnet.

Zur Bildung der vorstehenden berichtspflichtigen operativen Segmente
wurden keine operativen Segmente zusammengefasst. Im geografi-
schen Berichtsformat werden als geografische Segmente Deutschland,
Europa (EU) exklusiv Deutschland, Asien und "Rest of World" (RoW)
betrachtet.

Das Betriebsergebnis der Geschéftseinheiten wird vom Management
getrennt Uberwacht, um Entscheidungen Uber die Verteilung der
Ressourcen zu fallen und um die Ertragskraft der Einheiten zu bestim-
men. Die Entwicklung der Segmente wird anhand des Betriebsergeb-
nisses bewertet. Dabei kann die Ermittlung des Betriebsergebnisses in
bestimmter Hinsicht vom Konzernabschluss abweichen. Die Konzern-
finanzierung (einschlieBlich Finanzaufwendungen und -ertrégen)
sowie Steuern vom Einkommen und vom Ertrag werden konzernein-
heitlich gesteuert und nicht den einzelnen operativen Segmenten zuge-
ordnet.

Die Verrechnungspreise zwischen den operativen Segmenten werden
anhand der marktiblichen Konditionen unter fremden Dritten
ermittelt. Aufgrund der unterschiedlichen Geschaftsaktivitdten beste-
hen keine Intersegmentumsatzerlése.

Die Segment-Informationen zu den operativen Segmenten kdnnen der
nachfolgenden Tabelle entnommen werden:
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Geografisches Berichtsformat der Segmente:

Die folgende Tabelle enthélt Informationen zu langfristigen und kurz-
fristigen Vermogenswerten nach Regionen:

VERMOGEN CFC KONZERN NACH REGIONEN (IN EUR)

Die Aufstellung der Umsétze nach Regionen ist der Anhangnummer 26
zu entnehmen.
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Erlduterungen zur Bilanz
6. SACHANLAGEN
Die Entwicklung der Sachanlagen ist im Konzern-Anlagenspiegel dar-

gestellt.

31.12.2007 31.12.2006

TEUR TEUR

Unbebaute Grundstlicke 826
Bauten auf eigenen und fremden
Grundstuicken 13.825 4
Technische Anlagen und Maschinen 6.792 1.049
Andere Anlagen, Betriebs- und
Geschaftsausstattung 3.890 985
Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau 537 31

25.870 2.069

Die Entwicklung der Posten des Anlagevermdgens im Geschaftsjahr
2007 ist unter Angabe der kumulierten Abschreibungen im Anlagenspie-
gel dargestellt. Die Technischen Anlagen und Maschinen umfassen im
Wesentlichen im Wege des Financial Lease geleaste Vermdgenswerte.

Die Zugénge zu den Sachanlagen im Geschéftsjahr 2007 resultierten
im Wesentlichen aus dem Erwerb von Biiro- und Geschéftsausstattung
und Werkzeugen.

Grundpfandrechte bestehen bei der Immobilie Format in Hohe von ins-
gesamt 2.641 TEUR. Des Weiteren ist das technische Anlagevermdgen
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der Format als Sicherheit fiir ein Darlehen der Heller Bank Ubereignet.
Bei der Elcon sind ausgewéhlte Maschinen und technische
Einrichtungen mit einem Buchwert von 676 TEUR als Si-cherheit fur ein
Darlehen Ubereignet.

7. LEASINGVERHALTNISSE

Mit Wirkung zum 14. April 2004 hat die Heinrich-Berndes
Haushaltstechnik GmbH & Co. KG mit der Heinrich Berndes GmbH &
Co. KG, Arnsberg, einen Sale-and-lease-back Vertrag geschlossen.
Vertragsgegenstand sind die von der Gesellschaft zur Produktion
genutzten und in der Anlage zum Vertrag aufgefiihrten Maschinen und
maschinellen Anlagen. Die Grundmietzeit belauft sich auf acht Jahre
und endet entsprechend im April 2012. Der monatliche Mietzins betragt
20.295,00 EUR in den ersten 86 Monaten und verringert sich auf
7.500,00 EUR monatlich fiir die letzten 10 Monate der Grundmietzeit.

Bei der delmod-international Bekleidungsindustrie GmbH & Co.
Hanse-Kleidung KG wurden zwei Leasingvertrage mit Wirkung zum
1. Mérz 2006 und 1. Marz 2007 abgeschlossen. Leasingobjekt sind
EDV-Hard- und Software Investitionen sowie die Implemen-
tierungskosten in ein ERP-System. Die Vertragsdauer betragt jeweils 42
Monate. Die monatlichen Leasingraten betragen 55.610,00 EUR bzw.
13.092,00 EUR.

Die Transaktionen wurden als Finanzierungstransaktionen erfasst, so
dass Anlagen und Maschinen weiterhin im vorliegenden Konzernab-
schluss bilanziert werden. Der Finanzierungsbetrag ist unter der
Position Finanzierungsleasing in den lang- und kurzfristigen Verbind-
lichkeiten erfasst.




Der Buchwert der geleasten Anlagegiter setzt sich wie folgt zusam- Die folgende Tabelle enthalt eine Uberleitung der Summe der kiinftigen
men: Mindestleasingzahlungen zum Bilanzstichtag zu deren Barwert:

Die Abschreibung erfolgt tber die Vertragslaufzeit bzw. tber die l&nge-
re Nutzungsdauer gemaR IAS 17.28, ist im Abschreibungsaufwand ent-
halten und betragt flr das Jahr 2006 59.661,63 EUR sowie fur das Jahr
2007 145.089,44 EUR. Auf3erplanméfige Abschreibungen wurden nicht
vorgenommen.

Die Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasingvertragen werden von
der Gesellschaft als kurz- bzw. langfristige Verbindlichkeiten ausgewie-
sen. Die Entwicklung stellt sich wie folgt dar:




8. IMMATERIELLE VERMOGENSWERTE

Die immateriellen Vermdgenswerte setzen sich wie folgt zusammen:

Es handelt sich bei den Markenrechten "Berndes™ und "delmod" um
einen immateriellen Vermdgenswert mit einer unbestimmten
Nutzungsdauer. Insoweit unterliegt er geman IAS 38 keiner planmaRi-
gen Abschreibung. Der von der Gesellschaft durchgefiihrte Impairment
Test fUr 2007 ergab keinen auRerplanmaRigen Abschreibungsbedarf.
Wir verweisen hierzu auf die Anhangsangabe 2. Die Kunden-
beziehungen werden planmafig in 10 bis 16 Jahren abgeschrieben.

Die Position "Software und Lizenzen" enthalt aktivierte Entwicklungs-
projekte in Hohe von 495 TEUR.

9. LATENTE STEUERANSPRUCHE UND -VERBINDLICHKEITEN

Latente Steuerverpflichtungen




Zum Bilanzstichtag bestehen im Wesentlichen Bewertungsunter-
schiede auf Grund der im Rahmen der Akquisitionen in 2007 aufge-
deckten immateriellen Vermégensgegenstande und Sachanlagen sowie
der bestehenden temporéren Differenzen zwischen den steuerlichen
und IFRS-Wertansatzen im Anlagevermdogen.

Der aktivierte Verlustvortrag bezieht sich auf Verlustvortrage der
Muttergesellschaft, der Elcon Systemtechnik GmbH und der Letron
Electronic GmbH. Den aktivierten Betrédgen stehen ausreichende pas-
sive temporare Differenzen gegenuber.

Als Ertragsteuern sind sowohl die gezahlten oder geschuldeten Steuern
auf Einkommen und Ertrag als auch die latenten Steuerabgrenzungen
der gewbhnlichen Geschéftstatigkeit ausgewiesen.

2007 2006

TEUR TEUR

Laufender Ertragsteueraufwand -537 -101
Latente Steuerertrage 1.900 2.498
1.363 2.397

Latente Steuern sind nach der so genannten Verbindlichkeits-Methode
geman IAS 12 berechnet worden. Fir Deutschland wurde der kombi-
nierte Ertragsteuersatz von 30 % (Vorjahr: 40 %) angewandt. Dieser
kombinierte Steuersatz der Gesellschaft berticksichtigt den Gewerbe-
steuerhebesatz von 450 %, den Korperschaftsteuersatz von 15,0 %
sowie den Solidaritdtszuschlag von 5,5 %. Der Effekt der

Steuersatzanderung aufgrund der Unternehmenssteuerreform betragt
831 TEUR.

Die Unterschiede zwischen dem gesetzlichen Nominalsteuersatz und
den von der Gesellschaft tatsachlich erfolgswirksamen Steuern vom
Einkommen und vom Ertrag stellen sich wie folgt dar:

2007 2006
TEUR TEUR
Konzernergebnis vor Steuern 12.159 1.389
Erwarteter Steueraufwand zu 40 % 4.864 556
Nicht gebildete Verlustvortrage
(zu 40 % Steuersatz) 2.375 0
Effekte auslandische Steuersatze -429 -101
Badwill - steuerlich unwirksam -7.418 -399
Rickgang Steuerséatze -831 0
Kapitalbeschaffung - steuerlich nicht wirksam -236 0
Intercompany Forderungsverzichte 358 -2.354
Sonstiges -46 -99
Steueraufwand laut Gewinn und
Verlustrechnung -1.363 -2.397

Inl&ndische Verlustvortrage in Hohe von 6.723 TEUR (Korperschaft-
steuer) und 5.325 TEUR (Gewerbesteuer) wurden nicht aktiviert.

Im Vorjahr wurden Verlustvortrage in Hohe von 1.800 TEUR nicht akti-
viert. Eine Aktivierung wurde trotz teilweise Vorliegen von ausreichen-
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den passiven latenten Steuern nicht vorgenommen. Grinde hierfur
sind zum einen die von der Muttergesellschaft geplante Exit-Strategie
und zum anderen die fehlende zeitliche Kongruenz von aktiven und
passiven Latenzen.

Die Summe der temporaren Differenzen im Zusammenhang mit
Anteilen an Tochterunternehmen fiir die keine latenten Steuerschulden

bilanziert werden betragt 278 TEUR (Vorjahr: 160 TEUR).

Die latenten Steuerertrage und Aufwendungen ergeben sich wie folgt:

2007

EUR

Verlustvortrage -260.625,34
Pensionsriickstellungen -42.394,50
Sonstige Ruckstellungen -1.500,00
Finance Lease -84.242,28
Sachanlagen 216.109,51
Immaterielle Vermdgenswerte 1.357.867,11
Verbindlichkeiten 651.601,88
Sonstiges 63.183,62
1.900.000,00
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10. SONSTIGE FINANZIELLE VERMOGENSWERTE (LANGFRISTIG)

31.12.2007 31.12.2006

TEUR TEUR
Sonstiges langfristiges Vermdgen 802 0
802 0

Das sonstige langfristige Vermogen beinhaltet im Wesentlichen
Wertpapiere und Fondsanteile (754 TEUR), die als Available for Sale
(AfS) eingestuft wurden und weiteren 47 TEUR langfristigen
Forderungen. Aufgrund der erstmaligen Einbuchung zum
31. Dezember 2007 ergeben sich im aktuellen Konzernabschluss keine

Veranderungen im Konzerneigenkapital.

11. VORRATSVERMOGEN

Die Vorréte setzen sich wie folgt zusammen:

31.12.2007 31.12.2006

TEUR TEUR

Rohstoffe 7.532 685
Unfertige Erzeugnisse 5.149 727
Fertige Erzeugnisse und Waren 13.983 3.722
Geleistete Anzahlungen auf Vorréte 275 2
26.940 5.136




Die Wertminderung von Vorréten, die als Materialaufwand erfasst wor-
den ist, belduft sich auf 1.348 TEUR (Vorjahr 380 TEUR).

Zum Marktwert bewertete Vorrate belaufen sich auf 6.461 TEUR
(Vorjahr: 0 TEUR)

Das Vorratsvermdgen der Elcon ist unter Beachtung der
Eigentumsvorbehalte und verldngerten Eigentumsvorbehalte der
Lieferanten mit einem Wert von 1.296 TEUR zum Bilanzstichtag als
Sicherheit fiir ein Darlehen Ubereignet.

12. FORDERUNGEN AUS LIEFERUNGEN UND LEISTUNGEN

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen setzen sich wie folgt
zusammen:

31.12.2007 31.12.2006

TEUR TEUR

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 15.810 3.987
Wertberichtigungen (2.094) (120)
13.716 3.867

Die Gesellschaft bewertet laufend die Kreditwirdigkeit ihrer Kunden
und verlangt in der Regel keine Sicherheiten. Die Gesellschaft hat
Wertberichtigungen auf mogliche Forderungsausfalle vorgenommen.
Derartige Forderungsausfélle entsprachen den Schatzungen und
Annahmen der Geschéftsfihrung und bewegen sich im geschaftsib-
lichen Umfang.

Nachfolgend sind die Veranderungen in den Wertberichtigungen auf
den Bestand an kurz- und langfristigen Forderungen dargestellt:

2007 2006

TEUR TEUR
Wertberichtigungen am 1. Januar 120
Zugange aus Erstkonsolidierung 2.130 120
Zufuihrungen im Berichtszeitraum
(Aufwand fur Wertberichtigungen) 37
Verbrauch
Auflosungen (Wertaufholungen auf
urspriinglich abgeschriebene Forderungen) (193)
Wahrungsumrechnungseffekte
Wertberichtigungen am 31. Dezember 2.094 120

Die Wertminderungen von Forderungen aus Lieferungen und Leis-
tungen werden grof3tenteils auf Wertberichtigungskonten erfasst. Die
Entscheidung, ob ein Ausfallrisiko mittels eines Wertberichtigungs-
kontos oder Uber eine direkte Minderung der Forderung berticksichtigt
wird, héngt davon ab, wie hoch die Wahrscheinlichkeit eines Forder-
ungsausfalls geschétzt wird. Wenn Forderungen als uneinbringlich ein-
gestuft werden, wird der entsprechende wertgeminderte Vermdgens-
wert ausgebucht.

Die folgende Tabelle gibt Informationen Uber das in den finanziellen
Vermdégenswerten und Leistungen enthaltene Kreditrisiko.
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13. SONSTIGE FINANZIELLE UND ANDERE VERMOGENSWERTE

Finanzielle Vermdgenswerte

2007 2006

TEUR TEUR

Kurzfristige Forderungen gegentiber Personal 60 0
Sonstige finanzielle Vermdgenswerte 2.861 0
2.921 0

Die sonstigen finanziellen Vermégenswerte umfassen im Wesentlichen
neben Forderungen aus Verkaufsforderungsmassnahmen (456 TEUR)
debitorische Kreditoren in Hohe von 768 TEUR, Darlehen an Kunden
(469 TEUR), Forderungen aus Kaufpreiseinbehalten des Factors (80
TEUR), einen Baukostenzuschuss (50 TEUR), Anzahlungen fur
Leasingverhéltnisse (150 TEUR), erworbene Dienstleistungsrechte
(541 TEUR) sowie Forderungen an Altgesellschafter (229 TEUR),
Derivate (15 TEUR) und Versicherungen (14 TEUR).
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Andere Vermdgenswerte

Ertragsteuerforderungen
Umsatzsteuerforderungen

Sonstige Steuerforderungen
Rechnungsabgrenzung/Deferred expenses
Ubrige Vermdgensgegenstinde

2007
TEUR

88
759
968
420
262

2.497

2006
TEUR

o O O O©o

522

522




14. ZAHLUNGSMITTEL UND ZAHLUNGSMITTELAQUIVALENTE

Die Gesellschaft behandelt alle Kapitalanlagen mit hoher Fungibilitat
mit einer Falligkeit von bis zu drei Monaten zum Zeitpunkt des Erwerbs
als Barvermdogen.

Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente umfassen Kassen-
bestande und Bankguthaben mit einer Laufzeit bis zu drei Monaten in
Hohe von 8.792 TEUR. Die Buchwerte der Zahlungsmittel und
Zahlungsmittelaquivalente entsprechen auf Grund der kurzen Laufzeit
dieser Anlagen in etwa dem beizulegenden Zeitwert.

CFC hatte im Berichtsjahr einen Betrag von 2.350 TEUR flr eine
Kontokorrentlinie der Beteiligung Format bar als Sicherheit hinterlegt.

15. EIGENKAPITAL

Das in der Bilanz zum 31. Dezember 2007 aus 6.435.000 auf den
Inhaber lautenden Sttickaktien mit rechnerischem Nennwert von 1,00
Euro bestehende Grundkapital in Héhe von 6.435.000,00 EUR ist voll
eingezahlt.

Im Geschéftsjahr 2007 erhielt die Gesellschaft Einzahlungen in Hohe
von 637 TEUR aus der Kapitalerhéhung vom Dezember 2006. Des
Weiteren wurde durch die Ausgabe von 585.000 neuen Aktien im rech-
nerischen Nennwert von 1,00 Euro das Gesellschaftskapital entspre-
chend erhoht.

Gesellschafter sind:

TEUR %
Komplementarin
CFC Industrie Beteiligungen Verwaltungs GmbH 0 0,0
Kommanditaktionare
Heliad Equity Partners GmbH & Co. KGaA 1.000 15,54
Themis Equity Partners GmbH & Co. KGaA 1.500 23,31
Altira AG 240 3,03
Silvia Quandt & Cie. Capital Markets AG 438 6,81
Marcus Linnepe 971 15,09
Klaus von Horde 250 3,89
Free Float 2.036 31,64
6.435 100,00

Kapitalriicklage

Die Kapitalriicklage enthalt Aufgelder aus Kapitalerh6hungen und der
Ausgabe von Aktien der CFC. Kapitalbeschaffungskosten in H6he von
591 TEUR wurden 2007 nach Abzug des darauf entfallenden
Steuereffektes in Hohe von 0 TEUR direkt mit der Kapitalruicklage ver-
rechnet.
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Kumuliertes Ubriges Ergebnis

In dieser Position werden Effekte aus Kapitalerhéhungen und der
Wahrungsumrechnung ausléndischer Tochtergesellschaften erfasst.
Die kumulierten erfolgsneutralen Verdnderungen des Eigenkapitals
stellen sich wie folgt dar:

31.12.2007  31.12.2006

TEUR TEUR
Fremdwdahrungsanpassungen -398 -216
Erfolgsneutrale Veranderungen
des Eigenkapitals -398 -216
Bilanzgewinn

Ausgewiesen wird das den Anteilseignern des Mutterunternehmens
zustehende Jahresergebnis einschlieRlich des Gewinnvortrags. Wir ver-
weisen hierzu auf die Eigenkapitalveranderungsrechnung.

Genehmigtes Kapital

Durch Beschluss der Hauptversammlung vom 26. Oktober 2006 wurde
die Komplementdrin ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrates
das Grundkapital der Muttergesellschaft durch die Ausgabe neuer
Aktien um bis zu 2.500 TEUR zu erhdhen (Genehmigtes Kapital). Das
genehmigte Kapital betragt nach Durchfiihrung der Kapitalerhéhung
vom 5. Juni 2007 (585 TEUR) zum 31.12.2007 1.715 TEUR.
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Bedingtes Kapital

Das Grundkapital der Gesellschaft ist um bis zu 2.340.000,00 EUR,
eingeteilt in bis zu 2.340.000 auf den Inhaber lautenden Stuckaktien,
bedingt erhoht. Die bedingte Kapitalerhdhung dient der Gewéhrung
von Bezugs- und/oder Wandlungsrechten an die Inhaber von Options-
und/oder Wandelschuldverschreibungen, die nach Mal3gabe der
Erméachtigung der Hauptversammlung der Gesellschaft vom 18. Juni
2007 begeben werden. Die Ausgabe der neuen Aktien erfolgt geman
des im Beschluss der Hauptversammlung der Gesellschaft vom 18.
Juni 2007 zu TOP 6 jeweils festzulegenden Options- bzw. Wandlungs-
preises. Die bedingte Kapitalerhéhung wird nur soweit durchgefuhrt,
wie die Inhaber bzw. Glaubiger von Wandlungs- oder Optionsrechten
von diesen Rechten Gebrauch machen oder die zur Wandlung ver-
pflichteten Inhaber ihre Pflicht zur Wandlung erflllen, soweit nicht ein
Barausgleich gewéhrt oder eigene Aktien oder aus genehmigtem
Kapital geschaffene Aktien zur Bedienung eingesetzt werden. Die per-
sonlich haftende Gesellschafterin ist erméchtigt, die weiteren Einzel-
heiten der Durchfiihrung einer bedingten Kapitalerhbhung festzuset-
zen.

Des Weiteren wurde die Komplementdrin mit Zustimmung des
Aufsichtsrates erméachtigt bis zum 31. Mai 2012 einmalig oder mehr-
mals auf den Inhaber und/oder auf den Namen lautende Wandel-
und/oder Optionsschuldverschreibungen im Gesamtnennbetrag von
bis zu 60 Mio. EUR mit oder ohne Laufzeitbegrenzung auszugeben und
den Inhabern bzw. Glaubigern von Schuldverschreibungen Options-
oder Wandlungsrechten auf neue auf den Inhaber lautende Stlickaktien
der Gesellschaft mit einem anteiligen Betrag am Grundkapital von bis
zu 2.340.000 nach nadherer MalRgabe der Options- bzw. Wandel-
anleihebedingungen zu gewéhren.




16. ERGEBNIS JE AKTIE

Das unverwasserte Ergebnis je Stammaktie wird auf Grundlage der
durchschnittlichen Anzahl der sich im jeweiligen Geschéftsjahr im
Umlauf befindlichen Stammaktien berechnet. Das verwasserte
Ergebnis je Stammaktie wird auf Grundlage der durchschnittlichen
Anzahl der sich im Umlauf befindlichen Stammaktien zuziglich aller
Aktienoptionen mit verwasserndem Charakter nach der sogenannten
Treasury Stock Method berechnet.

Das verwésserte und unverwésserte Ergebnis je Stammaktie wurde wie
folgt ermittelt:

2007

Ergebnis (in TEUR)

Den Aktionaren des Mutterunternehmens
zuzurechnendes Ergebnis 13.733

Auswirkung der verwéssernden
potentiellen Stammaktien 0

Den Aktionaren von Stammaktien des
Mutterunternehmens zuzurechnendes
Ergebnis, bereinigt um Verwadsserungseffekte  13.733

Anzahl der Aktien (in Stiick)

Gewichtete durchschnittliche Anzahl von

Stammaktien zur Berechnung des

unverwésserten Ergebnisses je Aktie 6.186.575
Auswirkung von Verwasserungseffekten
(Aktienoptionen, wandelbare Vorzugsaktien) 0
Gewichtete durchschnittliche Anzahl an

Aktien bereinigt um Verwasserungseffekte  6.186.575

Unverwassertes Ergebnis je Aktie (in EUR) 2,22

Verwassertes Ergebnis je Aktie (in EUR) 2,22

2006
(angepasst)

2.806

2.806

5.096.652

5.096.652
0,55

0,55
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Im Zeitraum zwischen dem Bilanzstichtag und der Aufstellung des
Konzernabschlusses haben keine weiteren Transaktionen mit
Stammaktien oder potentiellen Stammaktien stattgefunden.

17. EIGENKAPITALBASIERTE VERGUTUNGSPROGRAMME

Im Zuge der Ubernahme der Elcon Systemtechnik gewéhrte die kau-
fende CFC Electronic Holding GmbH (vormals CFC Zwischenholding
GmbH) fur die fortwéhrende Téatigkeit der Manager, der stillen
Beteiligten FAM das Recht ihren Anteil an der Elcon um einen
Teilgeschaftsanteil im Nennwert von bis zu 5 % gegen Zahlung eines
Kaufpreises aufzustocken. Dieses Recht wurde an die Voraussetzung
geknlpft, dass das kumulierte EBITDA der Gesellschaft fur die Jahre
2007 und 2008 den Planwert wie folgt Uberschreitet (sogenannte
"Performance Option™).

11.884 TEUR < EBITDA 2007-2008< 12.450 TEUR / Option auf 1,25 %

11.450 TEUR < EBITDA 2007-2008< 13.016 TEUR / Option auf 2,5 %

13.016 TEUR < EBITDA 2007-2008< 13.582 TEUR / Option auf 3,75 %
EBITDA 2007-2008> 13.582 TEUR / Option auf 5,0 %

Grundlage fir die Ermittlung des Kaufpreises des Teilgeschaftsanteils
und damit des Austibungspreises fur die Optionen ist das gemeinsame
Investitionsvolumen der CFC und der FAM bei der Ubernahme der
Elcon.

Fir das Geschaftsjahr 2007 wurde der vereinbarte Zielwert des EBITDA
budgetmafig deutlich unterschritten. Fir das Geschéftsjahr 2008 liegt
das mit dem Management vereinbarte Budget ebenfalls deutlich unter
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dem im Kaufvertrag vereinbarten Zielwert, so dass die Wahrscheinlich-
keit der Ausuibung der Option mit null anzusehen ist.

Der innere Wert der Option betragt zum Zeitpunkt der Gewahrung
"null”. Nach Einschatzung der Geschaftsleitung hat sich der Fair Value
der Anteile zum 31.12.2007 nicht wesentlich verandert. Aufgrund die-
ser Tatsache belduft sich der innere Wert der Option zum 31.12.2007
ebenfalls auf "null".

CFC hat keine Optionshewertungsmodelle fir die Ermittlung des Fair
Values der "Performance Option™ angewendet wegen fehlender histori-
scher und zukunftiger Volatilitdten des Geschaftsmodells der Elcon.
Nach der Sanierung hat sich das Geschéaftsmodell der Elcon deutlich
verandert, so dass historische Werte der Geschaftstatigkeit keine
Gultigkeit fur die Bewertung in der Zukunft haben. Aufgrund der erst
sehr kurzen Zeitdauer der Investition und des neuen Geschaftsmodells
kann auch aus den Planungen keine giltige und verlassliche Volatilitat
abgeleitet werden, was auch durch die deutlichen Abweichungen der
Planungen im Kaufvertrag zu den aktuellen Ergebnissen und
Planungen belegt wird.

AuRer dem dargestellten eigenkapitalbasierten Verglitungsprogramm
bei Elcon bestehen im CFC-Konzern keine weiteren Aktien- oder Eigen-
kapitalbasierten Vergitungsprogramme.




* Anzahl basiert auf einem Teilgesché&ftsanteil im Nennwert von 1,00 Euro des Grundkapitals der Zielgesellschaft
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18. PENSIONSVERPFLICHTUNGEN

Bei insgesamt vier Konzerngesellschaften werden Ruckstellungen fir
Pensionen und ahnliche Verpflichtungen gebildet. Der Gesamtbetrag
der Riickstellungen belduft sich im Jahr 2007 auf 3.047 TEUR (Vorjahr:
60 TEUR) und entféllt auf folgende Gesellschaften:

- Berndes Beteiligungs GmbH: 0 TEUR

- Letron Electronic GmbH: 421 TEUR

- delmod-international Bekleidungsindustrie GmbH & Co. Hanse-
Kleiung KG: 2.550 TEUR

- Berndes lItalia S.r.l.: 76 TEUR

Fir die Erfassung der versicherungsmathematischen Gewinne und Ver-
luste wendet die Gesellschaft die Methode der sofortigen erfolgswirk-
samen Erfassung an:

2007 2006

EUR EUR
Laufender Dienstzeitaufwand 10.686 2.560
Zinsaufwand 39.498 11.261
Erwartete Ertrage aus Planvermdgen -24.115 -10.056
Erfasste versicherungsmathematische
Gewinne / Verluste (-) -71.116 -20.663
Nachzuverrechnender Dienstzeitaufwand -665
Aufwendungen fur Versorgungsleistungen -45.712 -16.898
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Der laufende Dienstzeitaufwand ist im Personalaufwand, der Zinsauf-
wand in den Finanzierungsaufwendungen enthalten.

Die Vermdgenswerte / (Schulden) aus leistungsorientierten Verpflich-
tungen stellen sich wie folgt dar:







Die Anderung des Barwerts der leistungsorientierten Verpflichtung
stellt sich wie folgt dar:

Die Rickdeckungsversicherung besteht beim Konzernunternehmen
Berndes Beteiligungs GmbH fir eine inlandische Pensionszusage. Die
Anspriiche hieraus sind an den Anspruchsberechtigten verpfandet.




Die Anderungen des beizulegenden Zeitwerts des Planvermogens stel- Die flr Arbeitnehmer geleisteten Rentenbeitrdge des Arbeitgebers zur
len sich wie folgt dar: Sozialversicherung in 2007 betrugen 803 TEUR (Vorjahr: TEUR 109)
und sind als Aufwand des jeweiligen Jahres im operativen Ergebnis aus-
gewiesen.

Der Berechnung liegen folgende versicherungsmathematischen An-
nahmen zu Grunde (Angaben in Prozent):

*vom Alter abhéngig
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19.VERBINDLICHKEITEN KREDITINSTITUTE UND DRITTE

Langfristig
31.12.2007  31.12.2006
TEUR TEUR
Darlehen Kreditinstitute 1-5 Jahre 2.343
Darlehen Kreditinstitute > 5 Jahre 443
Darlehen 1-5 Jahre - Dritte - 127
Ubrige langfristige Schulden 1-5 Jahre 339 270
Ubrige langfristige Schulden > 5 Jahre 5.850
9.102 270

Die Ubrigen langfristigen Schulden > 5 Jahre umfassen mit 1.664 TEUR
Minderheitenanteile anderer Gesellschafter, eine stille Beteiligung in
Hohe von 740 TEUR und einen Besserungsschein zugunsten
Altgesellschaftern in Héhe von 3.446 TEUR.

Bei den Minderheitenanteilen handelt es sich um die geméf 1AS32 als
Fremdkapital auszuweisenden Anteile Dritter an Format und delmod
(siehe Anhangsangabe 36). Die stille Beteiligung betrifft eine
Darlehensforderung des Managements der Elcon.
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Im Rahmen der Akquisition der delmod wurde von den
Altgesellschaftern ein Forderungsverzicht ausgesprochen. Mit dem
Forderungsverzicht wurden zwei Besserungsscheine verbunden, bei
denen eine Hoéchstgrenze von 5.000 TEUR vorgesehen ist. Der
Besserungsbetrag gemald "Besserungsschein I" wird auf Basis der
kumulierten handelsrechtlichen Jahresergebnisse der delmod vor
Steuern in den Kalenderjahren 2008 bis 2012 ermittelt. Der
"Besserungsschein 11" hingegen, soll dann greifen, wenn die mehrheit-
liche Ubertragung der Anteile an der delmod durch die CFC oder den
Minderheitsgesellschafter in den Geschéftsjahren 2008 bis 2012 an
einen Drittinteressenten erfolgt. Auf Basis der Unternehmensplanung
der delmod wurde im Rahmen der Kaufpreisallokation ein Betrag von
3.446 TEUR als Barwert der Verpflichtung passiviert.

Ein Kreditrahmen in Héhe von 3.775 TEUR ist durch Grundschulden,
ein weiterer (11.016 TEUR) durch Forderungen abgesichert.

Kurzfristig
31.12.2007  31.12.2006
TEUR TEUR
Verbindlichkeiten gegenuiber Kreditinstituten ~ 13.326 0
Kurzfristige Darlehen 6.575 1.850
19.901 1.850




Die kurzfristigen Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten beste-
hen aus Kreditlinien und Kontokorrentkrediten zur Finanzierung des
operativen Geschéfts der Gesellschaften.

Die kurzfristigen Darlehen wurden von Dritten zur Verfiigung gestellt.
20. VERBINDLICHKEITEN AUS

LIEFERUNGEN UND LEISTUNGEN
Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen (13.898 TEUR)
bewegen sich im Geschaftsjahr 2007 auf einem normalen Niveau und
beinhalten keine Sonderposten.
21. ERHALTENE ANZAHLUNGEN
Die erhaltenen Anzahlungen in der H6he von 1.190 TEUR beziehen

sich auf Kundenanzahlungen bei der Elcon (945 TEUR) und einer aus-
landischen Berndes Tochter (245 TEUR).

22. KURZFRISTIGE RUCKSTELLUNGEN

31.12.2007  31.12.2006

TEUR TEUR
Produktionsbezogene Riickstellungen
inkl. Garantie 991 462
Vertriebsbezogene Rickstellungen 6.599 73
Abschluss und Prufung 263 30
Rechts- und Beratungskosten 288 357
Beitrage und ausstehende Rechnungen 208 0
Sonstige 2.688 1.803
Kurzfristige Steuerriickstellungen 811 254

11.848 2.979

Als vertriebsbezogene Ruckstellungen werden neben ausstehenden
Provisionen und sonstigen Ruckstellungen fir Werbemalinahmen
auch Riickstellungen fir Frachten und Versicherungen zusammenge-
fasst.

Verbrauch, Auflésung und Zufiihrung zu den Riickstellungen sind aus
dem Riuckstellungsspiegel ersichtlich.
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Produktionsbezogene Riickstellungen beinhalten Garantieverpflich-
tungen. Als vertriebsbezogene Rickstellungen werden neben ausste-
henden Provisionen und sonstigen Riickstellungen fir Werbemaf3-
nahmen auch Ruckstellungen fir Frachten und Versicherungen
zusammengefasst.

Nach Erwerb der Berndes Unternehmensgruppe erfolgten im
Rumpfgeschéftsjahr 2006 Zufuhrungen zu Ruckstellungen in Héhe von
insgesamt 305 TEUR, Auflésungen bei sonstigen Riickstellungen in
Hoéhe von insgesamt 197 TEUR. Ein Verbrauch von Ruckstellungen
stellte sich im Umfang von insgesamt 542 TEUR ein.




23. KURZFRISTIGE STEUERVERBINDLICHKEITEN

Die kurzfristigen Steuerverbindlichkeiten betreffen im Wesentlichen
laufende Verpflichtungen fur Umsatzsteuer (695 TEUR), Lohnsteuer
(602 TEUR), Sozialabgaben (228 TEUR) und Verbindlichkeiten aus
Z6llen/EUST (210 TEUR).

24 SONSTIGE KURZFRISTIGE VERBINDLICHKEITEN

Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten

Die sonstigen finanziellen Verbindlichkeiten (1.413 TEUR) beinhalten
im Wesentlichen kreditorische Debitoren (1.264 TEUR).

Sonstige Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten gegentber Personal betreffen Arbeitszeitkonten,
Beitrége zur Berufsgenossenschaft, Urlaubsverbindlichkeiten.

Verbindlichkeiten gegeniiber Gesellschaftern




25. MARKTWERT VON FINANZINSTRUMENTEN

Der Buchwert von Finanzinstrumenten wie Forderungen und
Verbindlichkeiten entspricht aufgrund der kurzfristigen Falligkeiten die-
ser Finanzinstrumente im Wesentlichen dem Marktwert.

Der Buchwert von Verbindlichkeiten gegeniiber Banken entspricht im
Wesentlichen dem Marktwert, basierend auf den fur dieselben oder ver-
gleichbare Begebungen angesetzten Marktpreisen, sowie auf den der
Gesellschaft aktuell angebotenen Zinssatzen.

Die Gesellschaft beobachtet die Wertentwicklung der Verbindlichkeiten
mit festen und variablen Zinssatzen sowie der lang- und kurzfristigen
Verbindlichkeiten. In diesem Zusammenhang erfolgt eine Uberpriifung
der Geschéfts- und sonstigen Finanzrisiken.

Es ist die Strategie des Konzerns, Wahrungsrisiken durch geeignete
Instrumente, wie entsprechende Derivatprodukte, abzusichern. CFC
oder Tochtergesellschaften gehen dabei zeitweise Devisentermin-
geschafte zur Absicherung von Transaktionen in Fremdwahrungen ein,
die auf den Zeitraum beschrankt sind, in dem das Risiko besteht. Diese
Kurssicherungsgeschafte minimieren die Auswirkungen von Wechsel-
kursschwankungen auf die Ertragslage. Die Nutzung von Derivat-
produkten unterliegt der Freigabe der Finanzabteilung der CFC.

Da die derivativen Finanzinstrumente nicht die Kriterien fir eine
Bilanzierung von Sicherungsgeschéften erfullen, werden Gewinne oder
Verluste aus Anderungen des beizulegenden Zeitwerts sofort erfolgs-
wirksam erfasst. Der beizulegende Zeitwert von Devisentermin-
kontrakten wird unter Bezugnahme auf die aktuellen Devisenter-
minkurse fir Kontrakte mit ahnlichen Falligkeitsstrukturen ermittelt.
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Per 31. Dezember 2007 bestand in einer deutschen Gesellschaft der
Berndes Gruppe ein Wechselkursabsicherungsgeschéft in US Dollar.
Die Heinrich Berndes Haushaltstechnik GmbH & Co. KG hat am 12.
Dezember 2007 ein Devisentermin- und ein Devisenoptionsgeschaft
abgeschlossen.

1.) Devisentermingeschéft: Bei diesem Geschaft verpflichtet sich die
Gesellschaft im Zeitraum vom 14. Dezember 2007 bis 17. Méarz
2008 von der Bank 3.200.000 USD zum Preis von insgesamt
2.187.286,40 EUR zu erwerben (Kurs EUR 1,00 = USD 1,463). Die
Abnahme erfolgt in Teilbetrdgen und per 10. Januar 2008 wurde der
letzte Teilbetrag abgenommen. Somit ist das Termingeschaft per 10.
Januar 2008 erflllt. Der Zeitwert des Devisentermingeschafts
betrug zum Bilanzstichtag - 13 TEUR.
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2.) Devisenoptionsgeschaft: Die Gesellschaft erwarb das Recht, einen

Betrag von 3.150.000 USD zum Preis von 2.157.534,25 EUR zu kau-
fen. Hierfur wurde eine Optionspréamie von 29.400,00 EUR gezahilt,
die zum 31. Dezember 2007 unter den sonstigen Vermégenswerten
ausgewiesen ist. Die Uberprufung der Forderung aus dem
Devisenoptionsgeschéft fuhrte zu einer Wertberichtigung der
Forderung in Héhe von 13.842,00 EUR zum 31. Dezember 2007.
Der nach der Barwert-Methode ermittelte beizulegende Zeitwert
des Optionsgeschaftes betragt zum Bilanzstichtag 15.558,48 EUR.
Die Berechnung erfolgte auf Basis des EZB-Referenzkurses vom
31. Dezember 2007. Die Option wurde bis zur Optionsfélligkeit am
31. Januar 2008 bis auf einen Betrag von 422 TUSD ausgelbt. Der
nicht genutzte Teilbetrag wurde Uber die Kasse gekauft, da der
Kassakurs gunstiger war als der Optionskurs.

Dariber hinaus bestanden zum Stichtag lediglich USD-Devisentermin-
geschafte in nicht nennenswertem Umfang.




Erldauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

26. UMSATZERLOSE

Die Aufgliederung der Umsatzerlése nach In- und Ausland kann der fol-
genden Tabelle in absoluten und prozentualen Zahlen entnommen
werden:

Segment Konzernumsatz nach Regionen (gem. IFRS 8.33)

Die Verteilung der Umsatzerlse auf die operativen Segmente stellt sich

fur das Geschaftsjahr 2007 und die Vergleichperiode 2006 wie folgt dar:

Konzernumsatz nach Segmenten

Die Uberleitung der Umsatzerlose auf den Konzernumsatz kann der
Segmentberichterstattung in Anhangsangabe 5 entnommen werden.




27. UBRIGE BETRIEBLICHE ERTRAGE UND AUFWENDUNGEN Ubrige betriebliche Aufwendungen setzen sich wie folgt zusammen:

s | .

In den sonstigen betrieblichen Ertrdgen ist die ergebniswirksame
Auflésung der negativen Unterschiedsbetrége aus den Unternehmens-
erwerben mit einem Betrag von 18.546 TEUR enthalten. Im Vorjahr ent-
hielt diese Position einen Badwill Ertrag aus der Ubernahme der
Berndes Gruppe von 177 TEUR (angepasst 997 TEUR).

_




Sonstige betriebliche Aufwendungen setzen sich dabei wie folgt 28. MATERIALAUFWAND
zusammen:
Der Materialaufwand setzt sich wie folgt zusammen:

29. PERSONALAUFWAND

Die Personalaufwendungen setzen sich wie folgt zusammen:



30. FINANZERGEBNIS

Die Finanzierungsaufwendungen betrugen 1.157 TEUR in 2007 gegen-
Uber 63 TEUR in 2006. Sie beinhalten im Wesentlichen Zinsaufwen-
dungen fur Verbindlichkeiten gegentiber Banken sowie fur langfristige
Verbindlichkeiten.

Unter der Position Finanzierungsertrdge wurden im Geschéftsjahr im
Wesentlichen Zinsertrage ausgewiesen. Die Finanzierungsertrédge
beliefen sich in Summe auf 252 TEUR (Vorjahr: 272 TEUR).

Die in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung erfassten Finanzie-
rungsaufwendungen und -ertrdge entsprechen im Wesentlichen den
gezahlten Betrégen.

Die Gesamtbetrage der Zinsertrdge und Zinsaufwendungen fur finan-
zielle Vermogenswerte und finanzielle Verbindlichkeiten, die nicht
erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet wurden, stellen
sich wie folgt dar:

Finanzertrage

Finanzaufwendungen




3l. HAFTUNGSVERHALTNISSE UND SONSTIGE FINANZIELLE
VERPFLICHTUNGEN

Operating-Leasingverhaltnisse - Konzern als Leasingnehmer

Die Gesellschaft mietet Buro- und Produktionsflachen sowie Buro-
ausstattung im Rahmen von Operating-Leasingvertrdgen. Die kunfti-
gen Mindestverpflichtungen aus Leasingvertragen stellen sich wie folgt
dar:

2007

TEUR

2008 1.235
2009 1.032
2010 701
2011 und spater 218
3.186

Rechtsstreitigkeiten

Die CFC oder eine ihrer Konzerngesellschaften sind nicht an laufenden
oder absehbaren Gerichts- oder Schiedsverfahren beteiligt, die einen
erheblichen Einfluss auf die wirtschaftliche Lage haben kdnnten oder
innerhalb der letzten zwei Jahre gehabt haben. Fir eventuelle finanziel-
le Belastungen aus anderen Gerichts- oder Schiedsverfahren sind bei
der jeweiligen Konzerngesellschaft in angemessener Hdhe
Ruckstellungen gebildet worden.

32. ANGABEN UBER BEZIEHUNGEN ZU NAHESTEHENDEN
UNTERNEHMEN UND PERSONEN

Im Hinblick auf Transaktionen mit Gesellschaftern, insbesondere im
Zusammenhang mit Kapitalerhéhungen, verweisen wir auf unsere Er-
lduterungen in Anhangsangabe 15 "Eigenkapital".

Im Hinblick auf die Vergltung der Geschaftsfiihrung verweisen wir auf
unsere Erlauterungen in Anhangsangabe 39 "Geschaftsfiihrung".

Im Hinblick auf die Vergtung des Aufsichtsrats verweisen wir auf un-
sere Erlauterungen in Anhangsangabe 40 "Mitglieder des Aufsichts-
rats".

33. ZIELSETZUNG UND METHODEN
DES FINANZRISIKOMANAGEMENTS

Langfristige Finanzverbindlichkeiten
Die langfristigen finanziellen Verbindlichkeiten setzen sich zum 31.
Dezember 2007 wie folgt zusammen:

31.12.2007 31.12.2006

EUR EUR

Ubrige 9.102.059,60 269.735,44
Finanzierungsleasing 1.303.556,96 818.103,33
Gesamt 10.405.616,56  1.087.838,77
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Kurzfristige Finanzverbindlichkeiten

Zum 31. Dezember 2007 standen der Gesellschaft verschiedene kurz-
fristige Kreditrahmen in Hohe von 26.112.685,10 EUR zur Verflgung.
Per 31. Dezember 2007 hat die Gesellschaft diese Kreditfazilitdten in
Hohe von 21.420.490,39 EUR mit einem durchschnittlichen Zinssatz
von 7,8 % in Anspruch genommen. Bei den kurzfristigen
Bankverbindlichkeiten und Darlehen handelt es sich des Weiteren im
Wesentlichen um kurzfristige Darlehen von Kreditinstituten und
Dritten in H6he von 19.900.582,17 EUR.

Des Weiteren wird unter den kurzfristigen finanziellen Verbindlich-
keiten der Anteil der langfristigen finanziellen Verbindlichkeiten mit

einer Restlaufzeit von bis zu einem Jahr ausgewiesen.

31.12.2007 31.12.2006
EUR EUR
Kurzfristige Bankverbindlichkeiten 13.325.579,87 0,00
Kurzfristige Darlehen 6.575.002,30  1.849.888,27
Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen 13.897.587,20  3.417.709,46
Verbindlichkeiten gegeniiber
Gesellschaftern 85.700,00 178.778,23
Kurzfristiger Anteil der
Leasingverbindlichkeiten 966.143,16 199.044,17
Sonstige 2.149.125,91 178.830,82
36.999.138,44  5.824.250,95
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Die folgende Tabelle zeigt alle bis zum 31. Dezember 2007 bzw. 31.
Dezember 2006 vertraglich fixierten Zahlungen fir Tilgungen,
Rickzahlungen und Zinsen aus bilanzierten finanziellen Verbindlich-
keiten. Diese werden mit den undiskontierten Zahlungsstrémen inkl.
Zinszahlungen fur die nachsten Geschaftsjahre angegeben.
Einbezogen sind auch alle Zahlungsstrome aus derivativen Finanz-
instrumenten mit positivem und negativem beizulegenden Zeitwert.
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Der Darstellung der Liquiditatsanalyse liegen folgende Annahmen
zugrunde: bei variabel verzinslichen Finanzinstrumenten erfolgt die
Aufstellung der zuklnftigen Zinszahlungen auf Basis des aktuellen
Fixings. Fremdwahrungsbetrage wurden zum aktuellen Stichtagskurs
umgerechnet, der resultierende Betrag wurde fur die Ermittlung der
zukinftigen Zahlungen verwendet.

34, ZUSATZLICHE ANGABEN ZU DEN FINANZINSTRUMENTEN

Buchwerte, Wertansatze und beizulegende Zeitwerte nach Bewertungs-
kategorien
Die Gesellschaft hat sich beziglich der Klassenbildung von
Finanzinstrumenten an die Bewertungskategorien nach IAS 39 ange-
lehnt, da die Risikoverteilung innerhalb dieser Bewertungskategorien
&hnlich ist.

Die folgende Tabelle weist die Buchwerte jeder Kategorie von finanziel-
len Vermogenswerten und Verbindlichkeiten aus.
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TEUR

Finanzielle Vermdgenswerte

- Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

- Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente

Ubrige finanzielle Vermogenswerte

- Sonst. Forderungen und Vermdgenswerte

- langfristig

- kurzfristig

- Zur VerauRerung verfligbare finanzielle Vermdgenswerte

Summe finanzielle Vermdgenswerte

Finanzielle Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten
Ubrige Finanzschulden

Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing
Ubrige finanzielle Verbindlichkeiten

Derivate ohne Hedging-Beziehung

Sonstige Ubrige finanzielle Verbindlichkeiten

Summe finanzielle Verbindlichkeiten

Aggregiert nach Bewertungskategorien:
Finanzierungsleasing (N/A)

Loans and receivables (LaR)

Available for Sale (AfS)

Held for Trading (HfT)

Held to Maturity (HtM)

Other Liabilities (OL)
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Kat.

LaR
LaR

LaR
LaR
AfS

oL
oL
oL
N/A

HfT
oL

Buchwert
31.12.2007

13.716
8.792

48
2.921
754

13.898
16.238
14.999

2.270

2.270
25477
754

45.135

Wertansatz nach IAS 39

Fortgefluhrte Anschaffungs- Erfolgsneutral/
Anschaffungs- kosten wirksam zum
kosten Marktwert

13.716
8.792

48
2.921
754

13.898
16.238
14.999

25.477
754

45.135




Wertansatz nach IAS 39

Wertansatz Fair Value Buchwert Fortgefiihrte Anschaffungs- Erfolgsneutral/ Wertansatz Fair Value
nach IAS 17 31.12.2007 31.12.2006 Anschaffungs- kosten wirksam zum nach IAS 17 31.12.2006
kosten Markwert
13.716 3.867 3.867 3.867
8.792 5.584 5.584 5.584
48
2.921 278 278 278
754
13.898 3.418 3.418 3.418
16.244 1.850 1.850 1.850
14.999 270 270 270
2.270 2.322 1.017 1.017 1.017
2.270 2.322 1.017 1.017 1.017
25.477 9.729 9.729 9.729
754
45.135 5.538 5.538 5.538
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Angaben zur GuV

Die folgende Tabelle stellt die in der Gewinn- und Verlustrechnung
berticksichtigten Nettogewinne- oder -verluste von Finanzinstru-
menten dar.

2007 2006
EUR EUR
Loans and Receivables 233.218,38 0,00
Held for Trading 0,00 0,00
Other Liabilities 0,00 0,00

CFC erfasst Wertberichtigungen auf Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen, die der Kategorie "Loans and Receivables" zuzurechen
sind, unter den sonstigen betrieblichen Aufwendungen. Die Verluste
aus der Wahrungsumrechnung von den der Bewertungskategorie
"Loans and Receivables" zugeordneten finanziellen Vermdgenswerten
resultieren Uberwiegend aus Lieferungen und Leistungen. Die Netto-
gewinne und -verluste enthalten Wertberichtigungen und Forderungs-
ausfalle. Bei Held for Trading-Wertpapieren sind in den Nettogewinnen
und -verlusten ebenfalls Kursgewinne und -verluste mit enthalten.

In das Ergebnis aus der Folgebewertung der Finanzinstrumente, die
der Bewertungsklasse "Held for Trading” zugeordnet sind, gehen
sowohl Zins- als auch Wahrungseffekte ein.

Die der Kategorie "Other liabilities" zuzuordnenden Aufwendungen
resultieren aus den Wahrungsdifferenzen der Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen.
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Die Zinsen und Dividenden aus Finanzinstrumenten werden im
Finanzergebnis ausgewiesen (siehe Anhangsangabe 30).

35. FINANZRISIKOMANAGEMENT UND FINANZDERIVATE

Grundlagen des Risikomanagements

Die CFC Industriebeteiligungen GmbH & Co. KGaA fasst die innerhalb
des Unternehmens vorhandenen MafRnahmen zur Risikosteuerung in
einem einheitlichen und durchgéngigen Risikomanagementsystem
zusammen. Das System sieht die regelmé&Rige Erfassung und
Bewertung von neuen und bekannten Risiken durch die verantwort-
lichen Mitarbeiter vor und legt ein geschlossenes Reporting-System
fest. Darliber hinaus berichten die Unternehmensbereiche der CFC-
Gruppe auf monatlicher Basis Uber die finanzielle und operative
Entwicklung. Durch diese MaRnahmen werden Geschaftsfiihrung und
Aufsichtsrat regelmé&Rig und frihzeitig Uber die Risikolage informiert
und kdnnen geeignete MalRnahmen zur Risikominderung bzw. -ver-
meidung oder -abwehr beschlieen.

Das Risikomanagementsystem erflllt die Anforderungen des § 91 (2)
AktG und wurde von der Wirtschaftsprifungsgesellschaft kritisch auf
Konformitat mit den Bestimmungen des Handelsgesetzbuches und
Aktiengesetzes gepruft und fur geeignet befunden, Entwicklungen, die
den Fortbestand der Gesellschaft gefahrden, friihzeitig zu erkennen.

Im Berichtsjahr wurde das System weiterentwickelt, so dass der Fokus
auf Risiken mit hochster Prioritatseinschatzung verstarkt ist. Auch
zukiinftig wird das Risikomanagementsystem kontinuierlich erweitert
und entsprechend sich &ndernder Rahmenbedingungen verbessert
werden.




CFC unterliegt hinsichtlich ihrer Vermogenswerte, Verbindlichkeiten,
geplanten Transaktionen und bestehenden Verpflichtungen (firm com-
mitments) insbesondere Kreditrisiken, Liquiditatsrisiken sowie Risiken
aus der Veranderung der Wechselkurse und der Zinssatze. Ziel des
finanziellen Risikomanagements ist es, diese Marktrisiken durch die
laufenden operativen und finanzorientierten Aktivitdten zu begrenzen.
Es ist die Strategie von CFC, Zins- und Wahrungsrisiken durch geeig-
nete Instrumente, wie entsprechende Derivatprodukte, abzusichern.
CFC geht dabei zeitweise Devisentermingeschéfte zur Absicherung von
Transaktionen in Fremdwahrungen ein, die auf den Zeitraum be-
schrénkt sind, in dem das Risiko besteht. Diese Kurssicherungs-
geschéfte minimieren die Auswirkungen von Wechselkursschwan-
kungen auf die Ertragslage. CFC nutzt diese Sicherungsinstrumente
nicht fur spekulative Zwecke.

Die Grundzuge der Finanzpolitik werden jahrlich von der Geschafts-
fuhrung festgelegt und vom Aufsichtsrat Uberwacht. Die Umsetzung
der Finanzpolitik sowie das laufende Risikomanagement obliegen der
Geschaftsfihrung.

Kreditrisiko

Die liquiden Mittel umfassen im Wesentlichen Zahlungsmittel und
Zahlungsmitteldquivalente. Im Zusammenhang mit der Anlage von
liquiden Mitteln ist der Konzern Verlusten aus Kreditrisiken ausgesetzt,
sofern Finanzinstitute ihre Verpflichtungen nicht erfillen. CFC steuert
die daraus entstehende Risikoposition durch Diversifizierung der
Kontrahenten. Die liquiden Mittel werden ausschlie3lich bei namhaf-
ten Adressen mit guter Bonitat angelegt.

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen entstehen durch
Verkaufsaktivitditen in den jeweiligen Geschéaftsbereichen der
Beteiligungsgesellschaften. Die Kunden aufgrund der zahlreichen
Aktivitatsfelder der Unternehmen diversifiziert. Die AuRenstdnde wer-
den zum Grof3teil dezentral und fortlaufend tUberwacht auf der Basis
eines zentral vorgegebenen Debitorenmanagements. Ausfallrisiken
werden mittels Einzelwertberichtigungen und pauschalisierten
Einzelwertberichtigungen Rechnung getragen. Die Vereinbarungen der
jeweiligen Zahlungsbedingungen spiegeln ebenso die historische
Entwicklung mit den jeweiligen Kunden wider. Zusatzlich werden bei
Neukunden Informationen zu deren Bonitét eingeholt. Das Geschéft
mit Grol3kunden unterliegt gesonderter Ausfallrisikolberwachung. Das
maximale Ausfallrisiko wird durch die Buchwerte der in der Bilanz
angesetzten finanziellen Vermdgenswerte wiedergegeben.

Liquiditatsrisiko

Das Liquiditatsrisiko von CFC besteht darin, dass die Gesellschaft
mdglicherweise ihren finanziellen Verpflichtungen nicht nachkommen
kann, z.B. der Tilgung von Finanzschulden, der Bezahlung von
Einkaufsverpflichtungen und den Verpflichtungen aus Leasingver-
tragen. Damit sich dieses Risiko nicht realisiert und die jederzeitige
Zahlungsfahigkeit sowie die finanzielle Flexibilitdt der CFC sicherge-
stellt ist, wird eine Liquiditatsreserve in Form von Barmitteln und
Kreditlinien vorgehalten. Dartber hinaus wird die Liquiditat des
Konzerns laufend Uberwacht. Nahere Informationen tber die beste-
henden freien Kreditlinien befinden sich unter der Anhangsangabe 33.
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Finanzmarktrisiken

CFC ist aufgrund seiner internationalen Geschéftsaktivitaten
Marktpreisrisiken aus Anderungen von Wechselkursen und Zinssétzen
ausgesetzt. Diese Marktpreisrisiken kdnnen einen negativen Einfluss
auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns haben.

a) Wechselkursrisiko

Aufgrund der internationalen Ausrichtung sind das operative Geschaft
sowie die berichteten Finanzergebnisse und die Zahlungsstrome
Risiken aus Wechselkursschwankungen ausgesetzt. Diese bestehen vor
allem zwischen dem US-Dollar und dem Euro.

Die Wahrungskursrisiken von CFC resultieren aus operativen
Tatigkeiten, Investitionen und FinanzierungsmalRnahmen. Die einzel-
nen Konzernunternehmen wickeln ihre Aktivitaten tberwiegend in ihrer
jeweiligen  funktionalen Wahrung ab. Deshalb wird das
Wahrungskursrisiko von CFC aus der laufenden operativen Tatigkeit als
gering eingeschétzt. Sofern operatives Geschaft in den einzelnen
Konzerngesellschaften in Fremdwahrungen durchgefiihrt wird, gleicht
sich dies i.d.R. im Konzern aus. Des Weiteren werden Leistungen in US-
Dollar bezogen, wie der Einkauf von Kochgeschirr oder die Fertigung
von Kleidungsstticken in Stidostasien.

Bei der Beteiligungsgesellschaft Olimex besteht zum Bilanzstichtag ein
US-Dollar / HKD Exposure in Héhe von 1.237 TUSD.

Neben dem sogenannten Natural Hedging, d. h. dass bestimmte US-
Dollar Zahlungseingénge zeitnah entsprechenden -ausgangen gegen-
Uberstehen, werden in bestimmten Fallen auch Sicherungsgeschéfte
durchgefiihrt.  Fremdwahrungsrisiken, die die Cash Flows des
Konzerns nicht beeinflussen (d. h. Risiken, die aus der Umrechnung
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der Vermogenswerte und Verbindlichkeiten ausléandischer Unter-
nehmenseinheiten in die Konzern-Berichterstattungswahrung resultie-
ren), bleiben hingegen grundsatzlich ungesichert. CFC war am
Abschlussstichtag aufgrund des geringen Ausmalies keinen wesent-
lichen Wahrungsrisiken ausgesetzt.

Wenn der Euro gegentiber dem US-Dollar zum 31. Dezember 2007 um
10 % aufgewertet (abgewertet) gewesen wére, wére das operative
Ergebnis um 132 TEUR niedriger gewesen,(um 360 TEUR hoher gewe-
sen). (31. Dezember 2006: 0 TEUR hoher (niedriger)) gewesen. Der
Konzern-Eigenkapitaleffekt ergébe sich in gleicher Hohe Uber die
Ergebnisauswirkung.

Wenn der HKD gegeniiber dem US-Dollar zum 31. Dezember 2007 um
10 % aufgewertet (abgewertet) gewesen wére, wére das operative
Ergebnis um 84 TEUR niedriger gewesen,(um 84 TEUR hoher gewe-
sen). (31. Dezember 2006: 0 TEUR hoher (niedriger)) gewesen. Der
Konzern-Eigenkapitaleffekt ergébe sich in gleicher Héhe Uber die
Ergebnisauswirkung.

b) Zinséanderungsrisiko

Das Zinsénderungsrisiko von CFC resultiert hauptsachlich aus
Finanzschulden wie variabel verzinslichen Darlehen. CFC unterliegt
Zinsrisiken hauptsachlich im Euroraum. Die Geschéftsfihrung legt in
regelmafigen Abstdnden den Zielmix aus fest und variabel verzins-
lichen Verbindlichkeiten fest, darauf folgend wird die Finanzierungs-
struktur umgesetzt. Gegebenenfalls werden zur Umsetzung auch Zins-
derivate eingesetzt.




Wenn das Marktzinsniveau zum 31. Dezember 2007 um 10 Basis-
punkte héher (niedriger) gewesen ware, wére das Ergebnis um 8 TEUR
(31. Dezember 2006: 0 TEUR) geringer (héher) gewesen. Die hypothe-
tische Ergebnisauswirkung ergibt sich aus den potenziellen Effekten
aus originéren, variabel verzinslichen Verbindlichkeiten. Der Konzern-
Eigenkapitaleffekt ergdbe sich in gleicher HOhe Uber die
Ergebnisauswirkung.

¢) Sonstige Preisrisiken
Zum 31. Dezember 2007 (2006) besteht nach Ansicht der Gesellschaft
kein wesentliches sonstiges Preisrisiko.

Kapitalsteuerung

Vorrangiges Ziel der Kapitalsteuerung des Konzerns ist es sicherzu-
stellen, dass es zur Unterstiitzung seiner Geschaftstatigkeit und zur
Maximierung des Shareholder Value ein hohes Bonitétsrating und eine
gute Eigenkapitalquote aufrechterhalt.

Der Konzern steuert seine Kapitalstruktur und nimmt Anpassungen vor
unter Berticksichtigung der wirtschaftlichen Rahmenbedingungen. Zur
Aufrechterhaltung oder Anpassung der Kapitalstruktur kann der
Konzern beispielsweise Dividenden an die Anteilseigner zahlen oder
neue Anteile ausgeben. Zum 31. Dezember 2007 bzw. 31. Dezember
2006 wurden keine Anderungen der Ziele, Richtlinien und Verfahren
vorgenommen.

Der Konzern dberwacht sein Kapital mit Hilfe des Verschuldungs-
grades, der dem Verhéltnis von Netto-Verschuldung zum Eigenkapital
entspricht (Gearing) sowie der absoluten Hohe der Nettoverschuldung
und der Eigenkapitalquote. Die Netto-Verschuldung umfasst kurz- und

langfristige Finanzverbindlichkeiten abzuglich Zahlungsmittel und
Zahlungsmittelaquivalente sowie Wertpapiere, ohne Berucksichtigung
der aufgegebenen Geschéftsbereiche. Das Eigenkapital umfasst auf die
Anteilseigner des Mutterunternehmens entfallendes Eigenkapital
abziglich der nicht realisierten Gewinne. Die Eigenkapitalquote setzt
das Eigenkapital ins Verhéltnis zur Bilanzsumme.

In EUR 2007 2006
Netto-Verschuldung 35.554.253,40 9.063.270,72

Verschuldungsgrad 0,918 0,632
Eigenkapitalquote 33,26 % 49,47 %
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Sonstige Angaben

36. ANTEILE VON MINDERHEITSGESELLSCHAFTERN

Die den Minderheitsgesellschaftern zuzurechnenden Gewinne und
Verluste entfallen wie folgt auf die Minderheitsbeteiligten der Konzern-
gesellschaften:

Berndes Minderheitsgesellschafter: +270.357,00 EUR
(Vj.: + 862.530,11)
Format-Kiichen Minderheitsgesellschafter: - 481.765,94 EUR
Die den Minderheitsgesellschaftern der Format zugewiesenen Verluste
wurden in der Gewinn- und Verlustrechnung erfolgswirksam erfasst, da es
sich bei den Minderheitenanteilen um Fremdkapital nach IAS 32 handelt.

Der Anteil der im Eigenkapital erfassten Minderheitsgesellschafter am
Nettovermogen des Konzerns betragt 3.974 TEUR und bezieht sich auf
"Berndes" und delmod GmbH.

Die Anteile der im Fremdkapital erfassten Minderheitsgesellschafter
am Nettovermogen des Konzerns betragt 1.664 TEUR und bezieht sich
auf Format und delmod KG.

Fur Zwecke des IFRS 7 erfolgte die Ermittlung der Marktwerte der
Minderheitenanteile von Format und delmod KG, ausgewiesen unter
Ubrigen langfristigen Schulden, auf Basis der Annahme einer kurzfristi-
gen Liquidation des Vermogens zur Befriedigung des
Auszahlungsanspruchs der Minderheitsgesellschafter. Aufgrund der
Tatsache, dass im Jahr 2007 fir beide Tochtergesellschaften
Kaufpreisallokationen durchgefuihrt wurden und dabei Marktwerte
angesetzt wurden, entsprechen die Buchwerte zum 31. Dezember 2007
den Marktwerten der ausgewiesenen Verbindlichkeiten.

37. KONZERNUNTERNEHMEN

Gemal 1AS 27 sind in den Konzernabschluss das Mutterunternehmen
und die unter der rechtlichen und tatsachlichen Kontrolle des
Mutterunternehmens stehenden Tochterunternehmen einzubeziehen.
In dem vorliegenden Konzernabschluss sind somit folgende Unter-
nehmen einbezogen worden;
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Gesellschaften Beteiligung (direkt und

indirekt)

Unmittelbare Beteiligungen:
1) Berndes Beteiligungs GmbH, Arnsberg 70 %
2) CFC Electronic Holding GmbH, Dortmund

(vormals: CFC Zwischenholding GmbH) 100 %
3) CFC Zweite Zwischenholding GmbH, Dortmund 100 %
4) CFC Dritte Zwischenholding GmbH, Dortmund 100 %
5) CFC Vierte Zwischenholding GmbH, Dortmund 100 %
Mittelbare Beteiligungen:
Heinrich Berndes Haushaltstechnik GmbH & Co. KG, Arnsberg 70 %
Heinrich Berndes Haushaltstechnik Verwaltungs GmbH, Arnsberg 70 %
Berndes Best Buy GmbH, Arnsberg 70 %
BTV-Gesellschaft fiir Beratung, Technologieund Vorrichtungsbau mbH, Arnsberg 70 %
Berndes Cookware Inc., Charlotte/USA 70 %
Berndes UK Ltd. Partnership, London/GroR3britannien 70 %
Berndes UK Ltd., London/GroR3britannien 70 %
Berndes lItalia s.r.l., Mailand/Italien 70 %
Olimex Ltd., Hong Kong/Volksrepublik China 70 %
Berndes Far East Company Ltd., Hong Kong/Volksrepublik China 70 %
Berndes (China) Kitchenware Shenzen Co.Ltd., He Yuan City/Volksrepublik China** 70 %
Elcon Systemtechnik GmbH, Hartmannsdorf 100%
Elcon Systemtechnik Sp. Zoo, Warschau* 100 %
OOO ELCON Systemtechnik, Moskau* 100 %
ELCON Systemtechnik Kft., Budapest* 55 %
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Gehalten Uber welche Landeswahrung
direkte Beteiligung-

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

1) EUR
1) EUR
1) EUR
1) EUR
1) Us-$
1) GBP
1) GBP
1) EUR
1) HK-$
1) HK-$
1) RMB
2) EUR
2) PLN
2) RUB
2) HUF
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In den Konzernabschluss nach der Equity-Methode einbezogen
Unternehmen:

Die LOOK Alcast SRL, Ruménien, (51% Beteiligungsquote zum 31.
Dezember 2007) wird nach der Equity-Methode bilanziert, da keine
Kontrolle ausgelibt wird. Der Beteiligungsansatz entspricht dem
Kaufpreis von 3.976,65 Euro. Im Weiteren sei auf die Anhangangabe 4
verwiesen.

38. MITARBEITER

Die Gesellschaft beschaftigte im Geschaftsjahr 2007 durchschnittlich
367 Mitarbeiter. Im Vorjahr hatte der Konzern durchschnittlich 113
Mitarbeiter.

39. GESCHAFTSFUHRUNG

Die Geschaftsfihrung wird von der CFC Industrie Beteiligungen
Verwaltungs GmbH, Dortmund, ausgeftihrt. Alleiniger Geschéftsfuhrer
der CFC Industrie Beteiligungen Verwaltungs GmbH ist Herr Marcus
Linnepe, Herdecke.

Die CFC Industrie Beteiligungen Verwaltungs GmbH erhielt im
Zeitraum vom 1. Januar 2007 bis zum 31. Dezember 2007 eine
Verwaltungskostenumlage in Hohe von 506 TEUR.

Dariber hinaus erhielt diese so genannte Arrangement Fees in Hohe
von 300 TEUR fur die Gestaltung der Unternehmensakquisitionen.
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Zum 31. Dezember 2007 bestehen kurzfristige Verbindlichkeiten
gegenuiber der CFC Industrie Beteiligungen Verwaltungs GmbH in
Hohe von 86 TEUR.

40. MITGLIEDER DES AUFSICHTSRATS

Der Aufsichtsrat der CFC besteht aus den folgenden Personen:

- Herr Dipl.-Ing. Klaus von Hérde, Manager und Unternehmer,
Vorsitzender

- Herr Dipl.-Kfm. Andreas Lange, Unternehmer
Stellvertretender Vorsitzender (seit 14. September 2006)

- Herr Rechtsanwalt Stefan Schitze, LLM

41. ANGABEN ZUR VERGUTUNG DES AUFSICHTSRATS

Bezlige des Aufsichtsrates fur 2007

Fixe Variable Gratisaktien

Bezlige Beziige (Stock Awards)

TEUR TEUR TEUR

Aufsichtsrat 20 0 0




Von den genehmigten fixen Bezligen von 20 TEUR wurden von der
Gesellschaft lediglich 10 TEUR an die Aufsichtsrate ausbezahlt.

42. ANGABEN ZU HONORAREN FUR
KONZERNABSCHLUSSPRUFER

Die Gesellschaften des CFC-Konzerns haben im Geschéftsjahr 2007 fol-
gende Dienstleistungen von der als Konzernabschlussprifer bestellten
Ernst & Young AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft Steuerberatungs-
gesellschaft in Anspruch genommen:

2007

TEUR

Abschlussprifung ilisg
Sonstige Bestatigungs- und Bewertungsleistungen 137
Steuerberatungsleistungen 0
Sonstige Leistungen 0
270

Die sonstigen Bestatigungsleistungen beinhalten u. a. Arbeiten im
Rahmen der IFRS-Umstellung und des Segmentwechsels (Pro-Forma-
Finanzinformationen und Borsenprospekt).

43. ERLAUTERUNGEN NACH § 315A HGB

Der Konzernabschluss der CFC ist geméf §315a HGB mit befreiender
Wirkung furr einen Konzernabschluss nach HGB in Ubereinstimmung
mit den Vorschriften der am Bilanzstichtag giltigen Richtlinien des
IASB erstellt. Gleichzeitig stehen der Konzernabschluss und der
Konzernlagebericht im Einklang mit der Richtlinie der Europaischen
Union zur Konzernrechnungslegung (83/349/EWG).
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44, ANGABEN NACH § 160 AKTG

Aufgefuhrt sind meldepflichtige Wertpapiergeschéfte im Jahr 2007
bezogen auf Aktien der CFC Industriebeteiligungen AG (ISIN
DEOOOAOLBKWS). Emittent ist die CFC Industriebeteiligungen GmbH
& Co. KGaA.

Im Zusammenhang mit der Notierung im regulierten Kapitalmarkt der
Deutsche Borse AG (General Standard) sind die Organe der
Gesellschaft sowie Personen die in enger Beziehung zu diesen stehen
zur Mitteilung so genannter Directors' Dealings nach § 15a WpHG ver-
pflichtet. Seitdem Borsensegmentwechsel am 30. Oktober 2007 unter-
liegt die CFC u. a. auch der Offenlegungsverpflichtung der Directors'
Dealings. Seit diesem Zeitraum wurden keine Meldungen verdéffent-
licht, da keine entsprechenden Handelsaktivitdten stattgefunden
haben. Die Verkaufe, die vor dem genannten Zeitpunkt stattgefunden
haben, kdnnen dem Bdrsenprospekt der CFC vom 29. Oktober 2007
und der folgenden Tabelle entnommen werden.

Aktionére Organ Aktien
Bestand

01.01.2007

Marcus Linnepe Geschaftsfuhrung 1.000.000
Klaus von Horde Aufsichtsrat 250.000
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Aktien

Zugang Abgang Bestand
31.12.2007

29.340 970.660

250.000

Anteil
in %

15,08 %
3,89 %




Andere Mitglieder der Geschaftsfiihrung der persénlich haftenden
Gesellschafterin, des Aufsichtsrats, des oberen Managements oder
ihnen nahe stehende Personen haben in Bezug auf Aktien der
Gesellschaft im letzten Geschaéftsjahr keine Transaktionen vorgenom-
men. Optionen oder sonstige Instrumente, die ein Recht auf den Bezug
von Aktien an der Gesellschaft einrdumen, werden ebenfalls nicht
gewahrt.

45. ENTSPRECHENSERKLARUNG NACH § 161 AKTG

Die CFC Industriebeteiligungen Verwaltungs GmbH hat fir 2007 die
nach § 161 AktG vorgeschriebene Erklarung im Dezember 2007 abge-
geben und den Aktion&ren auf ihrer Internet-Seite zuganglich gemacht.
Sie kann auch bei der Gesellschaft angefordert werden. Zudem ist sie
im vorliegenden Geschéftsbericht im Kapitel "Corporate Governance"
abgedruckt.

Dortmund, im April 2008

KONZERNANHANG




166

BESTATIGUNGSVERMERK

Wir haben den von der CFC Industriebeteiligungen GmbH & Co. KGaA,
Dortmund, aufgestellten Konzernabschluss - bestehend aus Bilanz,
Gewinn- und Verlustrechnung, Eigenkapitalverdnderungsrechnung,
Kapitalflussrechnung und Anhang - sowie den Konzernlagebericht fr
das Geschaftsjahr vom 1. Januar 2007 bis 31. Dezember 2007 geprift.
Die Aufstellung von Konzernabschluss und Konzernlagebericht nach
den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den ergédnzend nach
§ 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften
liegt in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft.
Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten
Prifung eine Beurteilung Uber den Konzernabschluss und den
Konzernlagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlussprifung nach § 317 HGB unter
Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprufer (IDW) festgestellten
deutschen Grundsétze ordnungsmafiger Abschlussprifung vorge-
nommen. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzufihren,
dass Unrichtigkeiten und VerstoRe, die sich auf die Darstellung des
durch den Konzernabschluss unter Beachtung der anzuwendenden
Rechnungslegungsvorschriften und durch den Konzernlagebericht ver-
mittelten Bildes der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich
auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der
Festlegung der Prifungshandlungen werden die Kenntnisse Uber die
Geschéaftstatigkeit und Uber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld
des Konzerns sowie die Erwartungen tiber mogliche Fehler bertcksich-
tigt. Im Rahmen der Prifung werden die Wirksamkeit des rechnungs-
legungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise fur die
Angaben im Konzernabschluss und Konzernlagebericht Uberwiegend
auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Prifung umfasst die
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Beurteilung der Jahresabschliisse der in den Konzernabschluss einbe-
zogenen Unternehmen, der Abgrenzung des Konsolidierungskreises,
der angewandten Bilanzierungs- und Konsolidierungsgrundsétze und
der wesentlichen Einschatzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die
Waurdigung der Gesamtdarstellung des Konzernabschlusses und des
Konzernlageberichts. Wir sind der Auffassung, dass unsere Prifung
eine hinreichend sichere Grundlage fur unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prufung hat zu keinen Einwendungen gefihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen
Erkenntnisse entspricht der Konzernabschluss den IFRS, wie sie in der
EU anzuwenden sind, und den erganzend nach § 315a Abs. 1 HGB
anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt unter
Beachtung dieser Vorschriften ein den tatséchlichen Verhaltnissen ent-
sprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des
Konzerns. Der Konzernlagebericht steht in Einklang mit dem
Konzernabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der
Lage des Konzerns und stellt die Chancen und Risiken der zukiinftigen
Entwicklung zutreffend dar.

Dortmund, 25. April 2008

Ernst & Young AG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft
Steuerberatungsgesellschaft

Muzzu Sieger
Wirtschaftsprufer Wirtschaftspriferin




VERSICHERUNG DER GESETZLICHEN VERTRETER

"Wir versichern nach bestem Wissen, dass geméafd den anzuwenden-
den Rechnungslegungsgrundsétzen der Konzernabschluss ein den tat-
séchlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz-
und Ertragslage des CFC-Konzerns vermittelt und im Konzernlage-
bericht der Geschaftsverlauf einschlie3lich des Geschéftsergebnisses
die Lage des Konzerns so dargestellt ist, dass ein den tatsachlichen
Verhéltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird sowie die wesent-
lichen Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung des
Konzerns beschrieben sind."”
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