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Finanzkennzahlen artnet Konzern (in TEUR)

31.12.2011 31.12.2010 Abweichung
Umsatzerlose 13.341 13.673 -2%
Betriebsergebnis (70) (27) -159%
Ergebnis vor Ertragsteuern (211) (161) -31%
Konzernergebnis 32 153 -79%
Ergebnis je Aktie (verwéssert) in EUR 0,01 0,03 -67%
Gewichtete Aktienanzahl (verwassert) in Tsd. 5.553 5.557 0%
Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit 402 651 -38%
Mitarbeiter (Jahresende) 114 105 9%
Liquide Mittel 2.112 2.698 -22%
Eigenkapital 4,752 4.315 10%
Bilanzsumme 7.637 7.111 5%

Aktie artnet AG (EUR)
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Hans Neuendorf
Vorstand artnet AG, Berlin

Sehr geehrte Aktionarinnen und Aktionare,

das Jahr 2011 war das Jahr des Internets - und zwar

in vielfacher Hinsicht. Nie zuvor stand das World Wide
Web so im Zentrum des weltweiten Interesses. Lassen
sie mich nur einige Stichworte nennen: In der Wirt-
schaft waren es Mark Zuckerberg mit Facebook, Sergej
Brin und Larry Page mit Google oder Andrew Mason
mit Groupon. lhre Ideen und Geschaftsmodelle erreich-
ten Rekordwerte in der Bewertung und an der Borse.
In der Gesellschaft und den Klatschspalten war es
Jack Dorsey mit Twitter, der die Nachrichtenibermitt-
lung neu definiert hat. Und in der Politik stand der
»Arabische Friihling« im Fokus, der ohne das Internet
nicht moglich gewesen ware, ausgelost und angetrie-
ben durch Menschen wie Lina Ben Mhenni in Tunesien
oder Fattah in Agypten, beide mittlerweile legendare
Blogger. Oder Julian Assange mit Wikileaks, dessen
Plattform diplomatische Erdbeben ausloste.

Mit anderen Worten: Hatte man noch Beweise fir die
Kraft und die Méglichkeiten des Internets gebraucht,
das Jahr 2011 hatte sie endgiltig geliefert. Auch des-
halb sehen meine Kollegen und ich uns einmal mehr
bestatigt von unserer Idee und unserem Geschaftsmo-
dell. Fir artnet war der Sommer 2011 der endgiiltige
Beweis, dass unser Konzept aufgeht. Am 21. Juli konn-
ten wir mit der Versteigerung des Kunstwerks Flowers
von Andy Warhol ber die artnet Auctions Plattform
einen Rekordpreis von 1,322.500 USD (inklusive Kau-
ferpramie) erzielen. Das ist der héchste Preis, der fiir
ein Bild aus der Serie Flowers je erzielt wurde und ist
zudem ein Bestwert fur eine Online-Fine-Art-Auktion
bei artnet.

Dieser Verkauf bestatigt, was wir bei artnet schon
lange wussten: dass Kunstsammler bereit sind, auch
hochwertige Kunstwerke im Internet zu erwerben.
Diese Auktion hat auch Symbolcharakter: ausgerech-
net Andy Warhol, der wie kaum ein anderer fir die
Kommerzialisierung des Kunstbetriebs steht. Und
von dem das schone Zitat stammt: »Wenn man mal
dariiber nachdenkt, sind Kaufhauser auch eine Art
Museum.«



artnet AG Geschéftsbericht 2011

Nach Warhol konnten wir weitere Erfolge mit promi-
nenten Vertretern zeitgendssischer Kunst erzielen, da-
runter John Chamberlain, Nam June Paik und Yang
Shaobin. Diese Serie von Online-Auktionen mit grof3en
Kinstlern werden wir im Jahr 2012 konsequent fort-
setzen. Sowohl die Anzahl der Bieter bei Auktionen
als auch die Besucherzahlen auf unserer Homepage
haben zuletzt Rekordwerte erzielt. Lange Zeit war
artnet eine Adresse fir Fachleute und Spezialisten
aus dem Kunstbusiness. Heute ist es eine Plattform fir
ein breites Publikum mit Interesse an Kunst und Kiinst-
lern. Wir 6ffnen damit nicht nur artnet, sondern auch
dem gesamten Kunstmarkt neue Zielgruppen. Men-
schen jeder Altersgruppe, jeder Bildungsschicht und
aus jedem Land haben plétzlich Zugang zur Kunst -
ohne Beriihrungsangste, ohne Ressentiments, ohne
Zugangsbeschrankungen. Bei artnet findet man Kunst
fur alle.

Das Geschaftsjahr 2011 war - das mochte ich einrau-
men - wirtschaftlich noch nicht der Sprung nach
vorne, den wir uns vorgestellt und gewiinscht hatten.
Sowohl im Umsatz als auch im Ergebnis liegen wir
leicht unter dem Vorjahr, zahlreiche Verzogerungen
und technische Probleme sowie auflerordentliche Kos-
ten haben das operative Geschaft im vergangenen Jahr
belastet. 2011 konnten wir weltweit einen Umsatz von
13,340 Mio. EUR erzielen gegeniiber 13,672 Mio. EUR
in 2010. Das Konzernergebnis liegt bei rund 32.000 EUR
(USD 44.000) nach EUR 153.000 (USD 203.000) 2010.

artnet hat in den vergangenen vier Jahren USD 6,2
Mio. in die Online Auktionen und die Indizes investiert,
die im laufenden Jahr erstmals zum Ergebnis beitra-
gen werden und ist so bestens aufgestellt. Die artnet
Price Data Base ist und bleibt unser herausragendes
Alleinstellungsmerkmal in der Branche. Kein anderes
Unternehmen kann diese Qualitdt und Fille an Zahlen,
Daten und Fakten liefern. Mit dem Index C50, der vo-
raussichtlich im Mai 2012 vorgestellt wird, werden wir
die Transparenz nochmals erhohen und einmaliges
Bewertungsmaterial fir den Kunstmarkt Gber einen
Zeitraum von 25 Jahren mit den renommiertesten
Kinstlern liefern. In Kombination mit den Dienstleis-
tungen artnet Galerien, artnet Advertising und artnet
Magazin haben wir ein hervorragendes Package.

Dies erkennen sogar unsere gro3en Wettbewerber an.
Tobias Meyer, Direktor fiir zeitgendssische Kunst beim
Auktionshaus Sotheby’s, sagte in einem FAZ-Interview
im Februar 2012 Uber artnet: »Das ist einer der wich-
tigsten Marktveranderer, die es Uberhaupt gibt!« Und
die Medien haben artnet als Marktfiihrer entdeckt.
Diese Berichterstattung steigert den Bekanntheitsgrad
des Unternehmens und positioniert die Marke. In einer
Vielzahl von Interviews und Artikeln haben renommierte
Zeitungen und Magazine unser Geschaftsmodell und
die Erfolge der Auktionen gewirdigt - von der Frank-
furter Allgemeinen Zeitung Uber Focus bis zu Manager
Magazin Online und Handelsblatt. Dort findet sich auch
ein Zitat von mir, das ich hier gerne bekréftige: »Es ist
nur eine Frage der Zeit: der gesamte Kunsthandel wird
Uber das Internet laufen!«

lhr

Mo

Hans Neuendorf
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Core Statement

artnet ist die internationale Transaktionsplattform fir
den Kunstmarkt mit integriertem Informationsange-
bot. Die artnet Auctions ermdglichen schnelle Trans-
aktionen bei geringen Kosten, die artnet Price Data-
base bietet objektive Preisinformationen und die artnet
Galerien verschaffen einen globalen Marktiiberblick.

In seinem 20-jahrigen Bestehen hat sich das B2B-Un-
ternehmen artnet auch fir das B2C-Geschaft geodffnet
und betreibt auf artnet Auctions auflerdem ein qualifi-
ziertes C2C-Geschaft. Diese Dynamik bildet einen eige-
nen Kreislauf. Die artnet Informationsdienste schaffen
den Wissensvorsprung fur die artnet Auctions. Die
Akteure in den Auktionen sind potentielle neue Kaufer
in den artnet Galerien wie auch potentielle neue Abon-
nenten anderer artnet Produkte. Und Kunstsammler
konnen auf artnet Auctions nicht nur kaufen, sie kon-
nen auch selbst verkaufen.

Damit ist artnet sowohl fiir die Fachwelt als auch fiir
private Sammler das Synonym fiir effizienten Kunst-
handel im Internet.

Unternehmensentwicklung

Die artnet AG wurde 1998 als Informationsdienstleister
fur den Kunstmarkt gegriindet. Sie Gbernahm die 1989
in New York gegriindete Artnet Worldwide Corp., wel-
che Mitte der 1990er Jahre die artnet Price Database
und die artnet Galerien ins Internet Uberfiihrt hatte.

artnet hat wie kein anderer das Geschaft mit der Kunst
modernisiert. Die artnet Produkte liefern verlassliche
Informationen und transparente Handelsbedingungen
fir Sammler, Galeristen, Museen und Investoren und
haben sich damit zu einem unverzichtbaren Werkzeug
fur die Unabhangigkeit der Markt-Akteure entwickelt.

Mit den artnet Auctions bedient artnet neben dem Fach-
publikum auch private Kunstliebhaber und deckt somit
alle Bereiche des Kunstmarktes ab. Durch die artnet
Auctions hat sich artnet von einem reinen Informations-
dienstleister zu einer Transaktionsplattform mit inte-
griertem Informationsangebot entwickelt und seine
Vorrangstellung auf dem Kunstmarkt weiter ausgebaut.

artnet hat sein Informations- und Transaktionsangebot
Schritt fir Schritt um das erste Produkt, die artnet
Price Database Fine Art and Design, herum entwickelt.
Sie war Ende der 1980er Jahre die Antwort auf die
Dezentralitat des Kunstmarktes, dessen mangelnde
Durchschaubarkeit vor allem fiir Kaufer ein Hindernis
darstellte. Das Kunstgeschaft war natirlich schon
immer international, wurde aber von zehntausenden
geografisch verteilten Kunsthandlern, Galerien, Aukti-
onshausern, Buchverlagen, Museen und Sammlern
auf einem relativ ineffizienten Markt lokal gefiihrt. Die
artnet Price Database schafft fiir diese lokalen Markte
einen globalen Vergleichsmafistab. In der artnet Price
Database Fine Art and Design werden die Auktionser-
gebnisse von 180.000 Kiinstlern und Designern gelistet
und laufend erweitert. Seit 2009 wird diese Datenbank
durch die artnet Price Database Decorative Art erganzt,
welche die Resultate internationaler Antiquitaten-
Auktionen beinhaltet. Insgesamt verzeichnet die artnet
Price Database Uber 5,5 Mio. Auktionsergebnisse, er-
zielt in 550 internationalen Auktionshdusern, die bis in
das Jahr 1985 zurlickreichen.

Eine weitere Saule des artnet Geschafts ist das 1995
eingeflihrte Produkt artnet Galerien, die weltweit um-
fangreichste Ubersicht des Kunsthandels, mit 2.100
Galerien und Auktionshausern, liber 37.000 prasentier-
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ten Kinstlern und 173.000 Kunstwerken. Dieses Gale-
rienetzwerk dient Handlern und Kunstkaufern gleicher-
mafen: Es gibt ihnen einen Uberblick iiber den globalen
Markt, die Preise und Preistrends und bietet die Mog-
lichkeit zur unmittelbaren Kontaktaufnahme.

Mit den artnet Auctions hat artnet 2008 eine moderne
und effiziente Plattform flir den Kunsthandel geschaf-
fen, die durch eine schnellere Abwicklung und gerin-
gere Kosten auch das Auktionsgeschaft modernisiert.
Um ein Kunstwerk auf artnet Auctions anzubieten,
muss es nicht transportiert, versichert und ausgestellt
werden. Das Drucken von Katalogen entfallt. Das Ange-
bot der artnet Auctions ist rund um die Uhr auf artnet.
com/auctions verfiigbar. Einlieferung, Auktion und
Verkauf riicken so nahe zusammen, dass bei artnet nur
finf Wochen dauert, was herkommliche Auktionshau-
ser in finf Monaten schaffen. Durch die entstehenden
Kostenvorteile kann artnet mit den artnet Auctions das
Marktsegment unter 10.000 USD bedienen, gleichzeitig
aber auch Lose mit weit hoheren Preisen anbieten.

Die artnet iPhone App stellt das Produktangebot von
artnet auch im mobilen Internet zur Verfigung und
bietet seinen Kunden damit eine noch groBere Flexibi-
litat im Kunstgeschaft. Mit ihr haben artnet Nutzer je-
derzeit und tberall Zugriff auf die artnet Auctions, das
artnet Magazin in Englisch, Deutsch und Franzdsisch
sowie samtliche Informationen aller auf artnet vertrete-
nen Kinstler im Bereich artnet Kiinstler A-Z. Die Funk-
tionen der artnet Price Database wurden 2011 ebenfalls
Uber die artnet iPhone App zur Verfiigung gestellt.

Die artnet Erfolgsgeschichte hat auch das Unterneh-
men wachsen lassen. 1999 erfolgte die Erstnotierung
der Gesellschaft als artnet.com AG am Neuen Markt
der Frankfurter Wertpapierborse. 2002 énderte die
artnet.com AG ihren Namen in artnet AG und wurde ab
dem 4. Oktober 2002 am Geregelten Markt der Frank-
furter Wertpapierborse gehandelt. Seit dem 1. Februar
2007 ist die artnet AG im Prime Standard der Frank-
furter Wertpapierborse gelistet, dem Segment mit
dem hochsten Transparenzstandard.

Am 1. November 2007 wurde mit der Grindung der bri-
tischen Tochtergesellschaft der Artnet Worldwide Corp.,
artnet UK Ltd., ein Bliro in London eroffnet. Am 3. Juli
2008 griindete die Artnet Worldwide Corp. die artnet
France sarl, welche in Paris die franzdsische artnet Web-
seite, artnet.fr, und das franzdsische artnet Magazin
betreut. Insgesamt beschaftigen die artnet AG und ihre
Tochterfirmen 114 Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter.

Firmenhintergrund

Die artnet.com AG wurde 1998 nach deutschem Recht
gegrindet.

1999 erfolgte der Borsengang am Neuen Markt der
Frankfurter Borse. Im Jahr 2002 anderte die artnet.
com AG ihre Firmierung in artnet AG. Am 4. Oktober
2002 verliel3 die artnet AG den Neuen Markt und war
seitdem im General Standard der Frankfurter Wert-
papierborse, einem Segment des Geregelten Marktes,
notiert. Mit Wirkung zum 1. Februar 2007 ist die artnet
AG nunmehr im Prime Standard der Frankfurter Wert-
papierborse gelistet. Der wichtigste Vermdgenswert
der artnet AG ist ihre hundertprozentige Tochtergesell-
schaft Artnet Worldwide Corp., die ihren Geschaftssitz
in New York hat und 1989 gegriindet wurde. Der Kon-
zernabschluss wird nach den Vorschriften der Inter-
national Financial Reporting Standards (IFRS] aufge-
stellt.
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Bericht des Aufsichtsrats

Der Aufsichtsrat hat im Berichtsjahr die nach Gesetz
und Satzung bestehenden Aufgaben wahrgenommen
und die Geschaftsfihrung tiberwacht. Im Jahr 2011
hielt der Aufsichtsrat sechs Sitzungen ab, an denen
alle Aufsichtsratsmitglieder vollstandig teilgenommen
haben. Er erhielt vom Vorstand wahrend des ganzen
Jahres regelmafig ausfihrliche Informationen in
schriftlichen und mindlichen Berichten tber Lage,
Geschaftsverlauf sowie Uber Strategie und wichtige
Mafnahmen. Quartals- und Halbjahresberichte sowie
detaillierte Ergebnisse der einzelnen Segmente wur-
den mit dem Vorstand erortert. Fragen von grund-
satzlicher Bedeutung fiir die Geschaftspolitik hat der
Vorstand laufend mit dem Aufsichtsrat beraten. Der
Aufsichtsrat hat keine Ausschiisse gebildet.

Schwerpunktmafig befasste sich der Aufsichtsrat auf
seinen Sitzungen mit der Umsatz- und Gewinnentwick-
lung, der Liquiditatslage der Gesellschaft, Ausgaben-
und Personalpolitik, internationalen Aktivitaten sowie
die kiinftige Position der einzelnen Segmente. Weiter-
hin wurden intensiv wirt-schaftliche und technische
Fragen zu einzelnen Geschaftsbereichen (artnet Price
Database, artnet Auctions, artnet Galerien) erdrtert.
Ferner wurden Fragen der Corporate Governance und
der Compliance besprochen.

Der vom Vorstand fiir das Geschéftsjahr 2011 erstellte
Jahresabschluss nach HGB und der Konzernabschluss
nach den IFRS der artnet AG wurden zusammen mit
dem Lagebericht und dem Konzernlagebericht von der
Wirtschaftsprifungsgesellschaft Ebner Stolz Monning
Bachem GmbH & Co. KG Wirtschaftspriifungsgesell-
schaft Steuerberatungsgesellschaft, Hamburg, geprift.
Der Aufsichtsrat hat sich von der Unabhangigkeit der
Abschlusspriifer liberzeugt. Die Abschlussprifer kom-
men zu dem Ergebnis, dass sowohl der Jahresabschluss
nach HGB als auch der Konzernabschluss in Uberein-
stimmung mit den Vorschriften der IFRS ein den tat-
sdchlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der
Vermaogens-, Finanz- und Ertragslage des Geschafts-
jahres vermittelt, und erteilen jeweils einen uneinge-
schrankten Bestatigungsvermerk zu den gepriiften
Abschlissen.

Der vom Vorstand erstellte Jahresabschluss fir die
artnet AG zum 31. Dezember 2011 sowie der Konzern-
abschluss fir das Geschaftsjahr 2011 wurden zusam-

men mit den Lageberichten dem Aufsichtsrat zur
Prifung vorgelegt. Die Abschlussprifer haben nach
Abschluss ihrer Prifung an der Bilanzsitzung des
Aufsichtsrats teilgenommen und Uber die Ergebnisse
ihrer Prifung Bericht erstattet. Der Aufsichtsrat hat
von dem Ergebnis der Priifung zustimmend Kenntnis
genommen.

Der Aufsichtsrat hat den Jahresabschluss und Kon-
zernabschluss der artnet AG sowie die zugehdrigen
Lageberichte gepriift. Der Aufsichtsrat erhebt nach
dem abschlieBenden Ergebnis seiner eigenen einge-
henden Priifung keine Einwendungen.

Der Aufsichtsrat hat den vom Vorstand aufgestellten
Jahresabschluss der artnet AG in der von der Ebner
Stolz Monning Bachem GmbH & Co. KG Wirtschafts-
prifungsgesellschaft Steuerberatungsgesellschaft,
Hamburg, gepriften Fassung durch Beschluss vom
28. Médrz 2012 gebilligt. Der Jahresabschluss zum

31. Dezember 2011 ist damit festgestellt. Der Konzern-
abschluss zum 31. Dezember 2011 wurde vom Auf-
sichtsrat durch Beschluss vom 28. Marz 2012 ebenfalls
gebilligt.

Der Aufsichtsrat dankt dem Vorstand und allen Mitar-
beiterinnen und Mitarbeitern fiir die im vergangenen

Jahr geleistete Arbeit.

Naples, FL, USA, den 28. Marz 2012

John Hushon

Vorsitzender des Aufsichtsrats



Bericht des Aufsichtsrats - Corporate Government Bericht

Corporate Governance Bericht

Corporate Governance hat bei artnet einen hohen Stel-
lenwert. Die artnet AG entspricht den Empfehlungen
des Deutschen Corporate Governance Kodex (»Kodex«]
in der aktuellen Fassung vom 26. Mai 2010 mit Aus-
nahme der Empfehlungen aus den Ziffern 3.8 Absatz 3,
4.2.1 Satz 1, 5.1.2 Absatz 2 Satz 3, 5.1.3, 5.3.1, 5.3.2,
5.3.3, 5.4.1 Abs. 2 (Altersgrenze fir Aufsichtsratsmit-
glieder) und 5.4.6 Absatz 2 Satz 1.

Vorstand und Aufsichtsrat der artnet AG haben die
am Ende dieses Berichts aufgefiihrte Entsprechens-
erklarung zum Kodex verabschiedet. Sie ist auf der
Internetseite unter www.artnet.de/IR veroffentlicht.

1 Aufsichtsrat

Gemal dem deutschen Aktienrecht hat die artnet AG
eine zweigeteilte Fiihrungs- und Kontrollstruktur, die
einen Alleinvorstand und einen dreikopfigen Aufsichts-
rat umfasst. Im dualen Flihrungssystem sind Geschafts-
leitung und Geschéftskontrolle streng getrennt. Eine
gleichzeitige Tatigkeit in Aufsichtsrat und Vorstand ist
rechtlich nicht zulassig. Aufgaben und Verantwortlich-
keiten dieser beiden Organe sind gesetzlich jeweils
klar festgelegt.

Der Aufsichtsrat Uberwacht und berat den Vorstand
bei der Flihrung der Geschéafte. In regelmaBigen Ab-
standen erortert der Aufsichtsrat die Geschaftsent-
wicklung und Geschaftsplanung sowie die Strategie
und deren Umsetzung. AuBerdem verabschiedet der
Aufsichtsrat den Jahresabschluss und bestellt die
Mitglieder des Vorstands. Fir Geschafte von grundle-
gender Bedeutung hat der Aufsichtsrat Zustimmungs-
vorbehalte zugunsten des Aufsichtsrats festgelegt.
Hierzu gehoren Entscheidungen oder Mafinahmen, die
die Vermogens-, Finanz- oder Ertragslage des Unter-
nehmens grundlegend verandern. Der Vorstand infor-
miert den Aufsichtsrat regelmaBig, zeitnah und um-
fassend uUber alle fir das Unternehmen relevanten
Fragen der Planung, der Geschaftsentwicklung, der
Risikolage und des Risikomanagements.

Die Mitglieder des Aufsichtsrats sind in ihren Ent-
scheidungen unabhangig und nicht an Vorgaben oder
Weisungen Dritter gebunden. AuBerdem miissen
Beratungs-, Dienstleistungs- und bestimmte andere
Vertrage zwischen artnet und seinen Aufsichtratsmit-
gliedern durch den Aufsichtsrat gebilligt werden.

Nach Ziffer 5.4.1 des Kodex soll der Aufsichtsrat fur
seine Zusammensetzung konkrete Ziele benennen,
die unter Beachtung der unternehmensspezifischen
Situation die internationale Tatigkeit des Unterneh-
mens, potentielle Interessenkonflikte, eine festzule-
gende Altersgrenze fir Aufsichtsratsmitglieder und
Vielfalt (Diversity) berlicksichtigen. Diese konkreten
Ziele sollen insbesondere eine angemessene Beteili-
gung von Frauen vorsehen. Die Zielsetzung des Auf-
sichtsrats und der Stand der Umsetzung sollen im
Corporate Governance Bericht veréffentlicht werden.

Der Aufsichtsrat hat in seiner Sitzung vom 7. Februar
2011 mit Blick auf Ziffer 5.4.1 des Kodex nachfolgende
Ziele fir seine Zusammensetzung beschlossen:

e Bericksichtigung der internationalen Tatigkeit des
Unternehmens: Der Aufsichtsrat wird darauf achten,
dass dem Aufsichtsrat eine ausreichende Anzahl an
Mitgliedern mit einer langjahrigen internationalen Er-
fahrung oder mit langjahriger Erfahrung in den USA
als dem Land, in dem der artnet-Konzern seine Ge-
schaftstatigkeit hauptsachlich ausibt, angehoren.

* Vermeidung potentieller Interessenkonflikte:
Potentielle Interessenkonflikte werden bereits bei
Wahlvorschlagen des Aufsichtsrats an die Hauptver-
sammlung vermieden. Im Aufsichtsrat sind keine ehe-
maligen Vorstande oder Geschaftsfihrer vertreten.
Dariber hinaus wird bei Kandidatenvorschlagen an die
Hauptversammlung darauf geachtet, dass der jewei-
lige Kandidat nicht in Managementfunktionen oder in
Kontrollgremien von Wettbewerbsunternehmen, Liefe-
ranten, Kreditgebern oder Kunden tatig ist, um Inte-
ressenkonflikte von vornherein zu verhindern. Sollten
wahrend der Amtszeit eines Aufsichtsratsmitglieds
etwaige Interessenkonflikte entstehen, hat das betref-
fende Aufsichtsratsmitglied diese dem Aufsichtsrat
gegenlber zu Handen des Vorsitzenden offenzulegen
und bei wesentlichen, nicht nur voriibergehenden Inte-
ressenkonflikten sein Amt niederzulegen.

» Festlegung einer Altersgrenze: Der Aufsichtsrat halt
eine derartige Regelung fir nicht sachgeman, da pau-
schale Altersgrenzen die Aktionare in ihrer Entschei-
dungsfreiheit bei der Wahl der Aufsichtsratsmitglieder
in unangemessener Weise einschranken wirden.

e Bertlicksichtigung der Vielfalt: Die Vielfalt im Auf-
sichtsrat spiegelt sich durch den unterschiedlichen
beruflichen Werdegang und Tatigkeitsbereich der Auf-
sichtsratsmitglieder wider. Dabei sind bei gleicher
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Qualifikation und Geeignetheit Frauen angemessen zu
beriicksichtigen. Der Aufsichtsrat strebt an, dass bei
der nachsten Aufsichtsratswahl im Jahr 2014 mindes-
tens eine Frau zur Wahl vorgeschlagen wird.

Der Stand der Umsetzung der vorstehend aufgestell-
ten Ziele fur die Zusammensetzung im Aufsichtsrat
stellt sich wie folgt dar: Die Ziele bzgl. »Bericksichti-
gung der internationalen Tatigkeit des Unternehmens«
und »Vermeidung potentieller Interessenkonflikte«
sind realisiert. Das Ziel »Festlegung einer Alters-
grenze« verfolgt der Aufsichtsrat nicht; er hat deshalb
zusammen mit dem Vorstand eine Abweichung von
dieser Empfehlung erklart. Das Ziel »Beriicksichti-
gung der Vielfalt« sieht der Aufsichtsrat in weiten Tei-
len umgesetzt. Allerdings gehoren dem Aufsichtsrat
zurzeit keine Frauen an; insoweit ist dieses Ziel noch
nicht umgesetzt.

2 Vorstand

Der Vorstand leitet das Unternehmen in eigener Ver-
antwortung. Er ist dabei an das Unternehmensinte-
resse gebunden und der Steigerung des nachhaltigen
Unternehmenswertes verpflichtet. Er ist fir die strate-
gische Ausrichtung des Unternehmens in Abstimmung
mit dem Aufsichtsrat zustandig. Der Vorstand arbeitet
eng mit dem Aufsichtsrat zusammen.

Der Vorstand sorgt fur die Einhaltung der gesetzlichen
Bestimmungen und fiir ein angemessenes Risikoma-
nagement und Risikocontrolling im Unternehmen.

3 Aktiengeschafte und Aktienbesitz von Vorstand
und Aufsichtsrat

Im abgelaufenen Geschaftsjahr wurden durch Mitglie-
der des Vorstands und des Aufsichtsrats der Gesell-
schaft oder sonstigen Personen mit Fiihrungsaufga-
ben, die regelmaBig Zugang zu Insiderinformationen
der Gesellschaft haben und zu wesentlichen unterneh-
merischen Entscheidungen ermachtigt sind, sowie
durch bestimmte mit ihnen in einer engen Beziehung
stehende Personen folgende Erwerbs- und Veraufle-
rungsgeschafte mindestens EUR 5.000,00 im Kalen-
derjahr getatigt:

Handelstag 11. Juli 201
Name Hannes von Goesseln
Funktion Mitglied des Aufsichtsrats

Bezeichnung Finanzinstrument

Aktien

ISIN

DE 006909500

Geschaftsart Kauf

Stiickzahl 1.780

Kurs EUR 4,662

Handelstag 10. November 2011

Name Hannes von Goesseln
Funktion Mitglied des Aufsichtsrats

Bezeichnung Finanzinstrument

Aktien

ISIN

DE 000A1K0375

Geschaftsart Kauf

Stlickzahl 27

Kurs EUR 3,67

Handelstag 11. November 2011

Name Hannes von Goesseln
Funktion Mitglied des Aufsichtsrats

Bezeichnung Finanzinstrument

Aktien

ISIN

DE 000ATKO0375

Geschaftsart Kauf
Stiickzahl 1.000
Kurs EUR 3,599

Vorstand und Aufsichtsrat sind am 13. Marz 2012 im
Besitz von 1.513.689 und somit 26,99 % der Aktien der
Gesellschaft oder sich darauf beziehenden Finanzin-

strumenten:

Vorstand

Galerie Neuendorf AG

1.461.635 Aktien

Aufsichtsrat

John Hushon

52.054 Aktien

4 Aktienoptionsprogramm

Das Aktienoptionsprogramm der Gesellschaft von 2009
besteht aus 560.000 Stammaktien mit einem rechne-
rischen Nennwert von jeweils EUR 1,00. An die Mitglie-
der des Vorstands der Gesellschaft konnen Bezugs-
rechte auf bis zu 30.000 Aktien, an die Mitglieder der
Geschaftsfiihrung der verbundenen Unternehmen
Bezugsrechte auf bis zu 240.000 Aktien, an die Arbeit-
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nehmer der Gesellschaft Bezugsrechte auf bis zu
10.000 Aktien und an die Arbeitnehmer der verbunde-
nen Unternehmen Bezugsrechte auf bis zu 280.000
Aktien ausgegeben werden.

Der bei der Ausiibung der Bezugsrechte zu entrich-
tende Preis flr eine artnet-Aktie entspricht dem
durchschnittlichen Schlusskurs der Aktie der Gesell-
schaft im XETRA-Handel des regulierten Marktes
(Prime Standard) der Deutsche Borse AG, oder, falls
ein solcher Kurs nicht festgestellt wird, im Prasenz-
handel wahrend der 10 Borsenhandelstage vor dem
jeweiligen Zuteilungstag der Bezugsrechte. Der Aus-
libungspreis entspricht mindestens dem anteiligen
Betrag der bezogenen Aktie am Grundkapital. Die
Optionen konnen fir einen Zeitraum von zwei Jahren
nicht ausgelibt werden. Voraussetzung fir die Aus-
lbung der Bezugsrechte ist es, dass der Schlusskurs
der Aktie der artnet AG im XETRA-Handel des regu-
lierten Marktes (Prime Standard) der Deutsche Bérse
AG in der Zeit zwischen Ausgabe des Bezugsrechts
und Auslibung des Bezugsrechts den Ausiibungspreis
an mindestens einen Borsenhandelstag wahrend der
Laufzeit des Bezugsrechts um mindestens 10 % uber-
steigt. Die Auslibung kann nur in einer Einheit von
mindestens 1.000 Stiick erfolgen.

5 Beziehungen zu den Aktionaren

Die artnet AG berichtet ihren Aktionaren viermal im
Geschaftsjahr uber die Geschaftsentwicklung sowie
liber die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der
Konzerngesellschaften. Die jahrliche ordentliche
Hauptversammlung findet innerhalb der ersten acht
Monate eines jeden Geschaftsjahres statt. Die Haupt-
versammlung beschlief3t u. a. Uber die Gewinnver-
wendung, die Entlastung des Vorstands und des Auf-
sichtsrats sowie die Wahl des Abschlusspriifers.
Satzungsanderungen und kapitalverandernde Maf3-
nahmen werden ausschlief3lich von der Hauptver-
sammlung beschlossen.

6 Entsprechenserklarung zum Deutschen
Corporate Governance Kodex

Vorstand und Aufsichtsrat haben die folgende Erkla-
rung gemaf § 161 AktG beschlossen:

»Vorstand und Aufsichtsrat der artnet AG erklaren
hiermit gemaf § 161 AktG,

e dass den Empfehlungen der Regierungskommis-
sion »Deutscher Corporate Governance Kodex« in der
Fassung vom 26. Mai 2010 - bekannt gemacht im elek-
tronischen Bundesanzeiger am 2. Juli 2010 - grund-
satzlich entsprochen wird. Nicht angewandt werden
die folgenden Empfehlungen:

1. Ziffer 3.8 Abs. 3 »In einer D&0-Versicherung
fir den Aufsichtsrat soll ein entsprechender
Selbstbehalt vereinbart werden.«

Die artnet AG ist nicht der Ansicht, dass die Sorg-
falt und das Verantwortungsbewusstsein, das die
Mitglieder des Aufsichtsrates bei der Wahrneh-
mung ihrer Aufgaben ausiben, durch die Vereinba-
rung eines Selbstbehaltes noch verstarkt werden
konnten. Die artnet AG beabsichtigt daher keine
Anderung der bestehenden D&O-Versicherungs-
vertrage, die einen solchen Selbstbehalt nicht vor-
sehen.

2. Ziffer 4.2.1 Satz 1 »Der Vorstand soll aus mehre-
ren Personen bestehen und einen Vorsitzenden
oder Sprecher haben.«

Der Vorstand der artnet AG besteht seit der Griin-
dung aus einer Person. Das Management der Toch-
tergesellschaft Artnet Worldwide Corp. in New
York, die innerhalb des Konzerns weitgehend fir
das operative Geschaft verantwortlich ist, besteht
hingegen aus mehreren Personen. Angesichts des
relativ geringeren Geschaftsfihrungsaufwandes
bei der artnet AG und zur Vermeidung unnatiger
Kosten sieht die Gesellschaft zurzeit keine Veran-
lassung zur Erweiterung ihres Vorstandes.

3. Ziffer 5.1.2 Abs. 2 Satz 3 »Eine Altersgrenze fiir
Vorstandsmitglieder soll festgelegt werden.«

Die artnet AG halt eine derartige Regelung fir
nicht sachgemaf, da pauschale Altersgrenzen den
Aufsichtsrat in seiner Entscheidungsfreiheit bei
der Wahl der Vorstandsmitglieder in unangemes-
sener Weise einschranken wiirden.

4. Ziffer 5.1.3 »Der Aufsichtsrat soll sich eine
Geschaftsordnung geben.«

Der Aufsichtsrat der artnet AG besteht aus nur
drei Mitgliedern. Aufgrund der bisherigen Erfah-
rung aus der Zusammenarbeit ist eine Geschafts-
ordnung nicht erforderlich.
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5. Ziffern 5.3.1, 5.3.2 und 5.3.3: Der Kodex emp-
fiehlt dem Aufsichtsrat in diesen Ziffern die Bil-
dung von Ausschiissen, eines Priifungsausschus-
ses sowie eines Nominierungsausschusses.

Da der Aufsichtsrat der artnet AG lediglich aus drei
Mitgliedern besteht, ist eine Bildung von Ausschiis-
sen nicht sinnvoll. Die fir den Prifungsausschuss
und den Nominierungsausschuss vorgesehenen
Aufgaben werden vom gesamten Aufsichtsrat ge-
meinschaftlich wahrgenommen.

6. Ziffer 5.4.1 Abs. 2 »Der Aufsichtsrat soll fiir
seine Zusammensetzung konkrete Ziele benen-
nen, die unter Beachtung der unternehmens-
spezifischen Situation ... eine festzulegende
Altersgrenze fiir Aufsichtsratsmitglieder ...
beriicksichtigen.«

Die artnet AG halt eine derartige Regelung fir
nicht sachgemalf, da pauschale Altersgrenzen die
Aktionare in ihrer Entscheidungsfreiheit bei der
Wahl der Aufsichtsratsmitglieder in unangemes-
sener Weise einschranken wiirden.

7. Ziffer 5.4.6 Abs. 2 S. 1: »Die Mitglieder des
Aufsichtsrats sollen neben einer festen eine
erfolgsorientierte Vergiitung erhalten.«

Die Satzung der artnet AG sieht eine erfolgsorien-
tierte Verglitung fir die Mitglieder des Aufsichts-
rats nicht vor. Vorstand und Aufsichtsrat sind nach
umfassender Diskussion zu der Ansicht gelangt,
dass eine erfolgsorientierte Verglitung der Mitglie-
der des Aufsichtsrates mit den Aufgaben des Auf-
sichtsrates, die primér in der Uberwachung des
Vorstands liegen, nicht vereinbar sind.

e dass den Empfehlungen der Regierungskommis-
sion »Deutscher Corporate Governance Kodex« in der
Fassung vom 26. Mai 2010 - bekannt gemacht im elek-
tronischen Bundesanzeiger am 2. Juli 2010 - seit der
letzten Entsprechenserklarung vom 30. Dezember
2010 grundsatzlich entsprochen wurde. Nicht ange-
wandt wurden die Empfehlungen aus den Ziffern 3.8
Absatz 3, 4.2.1 Satz 1, 5.1.2 Absatz 2 Satz 3, 5.1.3, 5.3.1,
5.3.2,5.3.3, 5.4.1 Abs. 2 und 5.4.6 Abs. 2 S. 1.

Berlin, den 2. Dezember 2011

Movanstrdfe

Der Vorstand Der Aufsichtsrat«

7 Verglitungshericht

Dieser Vergutungsbericht richtet sich nach den Emp-
fehlungen des Kodex. Er fasst die Grundsatze zusam-
men, die auf die Festlegung der Vergltung des Vor-
stands der artnet AG Anwendung finden, und erlautert
Hohe sowie Struktur des Vorstandseinkommens. Au-
Berdem werden Grundsatze und Hohe der Vergitung
des Aufsichtsrats beschrieben. Der Vergiitungsbericht
beinhaltet auBerdem Angaben, die nach den Erforder-
nissen des deutschen Handelsrechts auch Bestandteil
des Konzernanhangs nach § 314 HGB bzw. des Kon-
zernlageberichts nach § 315 HGB sind und somit der
Prifung durch den Konzernabschlussprifer unterliegen.

a) Vergiitung des Vorstands

Fir die Festlegung der Vorstandsvergitung ist der
Aufsichtsrat zustandig. Die Festlegung der Vergiitung
des Vorstands der artnet AG orientiert sich an der
Grofe und der Tatigkeit des Unternehmens, seiner
wirtschaftlichen und finanziellen Lage sowie an der
Hohe und Struktur der Vorstandsvergitung bei ver-
gleichbaren Unternehmen im In- und Ausland. Die
Verglitung ist so zu bemessen, dass sie am internatio-
nalen Markt fir hochqualifizierte Fihrungskrafte wett-
bewerbsfahig ist und Anreiz fir erfolgreiche Arbeit gibt.
Die Vergiitung des Vorstands setzt sich im Geschafts-
jahr 2012 aus einer festen Grundvergitung, einer kurz-
fristigen variablen Vergitungskomponente (short term
incentive) und einer langfristigen variablen Vergi-
tungskomponente (long term incentive) zusammen.

Im Einzelnen setzt sich die Vorstandsvergiitung im
Wesentlichen aus folgenden Komponenten zusammen:

Feste Grundvergitung: Die feste Grundvergiitung wird
monatlich als Gehalt ausgezahlt.

Kurzfristige variable Verglitungskomponente: Zusatz-
lich zu der festen Grundvergiitung erhalt der Vorstand
eine kurzfristige variable Vergitungskomponente. Der
Betrag steht im Ermessen der Gesellschaft, die durch
den Aufsichtsrat vertreten wird. Fir die Bestimmung
der kurzfristigen variablen Verglitungskomponente
gelten folgende Regeln: Fir den Fall, dass das finan-
zielle Ergebnis der Gesellschaft im vorangegangenen
Geschaftsjahr ungefahr dem Budget entspricht, sollte
die kurzfristige variable Vergilitung der Halfte der fes-
ten Grundvergitung entsprechen. Fir den Fall, dass
das Ziel zu weniger als 100 %, aber zu mehr als 80%
erreicht wird, sollte die Gesellschaft die kurzfristige

12



Corporate Government Bericht

variable Vergltung reduzieren. Wird das Ziel zu 80%
oder weniger erreicht, entfallt die kurzfristige variable
Vergiitung. Fiir den Fall der Uberschreitung des Ziels
sollte die kurzfristige variable Vergiitung erhoht wer-
den. Die kurzfristige variable Vergiitung ist auf 150 %
der festen Grundvergiitung begrenzt.

Langfristige variable Vergitungskomponente: Die
langfristige variable Vergiitungskomponente bemisst
sich nach dem Zuwachs der in der Konzern-Kapital-
flussrechnung ausgewiesenen liquiden Mittel in US-
Dollar in dem Zeitraum zwischen dem 1. Januar 2010
und dem 31. Dezember 2012. Fiir die Bestimmung der
Veranderung der liquiden Mittel ist der Differenzbetrag
zwischen den in der Konzern-Kapitalflussrechnung
zum 31. Dezember 2012 ausgewiesenen liquiden Mit-
teln und den in der Konzern-Kapitalflussrechnung
zum 1. Januar 2010 ausgewiesenen liquiden Mitteln
mafgebend. Wird das Ziel zu 100% erreicht, betragt die
langfristige variable Vergiitung 30% der festen Grund-
vergltung. Fir den Fall, dass das Ziel zu weniger als
100%, aber zu mehr als 50% erreicht wird, wird die
langfristige variable Vergiitung anteilig reduziert. Wird
das Ziel zu 50% oder weniger erreicht, entfallt die
langfristige variable Vergiitung. Fiir den Fall der Uber-
schreitung des Ziels wird die langfristige variable Ver-
gltung anteilig erhoht. Die langfristige variable Vergi-
tung ist auf 90% der festen Grundvergiitung begrenzt.
Auf die langfristige variable Verglitung werden in den
Jahren 2011 und 2012 in Abhangigkeit von der Entwick-
lung der liquiden Mittel Vorauszahlungen geleistet.

Es steht im Ermessen der Gesellschaft, den Betrag
der Vorauszahlungen um bis zu 20% zu erh6hen oder
zu kiirzen. Bei Uberzahlung schuldet der Vorstand die
Rickzahlung des lberzahlten Betrages.

Die Gesellschaft stellt dem Vorstand auflerdem einen
Dienstwagen der gehobenen Mittelklasse zur Verfi-
gung, der auch privat genutzt werden darf. Die Lohn-
steuer auf den geldwerten Vorteil aus der PKW-Nut-
zung ist durch den Vorstand zu tragen

Die Hauptversammlung vom 14. Juli 2010 hat das
vorstehend erlauterte System zur Vergltung des Vor-
standsmitglieds gebilligt.

Fur das Geschaftsjahr 2011 betrugen fiir den Allein-
vorstand Hans Neuendorf die fixe Barvergltung

EUR 563.302 inklusive des geldwerten Vorteils aus
der privaten Dienstwagennutzung und der kurzfristigen
variablen Vergitung EUR 155.000. Auf die langfristige
variable Vergitung hat die Gesellschaft keine Voraus-
zahlung geleistet.

Fir den Fall der vorzeitigen Beendigung des Dienst-
verhaltnisses enthélt der Vorstandsvertrag keine aus-
driickliche Abfindungszusage. Eine Abfindung kann
sich aber aus einer individuell getroffenen Aufhebungs-
vereinbarung ergeben.

b) Vergiitung des Aufsichtsrats

Die Verglitung des Aufsichtsrats ist auf Vorschlag von
Vorstand und Aufsichtsrat durch die Hauptversamm-
lung festgelegt worden. Sie ist in der Satzung geregelt.

Die Aufsichtsratsvergiitung orientiert sich an der Gréofle
des Unternehmens, an den Aufgaben und der Verant-
wortung der Aufsichtsratsmitglieder sowie an der wirt-
schaftlichen Lage und Performance der Gesellschaft.

Die Mitglieder des Aufsichtsrats erhalten jahrlich
eine feste Vergitung. Im Geschaftsjahr 2011 betrug
die Vergitung fur den Vorsitzenden des Aufsichtsrats
EUR 45.000, den stellvertretenden Vorsitzenden des
Aufsichtsrats EUR 33.750 und das dritte Mitglied des
Aufsichtsrats EUR 22.500.

Berlin, den 13. Marz 2012

artnet AG

Der Vorstand

Der Aufsichtsrat
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Versicherung der gesetzlichen Vertreter

Nach bestem Wissen versichern wir, dass gemaf3 den
anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsatzen fir
die Berichterstattung der Konzernabschluss ein den
tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der
Vermaogens-, Finanz- und Ertragslage des artnet Kon-
zerns vermittelt und im Konzernlagebericht der Ge-
schaftsverlauf einschliefllich des Geschaftsergebnis-
ses und die Lage des Konzerns so dargestellt sind,
dass ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechen-
des Bild vermittelt wird, sowie die wesentlichen Chan-
cen und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung des
artnet Konzerns beschrieben sind.

Berlin, den 28. Marz 2012

Mot

Der Vorstand
Hans Neuendorf

Konzernlagebericht 2011

1 Wirtschaftliches Umfeld

Konjunkturelle Lage
Das Weltwirtschaftswachstum zeigte sich 2011 im vier-
ten Jahr in Folge glanzlos. Die meisten europaischen
Lander waren nach wie vor von der Staatsschulden-
krise betroffen, die auch die internationalen Finanz-
markte aus dem Gleichgewicht brachte. Das Wachs-
tum in den wichtigsten Entwicklungslandern hat sich
verlangsamt, und spate Zeichen einer Erholung in den
Vereinigten Staaten sind bestenfalls als durchwachsen
zu bezeichnen.

Die Entwicklung des Kunstmarktes
Der Markt fir erstklassige Werke der bildenden Kunst
hat sich zunehmend als attraktive Alternative zu her-
kommlichen Investitionen erwiesen. So hat sich der
Sekundarmarkt fir hochwertige Kunst bei Auktionen
und in grof3en Galerien im Jahr 2011 weiterhin positiv
entwickelt, was auf spekulative Investitionen in eine
geringe Anzahl von hauptsachlich zeitgendssischen
Kinstlern zurtickzufihren ist.

Kunstsammler sind jedoch vorsichtig geblieben, so-
dass die Umsatze bei den meisten Kiinstlern weiterhin
ricklaufig waren. Viele Galerien haben es derzeit
schwer und werden versuchen, ihre Ausgaben zu kir-
zen und ihre Aktivitaten einzuschranken.

2 Geschaftsorganisation, -strategie und -entwicklung

Die Konzernorganisation von artnet

Die artnet AG ist eine Holding-Gesellschaft, deren Ak-
tien am Geregelten Markt (Prime Standard) der Frank-
furter Wertpapierborse notiert sind. lhre wesentliche
Beteiligung ist die hundertprozentige Tochtergesell-
schaft Artnet Worldwide Corp., die 1989 in New York
gegrindet wurde. Die artnet AG (»artnet« oder »die
Gesellschaft«) und Artnet Worldwide Corp. (»Artnet
Corp.«, zusammen »der artnet Konzern« oder »Kon-
zern«) sind unter dem Markennamen »artnet« tatig.

Die Artnet Corp. hat zwei hundertprozentige Tochter-
gesellschaften: artnet UK Ltd. und artnet France sarl.
artnet UK Ltd. erbringt Dienstleistungen im Bereich
Vertrieb und Kundenbetreuung in Grof3britannien.
artnet France sarl erfillt die gleichen Aufgaben in
Frankreich, betreut aber dartiber hinaus die Website
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www.artnet.fr und publiziert ein Online-Kunstmagazin
in franzdsischer Sprache.

Die Unternehmenswebseiten www.artnet.com,
www.artnet.de und www.artnet.fr bieten einen welt-
weit einmaligen Marktiberblick und zogen damit im
Jahr 2011 durchschnittlich 1,8 Mio. Besucher (unigue
visitors) im Monat an. Dank der zeitnah bereitgestell-
ten Informationen zum Wert von Kunstwerken sowie
zu Kiinstlern, Galerien, Preisentwicklungen, Ausstel-
lungen, Nachrichten und Rezensionen ist es fir
Sammler und Kunstexperten leichter, sich im Kunst-
markt zurechtzufinden.

Zum 31. Dezember 2011 umfasste der Bereich artnet
Galerienrund 2.000 der weltweit renommiertesten
Kunstgalerien und Auktionshauser auf finf Kontinen-
ten. Die Mitgliedsgalerien sind in einem Verzeichnis
nach Fachgebieten und Standorten zusammengefasst
und prasentieren die im Inventar befindlichen insge-
samt 172.000 Werke von 35.000 Kiinstlern. Uber die
artnet Galerien werden neben samtlichen Formen der
zeitgenossischen, modernen und klassischen Kunst
auch Designobjekte sowie Kunsthandwerk und Anti-
quitaten aus allen Epochen, vom ersten Jahrhundert
vor Christus bis heute, angeboten.

Die artnet Price Database, welche die artnet Price
Database Fine Art and Design und die artnet Price
Database Decorative Art umfasst, ist eine Online-
Datenbank mit mehr als 6,4 Millionen illustrierten
Auktionsergebnissen von Uber 550 der fihrenden in-
ternationalen Auktionshauser. Sie sorgt fur Preis-
transparenz in einem ansonsten verschlossenen
Kunst- und Antiquitatenmarkt. Die Abonnenten der
artnet Price Database erhalten Zugang zu aktuellen
Ergebnissen sowie Auktionsergebnissen seit 1985 und
damit topaktuelle und objektive Schatzwerte fir Kunst-
werke, die sie kaufen oder verkaufen maochten. Die
artnet Price Database ist bei Gutachtern, Handlern,
Auktionshausern, Finanziers und privaten wie staatli-
chen Institutionen (einschlieBlich der US-Steuerbe-
hérde IRS und der US-Bundespolizei FBI) sehr beliebt.
Was jedoch am wichtigsten ist: Sie dient privaten
Sammlern als illustriertes Nachschlagewerk, mit des-
sen Hilfe sie den Wert ihrer Kunstwerke ermitteln und
deren Potenzial bei einer Auktion oder auf dem Hand-
lermarkt abschatzen konnen. Handler und Auktions-
hauser nutzen fur die Bewertung und den Verkauf
wichtiger Kunstwerke auch die Comps (vergleichbare
Auktionsergebnisse aus der artnet Price Database).

Eine Erganzung der artnet Price Database ist das Pro-
dukt artnet Market Alert, das Abonnenten per E-Mail
benachrichtigt, wenn Kunstwerke ihrer bevorzugten
Kinstler bei einer Auktion oder von einer der artnet
Galerien bzw. Uber artnet Auctions zum Verkauf ange-
boten werden.

Dank der artnet Auctions hat sich artnet zu einer kun-
denbezogenen Transaktionsplattform (Business to
Customer - B2C) mit integriertem Informationsange-
bot entwickelt. Die wichtigsten Vorteile fur Kaufer und
Verkaufer bei artnet Auctions sind die attraktiven Preise
und die kurzen Umschlagszeiten. Geschéafte werden
innerhalb weniger Wochen abgeschlossen und nicht
wie bei konventionellen Auktionshausern in einem hal-
ben bis einem Jahr. Uber artnet Auctions werden Kunst-
werke erstklassiger moderner und zeitgendssischer
Kinstler regelmafig im fiinf- bis sechsstelligen Bereich
verkauft.

artnet Monografien ist eine Kunstbibliothek im Internet,
die in enger Zusammenarbeit mit Kiinstlern, Nachlas-
sen, Stiftungen und Galerien entwickelt wurde. Diese
standig wachsende Quelle fiir Monografien von Kiinst-
lern der Moderne und Gegenwart zeichnet sich durch
eine grofle Auswahl zeitgendssischer Werke und 142
Biografien aus. Sie ist auf der artnet Website kostenlos
einsehbar.

Unternehmensziele, -strategien und -chancen
Die Geschaftsfiihrung von artnet verfolgt einen zielori-
entierten Ansatz bei der Steuerung und Uberwachung
der strategischen Ziele des Konzerns. Einmal im Jahr
legen Aufsichtsrat und Vorstand die spezifischen Ziele
in Bezug auf Umsatze, operatives Ergebnis, Produkt-
entwicklungen und Markteinfiihrungen fest. Im Jahr
2011 erreichte der Konzern sein Ziel, die Umsatze der
artnet Auctions auf liber EUR 2.000.000 zu steigern,
was einem Umsatzwachstum von 7% entspricht (bzw.
USD 2.900.000 oder 12 % Wachstum in USD).

Im Geschaftsjahr 2012 wird sich artnet auf weiteres
Wachstum im Bereich artnet Auctions konzentrieren
und nach wie vor den Schwerpunkt auf den Verkauf
hoherwertiger Auktionslose und das Erreichen eines
breiteren Publikums, auch geografisch, legen.

Darilber hinaus plant artnet fir das 2. Quartal 2012 die
Markteinfihrung der Vollversion von artnet Analytics.
Dieses neue Produkt vereint eine Reihe erstklassiger
Kunstindizes mit maf3geschneiderten Analysen und
Berichten. artnet Analytics hat bei namhaften Finanz-

15



artnet AG Geschéftsbericht 2011

dienstleistungs-, Kunstberatungs- und Versicherungs-
gesellschaften bereits Beachtung gefunden.

Der Konzern ist ferner der Ansicht, dass die Globali-
sierung des Kunstmarktes insgesamt sowie die star-
kere Nutzung des Internet fir Kunstinformationen und
Kaufe einzigartige Chancen bieten. Wahrend der Welt-
handel sich ausweitet und die Anzahl der multinatio-
nalen Unternehmen zunimmt, ist artnet gut positio-
niert, um diesen Trend durch seine Online-Plattform,
die in drei Sprachen zur Verfligung steht und uber das
Internet in allen Landern der Welt zuganglich ist, zu
nutzen. Des Weiteren priift artnet derzeit die Maglich-
keit einer Website in Mandarin.

Geschaftsentwicklung
Die Umsatzerlose der Gesellschaft gingen im Ge-
schaftsjahr 2011 in EUR um 2 % von EUR 13.673.000
im Jahr 2010 auf EUR 13.341.000 zuriick, stiegen je-
doch in USD um 2,5% von USD 18.109.000 im Jahr
2010 auf USD 18.560.000.

artnet erwirtschaftet rund 87 % seiner Umsatzerlose
mit den artnet Galerien, der artnet Price Database
Fine Art and Design, der artnet Price Database Deco-
rative Art sowie den artnet Auctions. Die weit verbrei-
teten und auf fundierten Informationen basierenden
Datenbanken artnet Price Database Fine Art and De-
sign und artnet Price Database Decorative Art bieten
zuverlassige, topaktuelle Preisinformationen, wahrend
artnet Galerien Auskunft tGber die in Galerien und
Auktionshausern weltweit verfligbaren Bestande gibt.
Die Online-Plattform artnet Auctions ermdoglicht Trans-
aktionen in Echtzeit; die Kunstwerke stammen dabei
in erster Linie von Galeriemitgliedern und Handlern.
Wenngleich es sich um ein relativ neues Produkt han-
delt, mit dem wir nur 16 % unserer Brutto-Umsatz-
erlose erzielen, waren die artnet Auctions mit einem
Umsatzwachstum von 7% in EUR (12 % in USD) von
EUR 1.951.000 (USD 2.584.000) im Geschéftsjahr 2010
auf EUR 2.080.000 (USD 2.894.000) im Geschaftsjahr
2011 das wachstumsstarkste Segment.

Das Umsatzwachstum von artnet Auctions ist auf ho-
here Umsatzzahlen sowie hohere Durchschnittspreise
pro Auktionslos zurickzufihren: von USD 5.300 im
Jahr 2010 auf USD 6.034 im Berichtsjahr. Mit steigen-
dem Lospreis sinken die durchschnittlichen Kaufer-
und Verkauferpramien: Sie betrugen 2011 durch-
schnittlich 19 % gegentber 21% im gleichen Zeitraum
2010.

Die Umsatze der artnet Galerien fielen um EUR
291.000 oder 6 % (bzw. USD 60.000 oder 1%)]. Die An-
zahl der Galeriemitgliedschaften ist im Berichtsjahr
gegenlber dem Vorjahr um 130 gesunken. Der Kon-
zern fihrte im 3. Quartal 2011 eine neue Preisstruktur
ein, die 2012 Wirkung zeigen dirfte.

Die Umsatzerldse der artnet Price Database gingen
um EUR 292.000 (USD 73.000) bzw. 6 % in EUR (1% in
USD) zurtick.

Die Umsatze von artnet Advertising stiegen um 8 %
in EUR (und um 14 % in USD).

3 Ertrags-, Finanz- und Vermogenslage

Ertragslage
Das Betriebsergebnis fiel von EUR (27.000) (USD
(36.000]) im Vergleichszeitraum 2010 um EUR 42.000
(USD 61.000) auf EUR (70.000) (USD (97.000]). Die Um-
satzerlose gingen trotz des Umsatzwachstums der
artnet Auctions aufgrund geringerer Umsatze bei den
artnet Galerien und der artnet Price Database im Be-
richtszeitraum um EUR 332.000 zuriick (bzw. stiegen
um USD 450.000). Dem Konzern sind weitere Kosten
im Zusammenhang mit der Weiterentwicklung der
artnet Auctions sowie der Verbesserung der Leistungs-
fahigkeit und Sicherheit der Website entstanden. Die
Entwicklungskosten fur artnet Analytics in Hohe von
EUR 632.000 (USD 880.000) wurden aktiviert. Ein An-
stieg der Gemeinkosten ist auf Anwaltskosten aufgrund
von Rechtsstreitigkeiten mit Mitarbeitern zuriickzufiih-
ren, die mittlerweile beigelegt sind.

Das Konzernergebnis fiel von EUR 153.000 (USD
203.000) im Vorjahr um EUR 121.000 (USD 159.000) auf
EUR 31.000 (USD 44.000) im Jahr 2011. Der Riickgang
ist auf das schlechtere Betriebsergebnis zuriickzufiih-
ren, dem die Aktivierung latenter Steuern der Artnet
Worldwide Corp. in Hohe von EUR 302.000 (USD
418.000) gegeniiberstand. Die sonstigen Aufwendun-
gen in Héhe von EUR (125.000) (USD (174.000)) sind
hauptsachlich der Wahrungsumrechnung zuzuschrei-
ben.

Das verwasserte Ergebnis je Aktie betrug EUR 0,01
(USD 0,01) im Vergleich zu EUR 0,03 (USD 0,04) in der
Vorjahresperiode.

Wahrungsumrechnung

Fir die Wahrungsumrechnung der Konzern-Gesamt-
ergebnisrechnung wird der Jahresdurchschnittskurs
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fir den Zeitraum vom 1. Januar bis 31. Dezember 2011
bzw. 2010 verwendet. Fiir das Geschaftsjahr 2011 lag
der Durchschnittskurs bei 0,719 Euro/Dollar gegen-
iber 0,755 Euro/Dollar fir das Geschaftsjahr 2010. Dies
entspricht einer Abwertung des durchschnittlichen
Wechselkurses um 5%. Der fiir die Bilanzumrechnung
ver-wendete Fremdwahrungskurs ist der Kurs am Pe-
riodenende. Der Stichtagskurs zum 31. Dezember 2011
betrug 0,772 Euro/Dollar gegeniber 0,755 Euro/Dollar
am 31. Dezember 2010. Dies entspricht einem Plus

von 2 %.

artnet unterliegt Wechselkursschwankungen, da es
Rechnungen in Euro, US-Dollar und Pfund Sterling
fakturiert, seine Geschaftstatigkeit aber grofitenteils in
den USA ausiibt. Der Konzern steuert dieses Wechsel-
kursrisiko, indem er die Zahlungen seiner europai-
schen Kunden in Euro und Pfund Sterling entgegen-
nimmt und mit diesen Zahlungseingangen seine in
Europa ansassigen Lieferanten in derselben Wahrung
bezahlt.

Finanzlage
Der Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit des
artnet Konzerns belief sich in 2011 auf EUR 402.000
im Vergleich zu EUR 651.000 in 2010. Das gegeniiber
dem Vorjahr schwachere Konzernergebnis wirkte sich
entsprechend nachteilig auf den Cashflow aus laufen-
der Geschaftstatigkeit aus. Darliber hinaus musste
artnet im November 2011 die Mietsicherheit sowie die
erste Monatsmiete fiir den ab 1. April 2012 geltenden
Mietvertrag fir die neuen Biroraume von Artnet
Worldwide Corp. in Hohe von insgesamt EUR 281.000
zahlen.

Der Cashflow aus Investitionstatigkeit des Konzerns
betrug in 2011 EUR (855.000) gegeniiber EUR (172.000])
in 2010. Der Cashflow war im Berichtsjahr im Wesent-
lichen durch die Aktivierung von Entwicklungskosten
in Hohe von EUR 632.000 fir artnet Analytics sowie
durch eine geleistete Anzahlung fir Biromobel fir
Artnet Corp. in Hohe von EUR 136.000 belastet.

Der Cashflow aus Finanzierungstatigkeit belief sich
im Geschéftsjahr 2011 auf EUR (172.000) gegeniiber
EUR (132.000) im Vorjahr und umfasste Zahlungen zur
Tilgung von Verbindlichkeiten aus Finanzierungslea-
singvertragen.

Insgesamt verringerten sich die liquiden Mittel von
EUR 2.698.000 (USD 3.575.000] am 31. Dezember 2010
auf EUR 2.112.000 (USD 2.736.000) am 31. Dezember
2011.

Die Anlagepolitik des Konzerns ist konservativ und ori-
entiert sich an der kurzfristigen Finanzmittelanlage.
Auf diese Weise bleiben samtliche Barmittel liquide
und jederzeit verfiigbar. Zum 31. Dezember 2011 belief
sich die Liquiditat je Aktie auf Grundlage der durch-
schnittlich 5.552.986 in Umlauf befindlichen Aktien auf
EUR 0,38 (USD 0,49) gegeniiber EUR 0,49 (USD 0,64)
zum 31. Dezember 2010.

Vermogenslage
Die Konzernbilanzsumme betrug am 31. Dezember
2011 EUR 7.437.000 (USD 9.631.000) im Vergleich zu
EUR 7.111.000 (USD 9.424.000) am 31. Dezember 2010,
was einem Anstieg von 5 % (2 % in USD] entspricht.

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
gingen um EUR 190.000 (USD 281.000] auf EUR 941.000
(USD 1.218.000) zuriick.

Das Anlagevermdgen erhdhte sich um EUR 419.000
(USD 498.000) auf EUR 1.899.000 (USD 2.459.000). Das
Konzernanlagevermdogen lautet vornehmlich auf US-
Dollar. Ursachlich fir den Anstieg waren in erster
Linie die Aktivierung der Entwicklungskosten fir art-
net Analytics Giber EUR 632.000 (USD 880.000) sowie
die Anschaffung von Bliromdbeln in Hohe von EUR
136.000 (USD 189.000), denen in 2011 nur geringe lau-
fende Abschreibungen gegeniberstanden.

Die kurzfristigen Verbindlichkeiten sind insgesamt von
EUR 2.700.000 (USD 3.578.000] am 31. Dezember 2010
um EUR 66.000 auf EUR 2.634.000 (bzw. um USD
1.167,000 auf USD 3.411.000) gesunken. Die langfristi-
gen Verbindlichkeiten gingen trotz eines neuen, im
Marz 2011 geschlossenen Finanzierungsleasingvertra-
ges Uber den Kauf von Hard- und Software fir die
Netzwerk-Infrastruktur aufgrund geringerer langfris-
tiger Verbindlichkeiten aus den in Vorjahren geschlos-
senen Finanzierungsleasingvertragen ebenfalls um
EUR 46.000 (USD 63.000) auf EUR 50.000 (USD 66.000)
zurick.

Das Eigenkapital des artnet Konzerns belief sich zum
31. Dezember 2011 auf EUR 4.752.000 (USD 6.154.000]

gegenilber EUR 4.315.000 (USD 5.718.000) zum 31. De-
zember 2010.

Die artnet Price Database ist ein immaterieller Ver-
mogenswert, der in den letzten zwanzig Jahren durch
die Erfassung von Auktionsdaten entwickelt wurde.
Wenngleich er aufgrund der Bilanzierungsregeln als
Vermadgenswert in der Bilanz nicht voll angesetzt
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wurde, stellt er fir den Konzern doch eine wesentliche
Geschaftsgrundlage dar. Wenn eine Bilanzierung ge-
setzlich zulassig ware, wiirden sich die Aktiva deutlich
erhdhen.

Mitarbeiter
Am 31. Dezember 2011 beschaftigte der Konzern 114
Vollzeitmitarbeiter gegeniiber 105 Mitarbeitern im Vor-
jahr. Dariber hinaus waren 2011 18 teilzeitbeschaftigte
Mitarbeiter fiir den artnet Konzern tatig, im Vergleich
zu 13 Teilzeitbeschaftigten im Vorjahr. Im Vertrieb und
in sonstigen Bereichen hatte der Konzern 11 freie Mit-
arbeiter, wahrend es 2010 13 freie Mitarbeiter waren.

Die Personalkosten beliefen sich auf EUR 7.020.000
(USD 9.766.000) gegeniiber EUR 6.835.000 (USD
9.052.000) im Vorjahr. Der Anstieg ist in erster Linie
auf eine Zunahme bei den artnet Auctions und im Be-
reich Content Management sowie eine Personalauf-
stockung im Bereich Produktentwicklung gegeniiber
dem Vorjahr zuriickzufihren.

Forschung und Entwicklung
Die artnet Website bildet die Grundlage fiir die Pro-
dukte des Konzerns. Es ist von grofiter Bedeutung, mit
der neuesten Technologie Schritt zu halten und neue
Produkte zu entwickeln, die den Nutzen fir die Kunden
steigern. Unsere Entwickler setzen hierzu auf Micro-
soft-Technologie beruhende Software ein, die es ihnen
ermoglicht, die laufenden Anwendungen flexibel an die
sich andernden Kundenbedirfnisse anzupassen. Im
Geschaftsjahr 2010 hat das Produktentwicklungsteam
die artnet iPhone App eingefiihrt, iber die mobil auf
artnet Auctions, artnet Klinstler A-Z, artnet Price Da-
tabase und die drei artnet Magazine zugegriffen wer-
den kann. Die Aufmerksamkeit war 2011 verstarkt auf
eine Umgestaltung der Homepage, die Verbesserung
der Webseite artnet Auctions sowie zu guter Letzt die
Entwicklung von artnet Analytics gerichtet, das akti-
viert wurde.

4 Ubernahmerechtliche Angaben (Berichterstattung
nach § 315 Abs. 4 HGB)

Zusammensetzung des gezeichneten Kapitals
Das voll eingezahlte Grundkapital der artnet AG betrug
zum 31. Dezember 2011 unverandert EUR 5.631.067 und
ist in 5.631.067 nennwertlose Stiickaktien mit einem
rechnerischen Wert von je EUR 1,00 aufgeteilt. Am 26.
September 2011 wurden die 5.631.067 Stammaktien der
Gesellschaft erstmals als Namensaktien an den Bérsen
gehandelt.

Stimmrechtsheschriankungen oder Ubertragungs-
beschrankungen
Stimmrechtsbeschrankungen oder Ubertragungsbe-
schrankungen bestehen fiir diese Aktien nicht.

Direkte oder indirekte Kapitalbeteiligungen, die
10% der Stimmrechte iiberschreiten
Beteiligungen, die 10 % der Stimmrechte der artnet AG
tberschreiten, werden gehalten von
1. Galerie Neuendorf AG, Berlin, mit 25,96 %
2. Artis Capital Management LLC, San Francisco,
Kalifornien, USA, mit 15,13 %

Inhaber von Aktien mit Sonderrechten
Es bestehen keine Aktien mit Sonderrechten.

Art der Stimmrechtskontrolle im Falle von
Arbeitnehmerbeteiligungen
Soweit Arbeitnehmer an der artnet AG beteiligt sind,
tiben diese ihre Kontrollrechte unmittelbar aus.

Ernennung und Abberufung von Vorstandsmit-
gliedern, Satzungsanderungen
Mitglieder des Vorstandes werden gemaf §§ 84, 85
AktG bestellt und abberufen. Satzungsanderungen er-
folgen gemaf §§ 133, 179 AktG.

Befugnisse des Vorstands zur Ausgabe und zum

Rickkauf von Aktien
Durch Beschluss der Hauptversammlung der artnet
AG vom 15. Juli 2009 wurde der Vorstand mit Zustim-
mung des Aufsichtsrates ermachtigt, bis zum 14. Juli
2014 das Grundkapital durch Ausgabe von 2.800.000
neuen nennwertlosen Inhaber-Stiickaktien gegen
Bar- und/oder Sacheinlagen um bis zu EUR 2.800.000
zu erhohen (genehmigtes Kapital 2009/1). Aus dem
genehmigten Kapital wurden in den Geschéaftsjahren
2011 und 2010 keine Aktien ausgegeben.

Das Grundkapital der Gesellschaft wurde durch Aus-
gabe von bis zu 560.000 neuen nennwertlosen Inhaber-
Stlickaktien an die Vorstandsmitglieder der Gesell-
schaft und Mitglieder der Geschaftsfiihrung von ver-
bundenen Unternehmen sowie Mitarbeiter der artnet
AG oder ihrer verbundenen Unternehmen durch Be-
schluss der Hauptversammlung vom 15. Juli 2009 um
bis zu EUR 560.000 bedingt erhoht (bedingtes Kapital
2009/1). Die bedingte Kapitalerhéhung dient der Ge-
wahrung von Bezugsrechten an Mitglieder des Vor-
stands der artnet AG, Mitglieder der Geschéftsfihrung
verbundener Unternehmen (§ 15 AktG), Mitarbeiter der
artnet AG sowie an Mitarbeiter verbundener Unterneh-
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men, zu deren Ausgabe die Hauptversammlung vom
15. Juli 2009 den Vorstand erméachtigt hat.

Die neuen Aktien nehmen vom Beginn des Geschafts-
jahres, in dem sie durch Ausiibung des Bezugsrechts
entstehen, am Gewinn teil. Die bedingte Kapitalerho-
hung wird nur insoweit durchgefiihrt, wie die Bezugs-
rechte ausgelibt werden.

Die zur Wirksamkeit der Hauptversammlungsbe-
schliisse notwendige Eintragung der Satzungsande-
rungen in das Handelsregister der Gesellschaft er-
folgte am 2. Februar 2010.

Durch Beschluss der Hauptversammlung der artnet
AG vom 14. Juli 2010 wurde der Vorstand mit Zustim-
mung des Aufsichtsrates ermachtigt, bis zum Ablauf
des 13. Juli 2015 eigene Aktien bis zu einem Anteil von
max. 10 % am derzeitigen Grundkapital zu erwerben.
Die erworbenen Aktien dirfen zusammen mit den von
der Gesellschaft gehaltenen oder der Gesellschaft
gemaf §§ 71 a ff. AktG zustehenden anderen eigenen
Aktien in keinem Fall mehr als 10 % des Grundkapitals
ausmachen. Die Frist gilt nur fir den Erwerb - nicht
fir den Besitz - der Aktien.

5 Entsprechenserklarung zum Deutschen Corporate
Governance Kodex nach § 161 AktG

Die aktuelle Entsprechenserklarung zum Deutschen
Corporate Governance Kodex nach § 161 AktG ist eben-
falls auf der Webseite der Gesellschaft unter www.
artnet.de einsehbar.

5 Vergiitungsbericht

Dieser Vergitungsbericht richtet sich nach den Emp-
fehlungen des Deutschen Corporate Governance Kodex.
Er fasst die Grundsatze zusammen, die auf die Fest-
legung der Vergitung des Vorstands der artnet AG An-
wendung finden, und erlautert die Hohe sowie Struktur
des Vorstandseinkommens. Auflerdem werden Grund-
satze und Hohe der Vergiitung des Aufsichtsrates be-
schrieben. Der Vergiitungsbericht beinhaltet des Wei-
teren Angaben, die nach den Erfordernissen des
deutschen Handelsrechts auch Bestandteil des Kon-
zernanhangs nach § 314 HGB bzw. des Konzernlage-
berichts nach § 315 HGB sind.

a) Vergitung des Vorstands
Fir die Festlegung der Vorstandsvergiitung ist der
Aufsichtsrat zustandig. Die Festlegung der Vergitung

des Vorstands der artnet AG orientiert sich an der
Grofe und der Tatigkeit des Unternehmens, seiner
wirtschaftlichen und finanziellen Lage sowie an der
Hohe und Struktur der Vorstandsvergiitung bei ver-
gleichbaren Unternehmen im In- und Ausland. Die
Verglitung ist so bemessen, dass sie am internationa-
len Markt fir hochqualifizierte Fihrungskrafte wettbe-
werbsfahig ist und Anreiz fir erfolgreiche Arbeit gibt.
Die Verglitung des Vorstands setzt sich im Geschafts-
jahr 2011 aus einer festen Grundvergitung, einer kurz-
fristigen variablen Vergltungskomponente (short term
incentive) und einer langfristigen variablen Vergi-
tungskomponente (long term incentive) zusammen.

Im Einzelnen setzt sich die Vorstandsvergiitung im
Wesentlichen aus folgenden Komponenten zusammen:

Feste Grundvergitung: Die feste Grundvergiitung wird
monatlich als Gehalt ausgezahlt.

Kurzfristige variable Verglitungskomponente: Zusatz-
lich zu der festen Grundvergitung erhalt der Vorstand
eine kurzfristige variable Vergitungskomponente. Der
Betrag steht im Ermessen der Gesellschaft, die durch
den Aufsichtsrat vertreten wird. Fir die Bestimmung
der kurzfristigen variablen Vergiitungskomponente
gelten folgende Regeln: Fir den Fall, dass das finan-
zielle Ergebnis der Gesellschaft im vorangegangenen
Geschaftsjahr ungefahr dem Budget entspricht, sollte
die kurzfristige variable Vergltung der Halfte der fes-
ten Grundvergitung entsprechen. Fur den Fall, dass
das Ziel zu weniger als 100 %, aber zu mehr als 80 %
erreicht wird, sollte die Gesellschaft die kurzfristige
variable Verglitung reduzieren. Wird das Ziel zu 80 %
oder weniger erreicht, entfallt die kurzfristige variable
Vergiitung. Fiir den Fall der Uberschreitung des Ziels
sollte die kurzfristige variable Vergltung erhoht wer-
den. Die kurzfristige Verglitung ist auf 150 % der festen
Grundvergitung begrenzt.

Langfristige variable Vergiitungskomponente: Die
langfristige variable Vergitungskomponente bemisst
sich nach dem Zuwachs der in der Konzern-Kapital-
flussrechnung ausgewiesenen liquiden Mittel in US-
Dollar in dem Zeitraum zwischen dem 1. Januar 2010
und dem 31. Dezember 2012. Fir die Bestimmung der
Veranderung der liquiden Mittel ist der Differenzbetrag
zwischen den in der Konzern-Kapitalflussrechnung
zum 31. Dezember 2012 ausgewiesenen liquiden Mit-
teln und den in der Konzern-Kapitalflussrechnung
zum 1. Januar 2010 ausgewiesenen liquiden Mitteln
mafRgebend. Wird das Ziel zu 100 % erreicht, betragt
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die langfristige variable Vergiitung 30 % der festen
Grundvergitung. Fir den Fall, dass das Ziel zu weni-
ger als 100 %, aber zu mehr als 50 % erreicht wird,
wird die langfristige variable Vergiitung anteilig redu-
ziert. Wird das Ziel zu 50 % oder weniger erreicht, ent-
fallt die langfristige variable Vergiitung. Fir den Fall
der Uberschreitung des Ziels wird die langfristige va-
riable Vergitung anteilig erhoht. Die langfristige Ver-
gutung ist auf 90 % der festen Grundvergitung be-
grenzt. Auf die langfristige variable Verglitung werden
in den Jahren 2010 und 2012 in Abhangigkeit von der
Entwicklung der liquiden Mittel Vorauszahlungen ge-
leistet. Es steht im Ermessen der Gesellschaft, den
Betrag der Vorauszahlungen um bis zu 20 % zu erho-
hen oder zu kiirzen. Bei Uberzahlung schuldet der
Vorstand die Riickzahlung des tiberzahlten Betrages.

Die Gesellschaft stellt dem Vorstand auflerdem einen
Dienstwagen der gehobenen Mittelklasse zur Verfi-
gung, der auch privat genutzt werden darf. Die Lohn-
steuer auf den geldwerten Vorteil aus der PKW-Nut-
zung ist durch den Vorstand zu tragen.

Im Geschaftsjahr 2011 betrug die fixe Barvergiitung
fur den Alleinvorstand Hans Neuendorf insgesamt
EUR 408.302 inklusive des geldwerten Vorteils aus
der privaten Dienstwagennutzung und die kurzfristige
variable Vergiitung EUR 155.000.

Fiur den Fall der vorzeitigen Beendigung des Dienst-
verhaltnisses enthalt der Vorstandsvertrag keine aus-
driickliche Abfindungszusage. Eine Abfindung kann
sich aber aus einer individuell getroffenen Aufhebungs-
vereinbarung ergeben.

b) Vergiitung des Aufsichtsrates

Die Vergiitung des Aufsichtsrates wird auf Vorschlag
der Geschaftsfiihrung und des Aufsichtsrates durch
die Hauptversammlung festgelegt. Sie ist in der Sat-
zung und fir das Geschaftsjahr 2011 zusatzlich in dem
Beschluss der Hauptversammlung vom 13. Juli 2011
geregelt.

Die Aufsichtsratsvergiitung orientiert sich an der
Grofle des Unternehmens, an den Aufgaben und der
Verantwortung der Aufsichtsratsmitglieder sowie an
der wirtschaftlichen Lage und Performance der Ge-
sellschaft.

Die Mitglieder des Aufsichtsrates erhalten jahrlich
eine feste Vergltung. Im Einzelnen erhalten der Vorsit-
zende des Aufsichtsrates EUR 45.000, der stellvertre-

tende Vorsitzende EUR 33.750 und das dritte Mitglied
des Aufsichtsrates EUR 22.500.

6 Risikobericht
Bericht und Erlauterungen gemaf § 315 Abs. 2
Nr. 2 und 5 HGB

Rechnungslegungshezogenes internes Kontroll-

system
Der Vorstand hat fir die vielfaltigen organisatorischen,
technischen und wirtschaftlichen Ablaufe im Konzern
ein internes Kontrollsystem eingerichtet. Wesentlicher
Bestandteil ist das Prinzip der Funktionstrennung, das
gewahrleisten soll, dass vollziehende (z.B. Vertrieb),
verbuchende (z. B. Finanzbuchhaltung) und verwaltende
(z. B. EDV-Administration) Tatigkeiten nicht in einer
Hand vereint sind. Durch das Vier-Augen-Prinzip wird
gewahrleistet, dass kein wesentlicher Vorgang ohne
Kontrolle bleibt.

Risikomanagement
Der artnet Konzern hat ein Risikomanagementsystem
zur Identifizierung und laufenden Uberwachung der
Betriebs- und Finanzrisiken des Konzerns eingefiihrt,
das die Auswirkungen unerwarteter Ereignisse mil-
dern soll. Das Risikomanagementsystem besteht im
Wesentlichen aus folgenden vier Komponenten:
1) dem Finanzwesen, das die tatsdchlichen Ergebnisse
der Geschaftstatigkeit Uberwacht und im Rahmen einer
monatlichen Berichterstattung Plan-Ist-Vergleiche so-
wie Vorjahres-Vergleiche darstellt;
2) der IT-Infrastruktur, die die jederzeitige Verfiigbar-
keit und Funktionsfahigkeit der Website sicherstellt
und Gberwacht;
3) dem Projektmanagement, das die Entwicklung und
den Fortschritt der einzelnen Technologieprojekte
Uberwacht; und
4) der laufenden Traffic-Uberwachung, die wichtige
Bereiche des Web-Traffic auswertet und analysiert.
Das Risikomanagementsystem stellt sicher, dass kriti-
sche Informationen direkt und zeitnah an die Geschafts-
fihrung des Konzerns weitergeleitet werden.

Friihwarnsystem stellt die Identifizierung poten-

zieller Risiken sicher
Zur Messung, Uberwachung und Steuerung von Ge-
schaftsentwicklung und Risiken nutzt der artnet Kon-
zern grundsatzlich ein auf Tabellenkalkulationen ba-
sierendes Steuerungs- und Kontrollsystem, das im
Wesentlichen auf den Daten der Finanzbuchhaltung
aufsetzt. In einer Risikoinventur und einem daraus
entwickelten Risiko-Handbuch sind die wesentlichen
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vorhandenen Risiken dokumentiert und Verantwor-
tungsebenen innerhalb des artnet Konzerns zugeord-
net worden. Bestehende Risikopotenziale werden lau-
fend beobachtet; adaquate MaBBnahmen zur Risiko-
begrenzung werden, wenn maoglich, ergriffen. Zum
Risikomanagementsystem gehdrt neben einer regel-
maBigen internen Berichterstattung Gber den Ge-
schaftsverlauf und die aktuellen Marktentwicklungen
und Kundenbeziehungen auch ein konzernweiter
Budgetierungsprozess, der sich unter anderem mit
operativen Risiken und Veranderungen des geschaft-
lichen Umfeldes befasst. Unterstitzt wird dieser
Prozess durch regelmafige Markt- und Wettbewerbs-
analysen.

Umgang mit bedeutenden potenziellen Risiken
Das operative Management ist fir die Friherkennung,
Kontrolle und Kommunikation von Risiken direkt ver-
antwortlich. So kann der artnet Konzern zeitnah und
umfassend auf potenzielle Risiken reagieren. Die Risi-
kopolitik orientiert sich dabei an den Zielen, nachhal-
tiges Wachstum zu erreichen und den Unternehmens-
wert langfristig zu sichern, gleichzeitig aber unange-
messene Risiken zu vermeiden.

Der Konzern hat die folgenden wesentlichen Risiken
identifiziert:

Externe Risiken

Konjunkturtrends im Kunstmarkt
artnet unterliegt den Schwankungen im Kunstmarkt.
Der Kunstmarkt wird von den Wirtschaftsbedingungen
im In- und Ausland beeinflusst. Inwieweit sich diese
Entwicklungen in Zukunft auf den Kunstmarkt auswir-
ken werden, ist noch unklar.

Betriebliche Risiken

Infrastruktur des IT-Systems
Funktionsstorungen der Website konnten die laufen-
den Umsatze und Gewinne von artnet mindern und
moglicherweise auch die kiinftigen Umsatze und Er-
gebnisse beeintrachtigen. Haufige oder anhaltende
Unterbrechungen des Services konnten bestehenden
oder interessierten Nutzern Anlass zu der Annahme
geben, dass die Systeme des Konzerns nicht zuverlas-
sig sind. Dies konnte nachteilige Auswirkungen auf
das Image und den Ruf des Konzerns haben. Derartige
Unterbrechungen erhohen die Arbeitsbelastung der
IT-Abteilung, was wiederum die Einfihrung neuer
Funktionen und Services verzdgert. Wenngleich die
Systeme des Konzerns so konzipiert wurden, dass die
Ausfallzeiten bei Stromausfallen oder im Katastrophen-

fall gering sind, bleiben sie fiir Beschadigungen oder
Storungen durch Uberschwemmungen, Feuer, Strom-
und Telekommunikationsausfalle, Terroranschlage,
Computerviren und andere Ungliicksfalle anfallig. Die
Webserver von artnet befinden sich in einer sicheren
externen Einrichtung.

Produktentwicklung
Der kinftige Erfolg von artnet hangt davon ab, wie
schnell sich der Konzern an die technologischen Ver-
anderungen und entstehenden Branchenstandards
anpassen kann. Der Vorstand sieht vor, die Leistung,
Funktionen und Zuverlassigkeit der Website weiter zu
verbessern und neue Produkte einzufiihren, die fir
bestehende und potenzielle Kunden von Nutzen sind.
Der Konzern beobachtet die Markttrends und konzen-
triert sich auf die Produktentwicklung. Aus diesem
Grund hat artnet in den vergangenen Jahren sein Ent-
wicklungsteam verstarkt. Der Personalaufbau ermdg-
licht es artnet, den wachsenden Bediirfnissen der
Kunden gerecht zu werden und das Wachstumspoten-
zial durch die Einfihrung neuer Produkte zu erhohen.

Website-Besuche
Website-Besuche (Traffic) sind fur artnet von grofer
Bedeutung. Riicklaufige Besucherzahlen kdnnten die
Umsatze aller Produktlinien verringern. artnet tber-
wacht die Website-Besuche auf Tages-, Wochen- und
Monatsbasis, um sicherzustellen, dass diese den Er-
wartungen entsprechen. Zur weiteren Steigerung der
Website-Besuche bendtigt der Konzern auflerdem ein
groBeres finanzielles Engagement fiir Werbung und
Marketing. Soweit dies maglich ist, iberwacht artnet
die Besucherzahlen und die Gber die Website erzielten
Umsatze und stellt diese den entsprechenden Aufwen-
dungen fir Werbung und Marketing gegeniber, um
den Erfolg von Werbe- und Marketingmafinahmen zu
beurteilen.

Rechtliche Risiken

Markenrechte
artnet schiitzt sich durch die markenrechtliche Siche-
rung des Namens »artnet« in den Schlisselmarkten
des Konzerns, insbesondere in den USA, Deutschland,
Frankreich und der Europaischen Union. Klagen gegen
Markenverletzungen sind kostspielig und unterliegen
der Prifung durch nationale Behdrden, die fir den
Konzern negativ ausfallen konnten. Darlber hinaus
muss sich der Konzern gegen Urheber- und sonstige
Rechtsanspriiche verteidigen, die ebenfalls negative
Folgen fir den Konzern haben konnten.
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Schutz der Kundendaten
artnet speichert die Kundendaten gemaf} den derzeit
geltenden Gesetzen und Vorschriften. Wiirde es Dritten
jedoch gelingen, die von artnet getroffenen Sicherheits-
mafnahmen zu umgehen und an die Kundeninforma-
tionen zu gelangen, konnte artnet fir entstandene
Schaden haftbar gemacht werden.

Finanzielle Risiken

Fremdwahrungs-, Ausfall- und Liquiditatsrisiko
artnet fihrt einen Teil seiner Geschafte aufBerhalb der
USA und unterliegt dadurch dem Risiko nachteiliger
Wechselkursschwankungen. Da die Wechselkurse ver-
anderlich sind, konnen die Umsatzerlose sowie die
betrieblichen Aufwendungen erheblich von den Erwar-
tungen abweichen. artnet sichert sich derzeit nicht
gegen solche Wahrungsrisiken ab. Stattdessen nehmen
die Konzerngesellschaften Zahlungen von Kunden
auch in Euro und Pfund Sterling an und bezahlen ihre
Lieferanten in Europa in diesen Wahrungen. Dies tragt
zur Reduzierung des Wechselkursrisikos bei.

Abgesehen von den nachteiligen Wahrungsschwan-
kungen ist der artnet Konzern derzeit keinen wesent-
lichen finanziellen Risiken ausgesetzt.

Im artnet Konzern liegt keine signifikante Konzentra-
tion des Ausfallrisikos von finanziellen Vermogenswer-
ten vor, da sich das Engagement auf eine grof3e Anzahl
von Kunden, sowohl Privatpersonen als auch Unter-
nehmen, im Markt fir bildende Kunst verteilt. Dennoch
konnte sich der weltweite Konjunkturriickgang negativ
auf die Zahlungsfahigkeit der Kunden des Konzerns
auswirken und zu einer Verlangerung des durchschnitt-
lichen Zahlungsziels oder im schlimmsten Fall zu
einem Anstieg der Forderungsausfalle fiihren. Dies
wiirde die Ertrags- und Finanzlage des Konzerns be-
lasten. artnet versucht, diesen Risiken entgegenzuwir-
ken, indem es mit seinen Kunden, wann immer dies
moglich ist, Vorauszahlungen vereinbart.

Da der artnet Konzern keine wesentlichen verzinsli-
chen Schulden hat und ihm Barmittel in ausreichender
Hohe zur Verfiigung stehen, sieht der Konzern sich
derzeit keinen wesentlichen Liquiditats- oder Zinsrisi-
ken ausgesetzt.

Aufgrund der relativ geringen finanziellen Risiken hat
artnet keine derivativen Finanzinstrumente genutzt,
um diese Risiken zusatzlich abzusichern oder zu kon-
trollieren.

Sonstige Risiken

Mitarbeiter in Schliisselpositionen
Der Arbeitsmarkt fir qualifizierte und motivierte Ma-
nager ist sehr wettbewerbsintensiv. Aufgrund der rela-
tiv geringen Grofle von artnet konnte sich der Verlust
von Mitarbeitern in Schlisselpositionen negativ aus-
wirken. artnet begegnet diesen personalbezogenen
Risiken, indem es seinen leitenden Mitarbeitern einen
Aktienoptionsplan anbietet und das Know-how nach
Maglichkeit auf mehrere Personen verteilt.

Mdglicherweise enthélt die vorstehende Auflistung
nicht alle Risiken, denen artnet ausgesetzt ist. Risiken,
die nicht erkannt sind oder Uber die nicht berichtet
wurde, konnten zu Tage treten und sich negativ auf die
Geschaftsentwicklung auswirken. Der Konzern wird
sein Umfeld auch weiterhin Gberwachen und die Wirk-
samkeit des Risikomanagementsystems uberprifen.
Trotz kontinuierlicher Anpassungen des Risikomana-
gementsystems ist es nicht maoglich, die Wahrschein-
lichkeit des Eintretens bestimmter Risiken oder deren
finanzielle Auswirkungen vollstandig zu quantifizieren.

8 Wesentliche Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Nach dem Bilanzstichtag kam es zu keinen berichts-
pflichtigen Ereignissen von wesentlicher Bedeutung.

9. Ausblick

Trotz der zurzeit spiirbaren Unsicherheiten auf den
globalen Finanzmarkten sind wir Gberzeugt, dass art-
net gut positioniert ist, um vom zunehmenden Kunst-
interesse und dem wachsenden Vertrauen in Kunst als
Vermdogenswert zu profitieren. Dariiber hinaus sind wir
der Ansicht, dass die Zunahme des Online-Handels
und das wiederkehrende Vertrauen im amerikanischen
Markt, in dem artnet nahezu 60 % seiner Umsatze er-
zielt, allen Bereichen der Geschaftstatigkeit der Ge-
sellschaft Auftrieb geben und uns bei unserer geplan-
ten Expansion in neue Markte unterstitzen werden.

Die Umsatze der Auktionshauser sowie die steigende
Zahl von Kunstmessen dirften dafiir sprechen, dass
die bildende Kunst als solide alternative Anlageklasse
insbesondere am oberen Ende des Marktes rasch an
Akzeptanz gewinnt. Dank der Produkte artnet Auctions
und artnet Analytics kann die Gesellschaft wesentlich
von dem sich aktuell positiv entwickelnden Interesse
des Marktes an der bildenden Kunst als Anlagemdg-
lichkeit und dem Bedarf an erstklassigen Quellen fir
Marktdaten zu Preisentwicklungen profitieren.
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Unser Produkt artnet Auctions bietet nach wie vor die Bilanzen zum 31
groBten kurz- und langfristigen Wachstumschancen,

da wir zunehmend hoherwertige Auktionslose, sowohl

von Handlern als auch von privaten Sammlern, einwer-

ben. Gezielte Marketing- und PR-MaBBnahmen, ein-

schlieBlich sozialer Medien, tragen dazu bei, dass wir

mit artnet Auctions einen immer grof3eren Kauferkreis

erreichen und eine hohere Rentabilitat erzielen.

Darilber hinaus dirften die Entwicklungskosten, nach-
dem die letzten vier Jahre von einer stetigen Entwick-
lung neuer Produkte sowie der Verbesserung der Web-
Prasenz der Gesellschaft gepragt waren, in 2012 sinken
und so zu einem Gewinnwachstum beitragen. Diesen
Trend erwarten wir in 2013 fortsetzen zu kénnen.

Berlin, 28. Marz 2012

Novwmslrif

Hans Neuendorf
Vorstand
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artnet AG Konzern-Bilanzen
Zum 31. Dezember 2011 und 31. Dezember 2010

31.12.2011 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2010
Anhang Konsolidiert Konsolidiert Konsolidiert Konsolidiert
Nr. usb usb EUR EUR
Aktiva
Kurzfristige Vermdgenswerte
Liquide Mittel 3 2.735.520 3.575.208 2.112.368 2.697.852
Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen 4 1.217.973 1.498.519 940.519 1.130.782
Sonstige kurzfristige Vermogenswerte 5 676.248 601.324 522.199 453.759
Kurzfristige Vermdogenswerte Gesamt 4.629.741 5.675.051 3.575.086 4.282.393
Langfristige Vermogenswerte
Sachanlagen 6 792.402 941.838 611.893 710.711
Immaterielle Vermégenswerte 7 1.666.614 1.019.034 1.286.959 768.963
Kautionsforderungen 634.498 298.468 489.959 225.224
Aktive latente Steuern 8 1.907.577 1.489.129 1.473.031 1.123.697
Langfristige Vermogenswerte Gesamt 5.001.091 3.748.469 3.861.842 2.828.595
Vermogenswerte Gesamt 9.630.832 9.423.520 7.436.928 7.110.988
Passiva
Kurzfristige Verbindlichkeiten
Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen 9 504.209 425.236 389.350 320.883
Abgegrenzte Schulden und sonstige
Verbindlichkeiten 10 1.038.247 1.301.710 801.734 982.270
Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing 1" 129.308 201.197 99.852 151.823
Umsatzabgrenzung 12 1.739.108 1.649.360 1.342.939 1.244.607
Kurzfristige Verbindlichkeiten Gesamt 3.410.872 3.577.503 2.633.875 2.699.583
Langfristige Verbindlichkeiten
Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing " 65.557 128.384 50.623 96.879
Verbindlichkeiten Gesamt 3.476.429 3.705.887 2.684.498 2.796.462
Eigenkapital
Gezeichnetes Kapital 13 5.941.512 5.941.512 5.631.067 5.631.067
Eigene Aktien 13 (269.241) (269.241) (264.425) (264.425)
Kapitalriicklage 52.061.314 51.833.659 50.723.480 50.559.842
Verlustvortrag (51.827.976) (52.030.497) (51.514.219) (51.667.124)
Konzernjahresergebnis 43.786 202.521 31.475 152.905
Unterschiede aus Fremdwahrungsumrechnung 205.008 39.679 145.052 (97.739)
Eigenkapital Gesamt 6.154.403 5.717.633 4.752.430 4.314.526
Verbindlichkeiten und Eigenkapital Gesamt 9.630.832 9.423.520 7.436.928 7.110.988
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artnet AG Konzern-Gesamtergebnisrechnung
Fir das Geschéftsjahr zum 31. Dezember 2011 und 2010

01.01.- 01.01.- 01.01.- 01.01.-
31.12.2011 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2010
Anhang Konsolidiert Konsolidiert Konsolidiert Konsolidiert
Nr. usbD usD EUR EUR
Umsatzerlose
artnet Galerien 6.796.184 6.856.163 4.885.097 5.176.403
artnet Price Database 6.532.334 6.605.582 4.695.442 4.987.215
artnet Auctions 2.893.515 2.584.373 2.079.859 1.951.202
artnet Advertising 2.204.624 1.935.324 1.584.684 1.461.170
artnet Magazin 132.977 127.935 95.584 96.591
Umsatzerlose Gesamt 22 18.559.634 18.109.377 13.340.666 13.672.581
Umsatzkosten 8.256.840 7.845.265 5.935.017 5.923.175
Bruttoergebnis 10.302.794 10.264.112 7.405.649 7.749.406
Betriebliche Aufwendungen
Vertrieb und Marketing 2.566.816 2.771.749 1.845.027 2.092.670
Allgemeine Verwaltungskosten 5.182.702 4.570.013 3.725.326 3.450.360
Produktentwicklung 2.422.411 2.820.202 1.741.229 2.129.253
Verglitungen aus Aktienoptionen 16 227.655 138.195 163.638 104.337
Betriebliche Aufwendungen Gesamt 10.399.584 10.300.159 7.475.220 7.776.620
Betriebsergebnis 20 (96.790) (36.047) (69.571) (27.214)
Zinsaufwand 20 (23.775) (13.414) (17.089) (10.128)
Zinsertrag 20 381 92.664 274 69.962
Sonstige Ertrage/(Aufwendungen) 20 (173.751) (256.176) (124.892) (193.413)
Ergebnis vor Steuern (293.935) (212.973) (211.278) (160.793)
Ertragsteuern 8 337.721 415.494 242.753 313.698
Konzernergebnis 19 43.786 202.521 31.475 152.905
Ubriges Ergebnis
Unterschiede aus Fremdwahrungs-
umrechnung 165.329 124177 242.791 392.447
Gesamtergebnis 209.115 326.698 274.266 545.352
Ergebnis je Aktie
Unverwassert 19 0,01 0,04 0,01 0,03
Verwassert 19 0,01 0,04 0,01 0,03
Gewichtete Aktienanzahl
Unverwassert 19 5.552.986 5.552.986 5.552.986 5.552.986
Verwassert 19 5.556.986 5.552.986 5.556.986 5.552.986
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artnet AG Konzern-Eigenkapitalentwicklung (USD)
Fir das Geschéftsjahr zum 31. Dezember 2011 und 2010

Gezeichnetes Kapital

Ausgegebene Kapital- Fremdwahrungs-
Aktien Betrag riicklage Eigene Aktien Verlustvortrag umrechnung Summe
Stand 31. Dezember 2009 5.631.067 5.941.512 51.695.464 (269.241)  (52.030.497) (84.498) 5.252.740
Gesamtergebnis 202.521 124177 326.698
Vergiitungen aus Aktienoptionen 138.195 138.195
Stand 31. Dezember 2010 5.631.067 5.941.512 51.833.659 (269.241)  (51.827.976) 39.679 5.717.633
Stand 31. Dezember 2010 5.631.067 5.941.512 51.833.659 (269.241)  (51.827.976) 39.679 5.717.633
Gesamtergebnis 43.786 165.329 209.115
Vergiitungen aus Aktienoptionen 227.655 227.655
Stand 31. Dezember 2011 5.631.067 5.941.512 52.061.314 (269.241)  (51.784.190) 205.008 6.154.403
artnet AG Konzern-Eigenkapitalentwicklung (EUR)
Fir das Geschéftsjahr zum 31. Dezember 2011 und 2010
Gezeichnetes Kapital
Ausgegebene Kapital- Fremdwahrungs-
Aktien Betrag riicklage Eigene Aktien Verlustvortrag umrechnung Summe
Stand 31. Dezember 2009 5.631.067 5.631.067 50.455.505 (264.425)  (51.667.124) (490.186) 3.664.837
Gesamtergebnis (467.151) (81.784) (548.935)
Vergltungen aus Aktienoptionen 14.145 14.145
Stand 31.Dezember 2010 5.631.067 5.631.067 50.559.842 (264.425)  (51.514.219) (97.739) 4.314.526
Stand 31.Dezember 2010 5.631.067 5.631.067 50.559.842 (264.425)  (51.514.219) (97.739) 4.314.526
Gesamtergebnis 31.475 242.791 274.266
Vergiitungen aus Aktienoptionen 163.638 163.638
Stand 31. Dezember 2011 5.631.067 5.631.067 50.723.480 (264.425)  (51.482.744) 145.052 4.752.430
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artnet AG Konzern-Kapitalflussrechnung
Fir das Geschéftsjahr zum 31. Dezember 2011 und 2010

01.01.- 01.01.- 01.01.- 01.01.-

31.12.2011 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2010

Anhang Konsolidiert Konsolidiert Konsolidiert Konsolidiert
Nr. usbD usbD EUR EUR

Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit

Konzernergebnis 19 43.786 202.521 31.475 152.905
Uberleitung des Konzernergebnisses zum

Mittelzufluss/(-abfluss) aus laufender

Geschaftstatigkeit:

Abschreibungen 20 812.453 1.103.661 583.992 833.264

Wertberichtigungen auf/

Ausbuchung von Forderungen 4 108.354 156.267 77.885 117.982

Latente Steueraufwendungen/(-ertréage) 8 (389.491) (100.464) (302.312) (75.850)

Nicht zahlungswirksame Vergiitungen

aus Aktienoptionen 16 227.655 138.195 163.638 104.337

Sonstige nicht zahlungswirksame Transaktionen 28.043 186.518 22.273 88.869
Veranderungen bei betrieblichen Aktiva und Passiva:

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 172.192 (306.155) 123.772 (231.147)

Sonstige kurzfristige Vermégenswerte (74.925) 212 (68.440) 160

Kautionen (336.030) (68) (241.538) (51)

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 78.973 130.176 56.766 98.283

Sonstige Verbindlichkeiten und

Steuerverbindlichkeiten (158.258) (581.732) (115.150) (415.752)

Umsatzabgrenzung 89.747 (28.909) 69.302 (21.826)
Anpassungen Gesamt 558.713 697.701 370.188 498.269
Mittelzufluss/(-abfluss) aus laufender
Geschéftstatigkeit 602.499 900.222 401.663 651.174
Cashflow aus Investitionstatigkeit

Investitionen in Sachanlagen (263.559) (92.393) (189.44¢6) (69.833)

Investitionen in immaterielle Vermdgenswerte (926.269) (135.851) (665.803) (102.568)
Mittelabfluss aus Investitionstatigkeit (1.189.828) (228.244) (855.249) (172.401)
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit

Tilgung von Verbindlichkeiten aus

Finanzierungsleasing 6,11 (239.919) (174.648) (172.454) (131.783)

Verkauf eigener Aktien 7 0 0 0 0
Mittelabfluss aus Finanzierungstatigkeit (239.919) (174.648) (172.454) (131.783)

Wechselkursbedingte Anderung der

liquiden Mittel (12.440) (62.341) 40.556 159.931
Verdnderung der liquiden Mittel (839.688) 434.989 (585.484) 506.921

Liquide Mittel - zu Geschaftsjahresbeginn 3.575.208 3.140.219 2.697.852 2.190.931

Liquide Mittel - am Geschaftsjahresende 2.735.520 3.575.208 2.112.368 2.697.852
Im Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit
enthaltene Zahlungen

Ertragsteuerauszahlungen (72.743) (48.230) (52.287) (36.414)

Zinsauszahlungen (22.662) (13.414) (16.290) (10.128)

Zinseinzahlungen 292 647 210 488
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Anhang zum Konzernabschluss 2011

1 Unternehmensinformationen und Grundlagen der
Berichterstattung

Die artnet AG (»artnet AG« oder »die Gesellschaft«] ist eine
borsennotierte Kapitalgesellschaft mit Hauptsitz in Berlin,
Deutschland. Der eingetragene Sitz der artnet AG, die 1998
nach deutschem Recht gegriindet wurde, ist Oranienstrafie 164,
10969 Berlin, Deutschland.

Die artnet AG halt 100 % der Geschaftsanteile an der Artnet
Worldwide Corp. (»Artnet Corp.«], die ihren Geschaftssitz in
New York, NY, USA, hat und ihrerseits 100 % der Geschaftsan-
teile an der artnet UK Ltd. und der artnet France sarl halt.

Die artnet AG, die Artnet Corp. sowie alle hundertprozentigen
Tochtergesellschaften der Artnet Corp. werden gemeinsam
als »Konzern« oder »artnet Konzern« bezeichnet.

Im Rahmen seiner Geschaftstatigkeit stellt der Konzern Kunst-
sammlern, Galerien, Verlagen, Auktionshausern und Kunstlieb-
habern eine Website zur Verfiigung, auf der Nutzer Kiinstler
und Kunstpreise recherchieren und Kunstwerke finden kénnen,
die von Galerien auf der ganzen Welt aktuell angeboten wer-
den, Nachrichten aus der Kunstwelt lesen und Kunstwerke
Uber artnet Auctions, einer speziellen Plattform fir Transaktio-
nen, kaufen und verkaufen konnen.

Der vorliegende Konzernabschluss zum 31. Dezember 2011 fir
die Mutter- und Tochtergesellschaften wurde unter Anwendung
von § 315a HGB in Einklang mit den Richtlinien der /nternatio-
nal Financial Reporting Standards (IFRS) und den diesbeziigli-
chen Interpretationen des International Accounting Standards
Board (IASB) aufgestellt, die in der EU verpflichtend anzuwen-
den sind.

Der Konzernabschluss der artnet AG wurde am 28. Méarz 2012
vom Vorstand zur Verdffentlichung freigegeben.

2 Zusammenfassung der wesentlichen Bilanzierungs-
grundsatze

Grundlagen der Rechnungslegung und Berichtswahrung

Die im Konzernabschluss und im Anhang zum Konzernab-
schluss enthaltenen Betrage werden, falls nicht anderweitig
ausgewiesen, gemaf deutschem Recht in Euro (EUR) angege-
ben. Die Berichtswahrung ist Euro.

Aufgrund mathematischer Rundung konnen bei der Addition
Differenzen auftreten.

Die Hauptgeschaftstatigkeit von artnet erfolgt im US-Dollar-
Wahrungsraum. Zur besseren Vergleichbarkeit, insbesondere
fir unsere US-amerikanischen Anleger, werden die Konzern-
bilanz, Konzern-Gesamtergebnisrechnung, Konzern-Kapital-
flussrechnung und Konzern-Eigenkapitalveranderungsrech-
nung auch in US-Dollar dargestellt.

Die Aufstellung des Konzernabschlusses erfolgte auf Basis
historischer Anschaffungs- und Herstellungskosten. Bilanz-
stichtag ist der 31. Dezember 2011. Die wesentlichen angewand-
ten Bilanzierungsgrundsatze sind nachfolgend aufgefihrt.

Hinsichtlich der Anpassung von Umsatzkosten und Marketing-
kosten 2010 in der Gesamtergebnisrechnung als Resultat einer
geanderten Segmentierung verweisen wir auf die Anhangsan-
gabe 21.

Konsolidierungskreis und konsolidierte Unternehmen

In den Konzernabschluss sind die rechtliche Muttergesellschaft
artnet AG und ihre hundertprozentige Tochtergesellschaft Art-
net Corp. sowie deren Tochtergesellschaften einbezogen. Eine
zur Einbeziehung in den Konzernabschluss fiihrende Beherr-
schung liegt vor, wenn eine Konzerngesellschaft die Méglich-
keit zur Bestimmung der Finanz- und Geschéaftspolitik eines
Unternehmens hat, um aus dessen Tatigkeit Nutzen zu ziehen.

Die am 23. Februar 1999 erfolgte Einbringung der Anteile an
der Artnet Corp. behandelte die artnet AG im Konzernabschluss
in Ubereinstimmung mit IFRS 3, B1 ff. als umgekehrten Unter-
nehmenserwerb durch die Artnet Corp. (reverse acquisition).
Die Erstkonsolidierung wurde daher so durchgefiihrt, dass die
artnet AG als rechtlicher Erwerber auf die Tochtergesellschaft
Artnet Corp. konsolidiert wurde, da diese als wirtschaftlicher
Erwerber anzusehen war.

Am 1. November 2007 griindete die Artnet Corp. die hundert-
prozentige Tochtergesellschaft artnet UK Ltd., die den Vertrieb
und die Kundenbetreuung fiir die Artnet Corp. in GroB3britannien
sicherstellt.

Am 3. Juli 2008 griindete die Artnet Corp. die artnet France sarl,
bei der es sich um eine hundertprozentige Tochtergesellschaft
handelt. Die artnet France sarl betreut die franzdsische artnet
Website artnet.fr, wo sie ein Online-Magazin in franzésischer
Sprache veroffentlicht, und stellt den Vertrieb und Kundenser-
vice fir die Artnet Corp. in Frankreich sicher.

Im Rahmen der Konsolidierung wurden alle wesentlichen kon-
zerninternen Geschaftsvorfalle, Bestande, Ertrage und Aufwen-
dungen vollstandig eliminiert.

Berichtsperiode

Der vorliegende Konzernabschluss wurde fiir die Berichtsperi-
ode vom 1. Januar 2011 bis 31. Dezember 2011 erstellt. Das Ge-
schaftsjahr aller Konzerngesellschaften entspricht dem Kalen-
derjahr.

Umsatzrealisierung

Umsatze aus Dienstleistungen werden erfasst, sobald die
Leistung erbracht wurde, die Hohe des Umsatzes zuverlassig
bewertet werden kann und mit dem Geldeingang der entspre-
chenden Forderung gerechnet werden kann. Umsatze aus
Vertrdgen, bei denen die Dienstleistungen noch nicht erbracht
wurden, werden passivisch als Umsatzabgrenzung abgegrenzt.
Die Ertrage werden realisiert, sobald die Leistung erfiillt wurde.
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Die Umsatzerldse werden zum Zeitwert der erhaltenen oder zu
erhaltenden Gegenleistung abziiglich etwaiger Preisnachlasse,
Umsatzsteuer und anderer verkaufsbezogener Steuern bewertet.
Bei den Umsatzerldsen handelt es sich um Entgelte fiir Lieferun-
gen und Leistungen, die im Rahmen des Ublichen Geschafts-
betriebs erbracht werden.

Finanzielle Vermodgenswerte

Der Konzern ordnet seine finanziellen Vermdgenswerte folgen-
den Kategorien zu: erfolgswirksam zum beizulegenden Zeit-
wert bewertete finanzielle Vermdgenswerte, bis zur Endfallig-
keit zu haltende Finanzinvestitionen, Kredite und Forderungen
sowie zur VerdufBerung verfligbare finanzielle Vermdgenswerte.
Die Klassifizierung hangt davon ab, fir welchen Zweck die fi-
nanziellen Vermogenswerte erworben wurden. Die Geschéfts-
flihrung nimmt diese Klassifizierung beim erstmaligen Ansatz
vor. Bei den finanziellen Vermdgenswerten des artnet Konzerns
handelt es sich um Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquiva-
lente, Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sowie hin-
terlegte Mietsicherheiten. Diese finanziellen Vermdgenswerte
werden der Kategorie »Kredite und Forderungen« zugeordnet.

Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente

Die Gesellschaft sieht alle hochliquiden Anlagen mit einer Lauf-
zeit von weniger als drei Monaten ab dem Erwerbsdatum als
Zahlungsmittelaquivalente an. Zahlungsmittel und Zahlungs-
mittelaquivalente werden zu Anschaffungskosten bewertet.

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sind nicht deri-
vative finanzielle Vermogenswerte mit festen oder bestimmba-
ren Zahlungen, die nicht an einem aktiven Markt notiert sind.
Sie werden unter der Position »kurzfristige Vermdgenswerte«
ausgewiesen, es sei denn sie haben Laufzeiten von mehr als

12 Monaten nach Ende der Berichtsperiode. In diesem Fall wer-
den sie den langfristigen Vermdgenswerten zugeordnet. Forde-
rungen aus Lieferungen und Leistungen werden zu dem jeweils
in Rechnung gestellten Betrag erfasst und sind unverzinslich.
Sie umfassen Kreditkartengeschafte, die bereits abgewickelt
sind, fur die aber noch keine Zahlung eingegangen ist. Der Ge-
samtbetrag der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
wird abzlglich Wertberichtigungen auf tiberfallige Forderungen
ausgewiesen. Diese Wertberichtigungen sind in erheblichem
Umfang mit einer Ermessensausiibung der Geschaftsfiihrung
und Uberpriifung der einzelnen Forderungen auf der Grundlage
der entsprechenden Bonitat der Kunden, der aktuellen Konjunk-
turtrends sowie der Analyse historischer Daten zu uneinbring-
lichen Forderungen auf Portfolio-Basis verbunden. Die tatsach-
lichen Betrage kénnen von diesen Schatzungen abweichen.

Sachanlagevermogen

Sachanlagen werden zu historischen Anschaffungs- oder Her-

stellungskosten abziiglich kumulierter Abschreibungen bewer-
tet. Die Abschreibungen des artnet Konzerns werden nach der

linearen Methode vorgenommen. Computeranlagen, Betriebs-

und Geschéftsausstattung sowie Biiromobel werden Gber eine

erwartete Nutzungsdauer von drei bis sieben Jahren abge-

schrieben. Die Abschreibungen von Einbauten in gemieteten
Raume erfolgen entweder tber die Laufzeit des Mietvertrages
oder, falls diese kiirzer ist, die erwartete Nutzungsdauer von
hochstens zehn Jahren. Erhaltungsaufwendungen, die weder
den Wert eines Vermdgenswertes erhohen noch die Nutzungs-
dauer verlangern, werden sofort aufwandswirksam erfasst.

Immaterielle Vermdgenswerte einschliefllich Website-
Entwicklungskosten

Die immateriellen Vermdgenswerte umfassen erworbene
Software und Website-Entwicklungskosten. Sie werden zu An-
schaffungs- bzw. Herstellungskosten erfasst und tber ihre er-
wartete Nutzungsdauer von drei Jahren linear abgeschrieben.
Alle immateriellen Vermdgenswerte haben eine begrenzte
Nutzungsdauer. Ausgaben, die in der Analyse-, Planungs- und
Nachbearbeitungsphase der Website-Entwicklung anfallen,
wie Erweiterungen oder Verbesserungen und Wartungs- sowie
Entwicklungstatigkeiten werden sofort aufwandswirksam er-
fasst. Ausgaben, die in der Entwicklungsphase anfallen, werden
aktiviert, wenn:

e das Produkt oder der Prozess technisch und wirtschaftlich
realisierbar ist,

e das Ergebnis der Website-Entwicklung vermarktet werden
kann,

e die zurechenbaren Aufwendungen zuverldssig bewertbar
sind, und

e der Konzern iiber ausreichende Ressourcen zur Fertigstel-
lung des Entwicklungsprojekts verfigt.

Das Kriterium der Vermarktbarkeit fir die Website-Entwick-
lungskosten wird konkretisiert, indem nur Ausgaben fir die
Entwicklung neuer Produkte aktiviert werden, von denen er-
wartet wird, dass sie direkt zu kiinftigen Umsatzerlosen fiihren
werden.

Wertminderung

Der Konzern priift die Sachanlagen und sonstigen immateriel-
len Vermogenswerte auf Wertminderung, sobald bestimmte
Ereignisse oder ein verandertes Umfeld darauf hindeutet, dass
der Buchwert eines Vermogenswertes maglicherweise nicht
erzielbar ist. Darlber hinaus unterliegen materielle und imma-
terielle Vermdgenswerte sowie solche, die noch nicht in einem
betriebsbereiten Zustand sind, einem jahrlichen Werthaltig-
keitstest. Die Werthaltigkeit von Vermogenswerten wird durch
Vergleich des Buchwertes des Vermogenswertes mit dem er-
zielbaren Betrag ermittelt. Der erzielbare Betrag ist dabei der
hohere Betrag aus dem Nutzungswert und dem beizulegenden
Zeitwert abziglich der VerdauBerungskosten. Werden mit einem
Vermogenswert keine Zahlungsmittel generiert, die von ande-
ren Vermdgenswerten unabhangig sind, wird der Werthaltig-
keitstest nicht auf der Ebene des einzelnen Vermdgenswertes
durchgefihrt, sondern auf der Ebene der zahlungsmittelgene-
rierenden Einheit, der der Vermdgenswert angehort. Unter-
schreitet der geschatzte erzielbare Betrag einer zahlungsmit-
telgenerierenden Einheit den Buchwert, wird der Buchwert des
Vermogenswertes auf den erzielbaren Betrag vermindert. Der
Wertminderungsaufwand wird sofort erfolgswirksam erfasst.
Der Nutzungswert eines Vermogenswertes wird entweder un-
abhangig oder auf Ebene einer zahlungsmittelgenerierenden
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Einheit durch Abzinsung der geschatzten kiinftigen Zahlungs-
strome des Vermogenswertes erfasst. Gibt es Anhaltspunkte
dafiir, dass die Grinde fir den Wertminderungsaufwand nicht
mehr vorliegen, wird der Konzern priifen, ob die Wertminde-
rung ganz oder teilweise aufzuldsen ist, wobei eine Zuschrei-
bung bis maximal zum urspriinglichen Buchwert zulassig ist.

Ertragsteuern und latente Steuern

Der laufende Steueraufwand wird auf Basis des jeweils zu ver-
steuernden Einkommens der einzelnen Konzerngesellschaften
fur das Geschaftsjahr ermittelt. Das zu versteuernde Einkom-
men wird dabei um die Posten bereinigt, die nicht steuerbar
oder steuerlich nicht abzugsfahig sind. Der laufende Steuer-
aufwand wird auf Grundlage der am Bilanzstichtag geltenden
Steuersédtze berechnet.

Latente Steuern werden auf die temporaren Differenzen zwi-
schen den Buchwerten der Vermogenswerte und Schulden im
Konzernabschluss und den entsprechenden steuerlichen Wert-
ansatzen nach der bilanzorientierten Verbindlichkeitenmethode
(Asset and Liability Method) gebildet. Latente Steuerschulden
werden fir alle zu versteuernden temporaren Differenzen
bilanziert. Latente Steueranspriiche werden insoweit erfasst,
wie es wahrscheinlich ist, dass zukiinftig steuerbare Gewinne
zur Verfligung stehen, fir welche die abzugsfahigen tempora-
ren Differenzen und steuerlichen Verlustvortrage bzw. Steuer-
gutschriften genutzt werden konnen.

Latente Steueranspriiche und Steuerschulden werden auf
Basis der erwarteten Steuersatze bewertet, die im Zeitpunkt
des Ausgleichs der temporaren Differenzen voraussichtlich
Geltung haben werden.

Latente Steueranspriiche werden insoweit erfasst, wie es
wahrscheinlich ist, dass kinftig zu versteuerndes Einkommen
zur Verfligung steht, fiir welches die abzugsfahigen temporaren
Differenzen, ungenutzten steuerlichen Verlustvortrage und un-
genutzten Steuergutschriften genutzt werden konnen.

Die Aktivierung latenter Steueranspriche auf steuerliche
Verlustvortrage basiert auf einem Planungszeitraum von drei
Jahren.

Latente Ertragsteueranspriiche und -schulden werden saldiert,
wenn ein einklagbares Recht zur Verrechnung tatsachlicher
Steueranspriiche gegen tatsachliche Steuerschulden besteht
und wenn sich die latenten Ertragsteueranspriiche und -schul-
den auf Ertragsteuern beziehen, die von der gleichen Steuerbe-
horde entweder fir das gleiche steuerbare Unternehmen oder
fir ein anderes steuerbares Unternehmen erhoben werden,
und zwar dann, wenn die Absicht besteht, die Salden auf Netto-
basis auszugleichen.

Fremdwahrungsumrechnung und Geschaftsvorfalle in
Fremdwahrung

Die Hauptgeschaftstatigkeit des artnet Konzerns erfolgt im US-
Dollar-Wahrungsraum. Der US-Dollar ist die funktionale Wah-
rung der operativen Konzerngesellschaft Artnet Corp. Ge-
schaftsvorfalle, die in anderen Wahrungen als dem US-Dollar

erfolgen, werden mit dem am Tag der Transaktion giiltigen
Wechselkurs umgerechnet. An jedem Bilanzstichtag werden
die monetaren Posten in Fremdwahrungen mit dem giiltigen
Stichtagskurs umgerechnet. Gewinne und Verluste aus dieser
Umrechnung werden erfolgswirksam als sonstige Ertrage bzw.
sonstige Aufwendungen ausgewiesen.

Im Rahmen der Konsolidierung werden die Vermdgenswerte
und Verbindlichkeiten des Konzerns zum Stichtagskurs umge-
rechnet. Die Umrechnung von Ertragen und Aufwendungen
erfolgt mit dem Jahresdurchschnittskurs. Die sich daraus er-
gebenden kumulierten Umrechnungsdifferenzen werden inner-
halb des Konzern-Eigenkapitals als separater Posten erfasst.

Fir die Wahrungsumrechnung des artnet Konzerns sind die
Wechselkursrelationen des US-Dollar (USD) zum Euro (EUR)
und zum Pfund Sterling (GBP) wesentlich. Der Umrechnung
lagen in den angegebenen Jahren jeweils die folgenden Wech-
selkurse zugrunde:

USD in EUR USD in GBP
31.12.2011 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2010
Stichtagskurs 0,772 0,755 0,647 0,647
Jahresdurch-
schnittskurs 0,719 0,755 0,623 0,648

Finanzielle Verbindlichkeiten

Der artnet Konzern bewertet finanzielle Verbindlichkeiten mit-
hilfe der Effektivzinsmethode zu fortgefiihrten Anschaffungs-
kosten. Bei der Effektivzinsmethode werden die fortgefihrten
Anschaffungskosten einer finanziellen Verbindlichkeit berech-
net und der Zinsaufwand Uber die entsprechende Periode ver-
teilt. Der effektive Zinssatz ist der Zinssatz, mit dem die ge-
schatzten kiinftigen Zahlungsmittelzufliisse beim erstmaligen
Ansatz wahrend der erwarteten Laufzeit der finanziellen Ver-
bindlichkeit oder gegebenenfalls Gber einen kiirzeren Zeitraum
auf den Nettobuchwert abgezinst werden.

Riickstellungen

Rickstellungen werden gebildet, wenn der Konzern eine ge-
genwartige Verpflichtung aus einem vergangenen Ereignis hat,
es wahrscheinlich ist, dass die Erfiillung dieser Verpflichtung
mit dem Abfluss von Ressourcen einhergeht und eine verlassli-
che Schatzung des Betrages maglich ist. Sind die Auswirkun-
gen erheblich, werden die Rickstellungen zum Barwert er-
fasst, indem die erwarteten kiinftigen Zahlungsstrome mit
einem Vorsteuerzinssatz abgezinst werden. Dieser Vorsteuer-
zinssatz beriicksichtigt die momentane Markteinschatzung
Uber den Zeitwert des Geldes. Im Konzernabschluss 2011 sind
keine Riickstellungen ausgewiesen.

Leasing
Der Konzern als Leasingnehmer
Zu Beginn der Laufzeit des Leasingverhaltnisses werden die

im Rahmen eines Finanzierungsleasingverhaltnisses gehaltenen
Vermogenswerte in Hohe des beizulegenden Zeitwerts des
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Leasinggegenstandes oder mit dem Barwert der Mindestlea-
singzahlungen angesetzt, sofern dieser Wert niedriger ist. Die
entsprechende Verbindlichkeit gegeniiber dem Leasinggeber
wird in der Konzernbilanz als Verbindlichkeit aus Finanzie-
rungsleasing erfasst.

Die Mindestleasingzahlungen werden aufgeteilt in Finanzie-
rungskosten und Tilgungsanteil der Restschuld, so dass ein
konstanter Zinssatz auf die verbliebene Schuld entsteht. Be-
dingte Leasingzahlungen werden in der Periode als Aufwand
erfasst, in der sie entstehen.

Mietzahlungen aus Operating-Leasingverhaltnissen werden
in der Gesamtergebnisrechnung als Aufwand linear iber die
Laufzeit des Leasingverhaltnisses erfasst. Gleiches gilt fir
den Betrag aus erhaltenen, zusatzlichen Leistungen, um ein
Operating-Leasingverhéltnis abzuschliefien.

Der Konzern als Leasinggeber

Mieteinnahmen aus Operating-Leasingverhaltnissen werden
in der Konzern-Gesamtergebnisrechnung linear tber die Lauf-
zeit des entsprechenden Leasingverhaltnisses erfasst.

Aufwendungen fiir die Altersvorsorge

Die Artnet Corp. bietet einen beitragsorientierten Altersvor-
sorgeplan an, der die Voraussetzungen von Section 401(k) des
Internal Revenue Code erfiillt. Zahlungen der Artnet Corp. fir
diesen Plan werden als Aufwand erfasst.

Anteilsbasierte Vergiitungen

Die artnet AG hat an Fiihrungskrafte und bestimmte Mitarbei-
ter der Artnet Corp. Aktienoptionen auf die Aktien der artnet AG
ausgegeben. Diese Aktienoptionen werden zu ihrem beizule-
genden Zeitwert am Tag der Gewahrung bewertet. Der zum Ge-
wahrungszeitpunkt ermittelte beizulegende Zeitwert abziiglich
des Zeitwerts der zum Gewahrungszeitpunkt erhaltenen Ge-
genleistungen wird Uber die Sperrfrist (vesting period) als Auf-
wand verteilt. Zugrunde gelegt wird die geschéatzte Anzahl der
Aktienoptionen, die unverfallbar werden. Der beizulegende
Zeitwert der Aktienoptionen wird anhand des Binomial-Modells
ermittelt.

Eigene Aktien

Das Konzerneigenkapital wird offen um die Anschaffungskos-
ten der von artnet gehaltenen eigenen Aktien gekirzt.

Fiir das Geschaftsjahr relevante neue und gednderte Standards
und Interpretationen

Im Geschaftsjahr 2011 hat der Konzern keine Standards oder
Interpretationen erstmalig angewendet, die zu Veranderungen
gefuhrt hatten.

Die folgenden neuen oder geanderten Standards und Interpre-
tationen, die im Geschaftsjahr 2011 verpflichtend anzuwenden
waren, hatten keine bzw. keine wesentlichen Auswirkungen auf
den Konzernabschluss der Gesellschaft:

Standard (IFRS) bzw. Interpretation (IFRIC) Inder EU  Verabschiedung durch
verpflichtend die Europaische
anzuwenden Kommission

IAS 24*  Angaben lber Beziehungen zu nahestehenden

Unternehmen oder Personen 1.1.20M 19.7.2010

|AS 32* Klassifizierung von Bezugsrechten 1.2.2010 23.12.2009

IFRS 1*  Begrenzte Befreiung erstmaliger Anwender

von Vergleichsangaben nach IFRS 7 1.7.2010 30.6.2010

Verschiedene Verbesserungen der IFRS (2010]) 1.1.20M 18.2.2011
IFRIC 14* Vorauszahlungen im Rahmen von Mindest-

dotierungsverpflichtungen 1.1.20M 19.7.2010
IFRIC 19  Tilgung finanzieller Verbindlichkeiten durch

Eigenkapitalinstrumente 1.7.2010 23.7.2010

* Amendments (Anderungen eines bestehenden Standards)

Noch nicht angewendete neue oder gednderte Standards und
Interpretationen

Die folgenden Standards, Interpretationen und Anderungen, die
am 31. Dezember 2011 noch nicht verpflichtend anzuwenden
bzw. noch nicht von der EU verabschiedet waren, fanden keine
Anwendung. Sofern nicht anders angegeben, geht der Konzern
derzeit nicht davon aus, dass die Anwendung dieser Standards
wesentliche Auswirkungen auf die Darstellung des Konzernab-
schlusses haben wird.
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Standard (IFRS) bzw. Interpretation (IFRIC) Inder EU  Verabschiedung durch
verpflichtend die Européische
anzuwenden Kommission

IFRS 9 Finanzinstrumente 1.1.2015 -

IFRS 10 Konzernabschliisse 1.1.2013 -

IFRS 11 Gemeinschaftliche Vereinbarungen 1.1.2013 -

IFRS 12 Angaben zu Beteiligungen an anderen Unternehmen 1.1.2013 -

IFRS 13 Bemessung des beizulegenden Zeitwerts 1.1.2013 -

IFRIC 20 Abraumkosten in der Produktionsphase einer iiber

Tagebau erschlossenen Mine 1.1.2013 -

IFRS 7*  Finanzinstrumente: Angaben, Ubertragungen von

finanziellen Vermogenswerten 1.7.2011 22.11.2011
IAS 1* Darstellung des sonstigen Gesamtergebnisses 1.7.2012 -
IAS 12*  Latente Steuern, Realisierung der zugrunde

liegenden Vermdgenswerte 1.1.2012 -
|AS 19* Leistungen an Arbeitnehmer 1.1.2013 -

IAS 27*  Konzernabschlisse und separate Abschlisse 1.1.2013 -

IAS 28*  Anteile an assoziierten Unternehmen 1.1.2013 -

IFRS 1*  Erstmalige Anwendung 1.7.2011 -

* Amendments (Anderungen eines bestehenden Standards)

Schatzungen

Zur Erstellung des Konzernabschlusses gemaf} IFRS missen
Schatzungen vorgenommen und Annahmen getroffen werden,
die die Hohe der Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten sowie
der Ertrdage und Aufwendungen und dariber hinaus die An-
gaben im Anhang zum Jahresabschluss beeinflussen. Die tat-
sachlichen Ergebnisse und Entwicklungen konnen von diesen
Schatzungen und Annahmen abweichen.

Die von der Geschaftsfiihrung vorgenommenen Schatzungen,
die einen wesentlichen Einfluss auf den Konzernabschluss
haben, betreffen den Ansatz und die Bewertung der aktiven
latenten Steuern und der Website-Entwicklungskosten, die Be-
wertung der Riickstellungen, die Nutzungsdauern der Gegen-
stande des Anlagevermdgens sowie die Beurteilung der Wert-
berichtigungen fiir iberfallige Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen.

3 Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente

Die Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente setzen sich
aus den Barmitteln und Bankguthaben zusammen. Der Buch-
wert der Barmittel und Bankguthaben entspricht ihrem beizu-
legenden Zeitwert.

Zahlungsmittel mit Verfligungsbeschrankung bestehen zum
31. Dezember 2011 bzw. zum 31. Dezember 2010 in einer Hohe
von EUR 5.197 bzw. EUR 12.247.

4 Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

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

31.12.2011 31.12.2010
EUR EUR
Bruttoforderungen 1.200.697 1.390.148
abziglich Wertberichtigungen
auf Forderungen (260.178)  (259.366))
Forderungen nach
Wertberichtigungen 940.519 1.130.782

Das durchschnittliche Zahlungsziel fiir Forderungen aus Liefe-
rungen und Leistungen betragt wie im Vorjahr 28 Tage. Samtli-
che Forderungen sind innerhalb eines Jahres fallig.

Es liegt hinsichtlich der Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen keine Konzentration des Ausfallrisikos vor, da der
Konzern lber einen breit diversifizierten Kundenstamm ver-
fugt. Der Buchwert der Forderungen aus Lieferungen und Leis-
tungen entspricht ihrem beizulegenden Zeitwert.
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Forderungen untergliedert nach Falligkeit:

31.12.2011 31.12.2010
EUR EUR
Fallige, aber nicht wertberichtigte
Forderungen
Fallig zwischen 0 und 60 Tagen 797.547 907.854

Restbuchwert wertberichtigter

Forderungen
Fallig zwischen 61 und 90 Tagen 46.985 86.402
Fallig tber 90 Tage 95.987 136.527
142.972 222.928
Forderungen nach
Wertberichtigungen 940.519 1.130.782

Die Wertberichtigungen auf Forderungen basieren auf best-
moglichen Schatzungen potenzieller Forderungsausfalle des
Konzerns. Auf Forderungen aus Lieferungen und Leistungen,
die weniger als 60 Tage Uberfallig sind, werden keine Wertbe-
richtigungen vorgenommen. Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen, die mehr als 60 Tage Uberfallig sind, werden auf
Basis ihres Alters in Gruppen zusammengefasst und mit 10 %
bis 90 % vom Nennbetrag wertberichtigt. Der Konzern halt
keine Sicherheiten fiir ausstehende Forderungen aus Lieferun-
gen und Leistungen.

Die Wertberichtigungen auf Forderungen entwickelten sich
wie folgt:

20M 2010
EUR EUR
Stand zu Beginn des Geschaftsjahres 259.366 206.205
Wertberichtigungen auf Forderungen
im Geschaftsjahr 77.885 117.982
Ausbuchung uneinbringlicher
Forderungen (90.446) (79.662)
Wahrungsunterschiede 13.373 14.840
Stand am Ende des Geschaftsjahres  260.178 259.366

Der Buchwert der Forderungen aus Lieferungen und Leistun-
gen des Konzerns lautet auf die folgenden Wahrungen:

31.12.2011  31.12.2010

EUR EUR

usD 787.270 997.528
EUR 145.131 278.604
GBP 268.297 114.016
Bruttoforderungen 1.200.697 1.390.148

5 Geleistete Anzahlungen und sonstige kurzfristige
Vermogenswerte

Die sonstigen kurzfristigen Vermdgenswerte betreffen in erster
Linie Anspriiche auf Vorsteuervergiitungen in Hohe von EUR
320.877 (2010: EUR 354.314), geleistete Anzahlungen fir Soft-
warevertrage in Hohe von EUR 32.548 (2010: EUR 32.410) sowie
Mietvorauszahlungen fiir die neuen Biliroraume von Artnet
Corp. in New York in Hohe von EUR 53.339.

6 Sachanlagen

Das Sachanlagevermdgen entwickelte sich in den Geschafts-
jahren 2011 und 2010 wie folgt:
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Sachanlagevermagen
Betriebs- und
Computer Geschafts- Mieter-
und Hardware  ausstattung einbauten Summe
EUR EUR EUR EUR

Anschaffungskosten
Stand 31. Dezember 2009 1.129.096 320.380 113.093 1.562.569
Wahrungsunterschiede 86.439 18.357 8.289 113.085
Zugange 210.405 3.848 0 214.253
Stand 31. Dezember 2010 1.425.940 342.585 121.382 1.889.907
Wahrungsunterschiede 36.953 15.860 2.518 55.331
Zugange 137.425 135.852 0 273.277
Stand 31. Dezember 2011 1.600.318 494.297 123.900 2.218.515
Abschreibungen
Stand 31. Dezember 2009 559.619 90.252 69.535 719.406
Wahrungsunterschiede 32.754 5.988 5.473 44.215
Abschreibungen des Geschaftsjahres 346.557 45.392 23.626 415.575
Stand 31. Dezember 2010 938.930 141.632 98.634 1.179.196
Wahrungsunterschiede 41.962 6.632 0 48.594
Abschreibungen des Geschaftsjahres 320.788 41.603 16.441 378.832
Stand 31. Dezember 2011 1.301.680 189.867 115.075 1.606.622
Buchwerte
Stand 31. Dezember 2010 487.010 200.953 22.748 710.711
Stand 31. Dezember 2011 298.638 304.430 8.825 611.893
In der Kategorie Computer und Hardware enthalten sind 7 Immaterielle Vermdgenswerte
Server, die der Konzern im Rahmen eines Finanzierungslea-
sings einsetzt. Der Buchwert betragt EUR 150.475 (Vorjahr: Die immateriellen Vermdgenswerte entwickelten sich in den
EUR 248.702). Geschaftsjahren 2011 und 2010 wie folgt:

Der Abschreibungsaufwand der Sachanlagen ist in den Um-
satzkosten beriicksichtigt. Zum 31. Dezember 2011 hatte der
Konzern eine wesentliche vertragliche Verpflichtung fiir den
Kauf der Geschaftsausstattung fiir das neue Biiro in New
York in Hohe von EUR 249.555. Diese wurde bereits zu 50 %
bezahlt und zum 31.12.2011 aktiviert.
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Immaterielle Vermodgenswerte

Website-
Entwicklungskosten Software Summe
EUR EUR EUR

Anschaffungs-/Herstellungskosten
Stand 31. Dezember 2009 2.219.486 426.647 2.646.133
Wahrungsunterschiede 181.801 34.777 216.578
Zugange 11.672 90.896 102.568
Stand 31. Dezember 2010 2.412.959 552.320 2.965.279
Wahrungsunterschiede 101.594 10.720 112.314
Zugange 632.362 38.456 670.818
Stand 31. Dezember 2011 3.146.915 601.496 3.748.411
Abschreibungen
Stand 31. Dezember 2009 1.294.321 349.627 1.643.948
Wahrungsunterschiede 105.383 29.296 134.679
Abschreibungen des Geschaftsjahres 302.331 115.358 417.689
Stand 31. Dezember 2010 1.702.035 494.281 2.196.316
Wahrungsunterschiede 51.500 8.477 59.977
Abschreibungen des Geschaftsjahres 161.155 44004 205.159
Stand 31. Dezember 2011 1.914.690 546.762 2.461.452
Buchwerte
Stand 31. Dezember 2010 710.924 58.039 768.963
Stand 31. Dezember 2011 1.232.225 54.734 1.286.959

Die Website-Entwicklungskosten zum 31. Dezember 2011 be
treffen hauptsachlich das neue Produkt artnet Analytics, das
noch in Vorbereitung ist und im Jahr 2012 vollstandig eingefiihrt
werden soll. Die aktivierten Kosten fir artnet Analytics belau-
fen sich im Berichtsjahr auf EUR 1.210.229 gegeniiber EUR
519.542 im Vorjahr. Die internen Kosten (Gehélter) sowie die
Beratungskosten fiir dieses Projekt wurden in Hohe von EUR
632.362 (2010: EUR 11.672) aktiviert. Die Abschreibungen begin-
nen nach der Markteinfihrung des Projekts im Jahr 2012.

Der Abschreibungsaufwand fiir immaterielle Vermégenswerte
ist in den Umsatzkosten enthalten. Zum 31. Dezember 2011
hatte der Konzern keine wesentlichen vertraglichen Verpflich-
tungen fur die Anschaffung von immateriellen Vermégenswer-
ten.

8 Ertragsteuern und latente Steuern

Der Ertragsteueraufwand/(-ertrag) setzt sich wie folgt
zusammen:

20M 2010
EUR EUR
Laufende Ertragsteuern
US-Kérperschaftssteuer (Bund,
Bundesstaat) und Ertragsteuern
Ubriger einbezogener Unternehmen  59.559 37.278
Steuererstattung fir Vorjahre 0 (275.126)
Summe laufende Ertragsteuern 59.559  (237.848)
Latente Steuern
aus steuerlichen Verlustvortragen (360.014)  (350.889)
aus temporaren Differenzen 57.702 275.039
Summe latente Steuern (302.312) (75.850)
Gesamtsumme Ertragsteuern (242.753)  (313.698)

Aufgrund ihrer steuerlichen Verlustvortrage muss die Artnet

Corp. nur die Mindestkorperschaftsteuer zahlen.
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Im Geschaftsjahr 2010 l6ste die artnet AG eine Ertragsteuerver-
bindlichkeit der Vorjahre sowie den damit im Zusammenhang
stehenden Zinsanteil erfolgswirksam auf, was auf eine Ent-
scheidung des Berliner Finanzgerichts zuriickzufiihren war,
die besagt, dass der Bescheid fiir eine Steuernachzahlung auf-
grund einer Betriebspriifung des Veranlagungszeitraums 2001
bis 2004 nicht weiter zu verfolgen und aufzuheben ist.

Latente Steueranspriiche

Zum Bilanzstichtag 2011 bestehen bei der Artnet Corp. steuerli-
che Verlustvortrage in Héhe von insgesamt EUR 21,0 Mio. (USD
27,2 Mio.}, die zur Verrechnung mit kiinftigen Gewinnen zur
Verfligung stehen. Zum 31.12.2010 betrugen diese steuerlichen
Verlustvortrage EUR 21,9 Mio. (USD 29,0 Mio.). Fir die beste-
henden steuerlichen Verlustvortrage der Artnet Corp. wurden
im vorliegenden Konzernabschluss aktive latente Steuern in
Hohe von EUR 1.495.253 (31.12.2010: EUR 1.087.741) erfasst. Die
Bewertung erfolgte mit einem Steuersatz von 43 % (2010: 43
%), dem durchschnitt - lichen Kérperschaftsteuersatz der Art-
net Corp. Die Tochtergesellschaft hat in den vorangegangenen
Geschaftsjahren positive steuerpflichtige Gewinne erzielt und
bereits einen Teil ihrer steuerlichen Verlustvortrage genutzt.
Die Berechnung der latenten Steueranspriiche auf Verlustvor-
trage beruht auf einem dreijdhrigen Planungszeitraum. Die
steuerlichen Verlustvortrdage konnen lber einen Zeitraum von
20 Jahren genutzt werden. Die steuerlichen Verlustvortrage der
Artnet Corp. verfallen ab dem Jahr 2018 mit einem Betrag in
Héhe von EUR 2,1 Mio. (USD 2,8 Mio.). Die verbleibenden unge-
nutzten steuerlichen Verlustvortrage der Artnet Corp. verfallen
sukzessive in den nachfolgenden Jahren.

Die artnet AG verfligt zur Verrechnung mit der Korperschafts-
steuer und der Gewerbesteuer liber zusatzliche steuerliche Ver-
lustvortrage in einer Gesamthghe von EUR 28,7 Mio. (31.12. 2010:
EUR 28,7 Mio.). Aufgrund der derzeitigen Organisationsstruktur
des artnet Konzerns konnen diese steuerlichen Verlustvortrage
nach deutschem Steuerrecht nicht genutzt werden.

Insgesamt betreffen die aktiven latenten Steuern folgende
Bilanzpositionen:

Aktive latente Aktive latente

Steuern Steuern

31.12.201 31.12.2010

EUR EUR

Steuerliche Verlustvortrage 1.495.253 1.087.741

Anlagevermogen (188.134) (173.574)
Forderungen aus Lieferungen

und Leistungen 113.615 122.261

Abgegrenzte Schulden und
sonstige Verbindlichkeiten 52.297 87.269
Summe 1.473.031 1.123.697

Steuersatziiberleitungsrechnung
In der nachfolgenden Darstellung wird der erwartete Ertrag-
steueraufwand/(-ertrag) auf den im Konzernabschluss ausge-
wiesenen Ertragsteueraufwand/(-ertrag) Ubergeleitet.

Bei dem verwendeten Steuersatz von 43 % (2010: 43 %) handelt
es sich um den durchschnittlichen Ertragsteuersatz der operati-
ven Konzerngesellschaft Artnet Corp., da diese das steuerpflich-
tige Einkommen der Konzerngesellschaften erwirtschaftet.

20M 2010
TEUR TEUR
Ergebnis vor Steuern (211) (161)
Erwarteter Ertragsteueraufwand/
(-ertrag) - Steuersatz 43 % (91) (69)
Nicht abzugsfahige Betriebsausgaben
und sonstige Effekte (288) (76)

Periodenfremder Ertragsteueraufwand/
(-ertrag) 0 (275)

Verringerung des laufenden Steuer-
aufwands aufgrund der Nutzung steuer-

licher Verlustvortrage in den USA (604) (445)
Nichtansatz aktiver latenter Steuern

auf steuerliche Verlustvortrage in

Deutschland und Steuersatzdifferenzen 739 551
Ertragsteueraufwand/(-ertrag) laut
Konzern-Gesamtergebnisrechnung (243) (314)

9 Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen umfas-
sen in der Regel offene Verpflichtungen aus dem Liefer- und
Leistungsverkehr sowie laufende Kosten. Das durchschnittliche
Zahlungsziel fiir Verbindlichkeiten betragt 30 Tage. Der Buch-
wert der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
entspricht ihrem beizulegenden Zeitwert.

Der Buchwert der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leis-
tungen des Konzerns lautet auf die folgenden Wahrungen:

31.12.2011  31.12.2010

EUR EUR

EUR 200.172 72.746
usbD 184.552 238.934
GBP 4.726 9.203
Summe 389.350 320.883

10 Abgegrenzte Schulden und sonstige Verbindlichkeiten
Die abgegrenzten Schulden und sonstigen Verbindlichkeiten

entwickelten sich in den angegebenen Geschéftsjahren wie
folgt:
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13 Eigenkapital

31.12.2011  31.12.2010
EUR EUR
Ausstehende Rechnungen 317.563 167.532 31.12.2011  31.12.2010
- Genehmigte nennwertlose
Bonuszahlungen und Abfindungen 204.717 435.290 Stammaktien (rechnerischer Wert
Resturlaub 149.575 120.124 EUR 1,00 pro Aktie) 5.631.067 5.631.067
401(k)-Zahlungen 78.049 68.088 Ausgegebene und voll eingezahlte
Vertriebsprovisionen 0 80.663 nennwertlose Stammaktien (rech-
nerischer Wert EUR 1,00 pro Aktie)] 5.552.986 5.552.986
Sonstiges 51.830 110.574 - -
Eigene nennwertlose Stammaktien 78.081 78.081
Summe 801.734 982.270

11 Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing

Im Dezember 2008, August und September 2009, Juli 2010
sowie Marz 2011 schloss die Artnet Corp. Vereinbarungen iiber
Finanzierungsleasing mit dreijahriger Laufzeit ab. Am Ende der
jeweiligen Vertragslaufzeit besteht eine Kaufoption fir die Art-
net Corp. Die Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing wer-
den zum Barwert der kiinftigen Leasingzahlungen unter Ver-
wendung des dem Leasingvertrag zugrunde liegenden
Abzinsungssatzes erfasst. Bei den geleasten Vermdgenswerten
handelt es sich um Server und sonstige Computerausristung.
Die Uberleitung von den Mindestleasingzahlungen zum Bar-
wert ergibt sich wie folgt:

31.12.2011 Summe < 1Jahr > 1-3Jahre

EUR EUR EUR
Verbindlichkeit 150.475 99.852 50.623
Zinsanteil 12.990 8.452 4.537
Summe 163.465 108.304 55.161
31.12.2010 Summe < 1Jahr > 1-3Jahre

EUR EUR EUR
Verbindlichkeit 248.702 151.823 96.879
Zinsanteil 22.148 14.378 7.770
Summe 270.850 166.201 104.649

Der Buchwert der Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing
entspricht ihrem beizulegenden Zeitwert.

12 Umsatzabgrenzung

Kunden leisten bei bestimmten Vertragen fir die von artnet zu
erbringenden Leistungen Vorauszahlungen. Die vorausgezahl-
ten Betrage werden periodengerecht erst dann als Umsatzer-
lose realisiert, wenn artnet die vereinbarte Leistung erbringt,
und zuvor in dem Passivposten Umsatzabgrenzung erfasst. Die
Umsatzabgrenzung betrug 2011 EUR 1.342.939 gegeniiber EUR
1.244.607 im Jahr 2010.

Samtliche Aktien der artnet AG sind Namensaktien, die keinen
Anspruch auf eine fixe Vergiitung begriinden.

Genehmigtes Kapital

Durch Beschluss der Hauptversammlung der artnet AG vom 15.
Juli 2009 wurde der Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsra-
tes ermachtigt, bis zum 14. Juli 2014 das gezeichnete Kapital
durch Ausgabe von 2.800.000 neuen nennwertlosen Stiickak-
tien gegen Bar- oder Sachanlagen um bis zu EUR 2.800.000 zu
erhohen (genehmigtes Kapital 2009/1).

Aus dem genehmigten Kapital 2009/l wurden in den Geschafts-
jahren 2010 und 2009 keine Stammaktien ausgegeben.

Die zur Wirksamkeit der Hauptversammlungsbeschliisse not-
wendige Eintragung der Satzungsanderungen in das Handels-
register der Gesellschaft erfolgte am 2. Februar 2010.

Bedingtes Kapital

Durch Beschluss der Hauptversammlung vom 15. Juli 2009
wurde das Grundkapital durch Ausgabe von bis zu 560.000
neuen nennwertlosen Stiickaktien an die Vorstandsmitglieder
der Gesellschaft und Mitglieder der Geschaftsfiihrung von ver-
bundenen Unternehmen sowie Mitarbeiter der artnet AG oder
ihrer verbundenen Unternehmen um bis zu EUR 560.000 be-
dingt erhoht (bedingtes Kapital 2009/1).

Die zur Wirksamkeit der Hauptversammlungsbeschliisse not-
wendige Eintragung der Satzungsanderungen in das Handels-
register der Gesellschaft erfolgte am 2. Februar 2010.

Eigene Aktien

Am 31. Dezember 2011 hielt die artnet AG unverandert zum Vor-
jahr 78.081 ihrer eigenen Aktien, was 1,4 % des Grundkapitals
entsprach.

Durch Beschluss der Hauptversammlung der artnet AG vom 14.
Juli 2010 wurde der Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsra-
tes ermachtigt, bis zum 13. Juli 2015 eigene Aktien bis max. 10
% des aktuellen Grundkapitals zu erwerben. Die erworbenen
Aktien diirfen zusammen mit den von der Gesellschaft gehalte-
nen oder der Gesellschaft gemaf §§ 71 ff. AktG zustehenden
anderen eigenen Aktien auf keinen Fall 10 % des Grundkapitals
Ubersteigen. Die Frist gilt nur fiir den Erwerb - nicht fir den
Besitz - der Aktien.
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14 Management der Kapitalrisiken

Die Kapitalstruktur des artnet Konzerns setzt sich im Wesent-
lichen aus den kurzfristigen Schulden aus dem laufenden Ge-
schaftsverkehr und dem Eigenkapital zusammen. Das Eigenka-
pital ist den Aktionaren der Muttergesellschaft zuzuordnen und
besteht vornehmlich aus ausgegebenen Aktien, der Kapital-
ricklage und dem erwirtschafteten kumulierten Konzernergeb-
nis. Dariiber hinaus hat die Artnet Corp. 2011 und 2010 verschie-
dene Finanzierungsleasing-Vertrage abgeschlossen, die iber
die ndchsten drei Jahre zu bedienen sind. Fiir ihre neuen Biiro-
raume hat die Artnet Corp. im Berichtsjahr auerdem eine Ope-
rating-Leasingvereinbarung geschlossen, die Uber die nachsten
11 Jahre zu bedienen ist. Die gesamte Ubrige Geschaftstatigkeit
wird derzeit aus den bestehenden Bankguthaben und dem
Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit finanziert.

Fremdwahrungs-, Ausfall- und Liquiditatsrisiko

Der artnet Konzern fiihrt einen Teil seiner Geschafte auBerhalb
der USA und unterliegt dadurch dem Risiko nachteiliger Wech-
selkursschwankungen. Da die Wechselkurse veranderlich sind,
kdnnen die Umsatzerldose sowie die betrieblichen Aufwendun-
gen erheblich von den Erwartungen abweichen. artnet sichert
sich derzeit nicht gegen solche Wahrungsrisiken ab. Stattdes-
sen nehmen die Konzerngesellschaften Zahlungen von Kunden
auch in Euro und Pfund Sterling an und bezahlen ihre Lieferan-
ten in Europa in diesen Wahrungen. Dies tragt zur Reduzierung
des Wechselkursrisikos bei.

Abgesehen von den nachteiligen Wahrungsschwankungen ist
der artnet Konzern derzeit keinen wesentlichen finanziellen Ri-
siken ausgesetzt.

Im artnet Konzern liegt keine signifikante Konzentration des
Ausfallrisikos von finanziellen Vermdgenswerten vor, da sich
das Engagement auf eine grofle Anzahl von Kunden, sowohl
Privatpersonen als auch Unternehmen, im Markt fiir bildende
Kunst verteilt. Dennoch kénnte sich der weltweite Konjunktur-
rickgang negativ auf die Zahlungsfahigkeit der Kunden des
Konzerns auswirken und zu einer Verlangerung des durch-
schnittlichen Zahlungsziels oder im schlimmsten Fall zu einem
Anstieg der Forderungsausfalle fihren. Dies wirde die Er-
trags- und Finanzlage des Konzerns belasten. artnet versucht,
diesen Risiken entgegenzuwirken, indem es mit seinen Kun-

den, wann immer dies moglich ist, Vorauszahlungen vereinbart.

Da der artnet Konzern keine wesentlichen verzinslichen Schul-
den hat und ihm Barmittel in ausreichender Hohe zur Verfi-
gung stehen, ist der Konzern derzeit keinen wesentlichen Li-
quiditats- oder Zinsrisiken ausgesetzt.

Aufgrund der relativ geringen finanziellen Risiken hat artnet
keine derivativen Finanzinstrumente genutzt, um diese Risiken
zusatzlich abzusichern oder zu kontrollieren.

15 Finanzinstrumente und Risiken aus Finanzinstrumenten

Kategorien von Finanzinstrumenten

Bei den finanziellen Vermdgenswerten des artnet Konzerns
handelt es sich um liquide Mittel, Forderungen aus Lieferungen

und Leistungen sowie um hinterlegte Mietsicherheiten. Diese
finanziellen Vermdgenswerte werden der Kategorie »Kredite
und Forderungen« zugeordnet.

Die finanziellen Verbindlichkeiten des Konzerns umfassen Ver-
bindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen, sonstige Ver-
bindlichkeiten und Verpflichtungen aus Finanzierungsleasing-
verhaltnissen. Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen und die sonstigen Verbindlichkeiten werden zu fort-
gefiihrten Anschaffungskosten bewertet. Die Verpflichtungen
aus Finanzierungsleasingverhaltnissen werden gemaf IAS 17
zum Barwert erfasst.

Es wurden keine finanziellen Vermdgenswerte oder finanziellen
Verbindlichkeiten als erfolgswirksam zum beizulegenden Zeit-
wert bewertet designiert.

In den Geschéaftsjahren 2011 und 2010 hat der artnet Konzern
keine derivativen Finanzinstrumente eingesetzt.

In der nachfolgenden Tabelle sind die Finanzinstrumente und

deren Buchwerte und beizulegenden Zeitwerte nach Kategorien
dargestellt:
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Buchwert Zeitwert Buchwert Zeitwert
31.12.2011 31.12.2011  31.12.2010 31.12.2010
EUR EUR EUR EUR
Finanzielle Vermdgenswerte
Liquide Mittel 2.112.368 2.112.368 2.697.852 2.697.852
Kredite und Forderungen
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 940.519 940.519 1.130.782 1.130.782
Hinterlegte Mietsicherheiten 489.959 489.959 225.224 225.224
1.430.479 1.430.479 1.356.006 1.356.006
3.542.847 3.542.847 4.053.858 4.053.858
Finanzielle Verbindlichkeiten
Verbindlichkeiten zu fortgefiihrten
Anschaffungskosten
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen 389.350 389.350 320.883 320.883
Sonstige Verbindlichkeiten 574.112 574.112 794.059 794.059
963.462 963.462 1.114.942 1.114.942
Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing 150.475 150.475 248.702 248.702
1.113.937 1.113.937 1.363.644 1.363.644

Der Buchwert der finanziellen Vermdgenswerte und Verbind-
lichkeiten entspricht den beizulegenden Zeitwerten.

In der nachfolgenden Tabelle sind die Netto-Ergebnisse der
finanziellen Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten dargestellt:

Netto- Netto-

Ergebnis Ergebnis

2011 2010

EUR EUR

Finanzielle Vermdgenswerte (134.621) (214.943)
Finanzielle Verbindlichkeiten (15.521) (10.128)
Summe (150.142) (225.071)

In den Netto-Ergebnissen enthalten sind Zinsertrage und -auf-
wendungen, Gewinne und Verluste aus der Fremdwahrungs-
umrechnung sowie die Wertberichtigungen auf zweifelhafte
Forderungen und Forderungsausbuchungen.

Ausfallrisiko

Unter dem Ausfallrisiko versteht man das Risiko, dass eine
Gegenpartei ihre vertraglichen Verpflichtungen nicht erfillen
kann und dem Konzern daraus ein finanzieller Verlust entsteht.
Die finanziellen Vermdgenswerte reprasentieren das maximale
Ausfallrisiko des artnet Konzerns.

Das Ausfallrisiko des Konzerns resultiert in erster Linie aus
den Forderungen aus Lieferungen und Leistungen. Der in der
Bilanz ausgewiesene Betrag enthalt Wertberichtigungen auf
Uberfallige Forderungen, die die Geschaftsfiihrung vor allem
auf Basis des Alters der Forderungen und des Zahlungsverhal-
tens der Kunden abschatzt.

Im artnet Konzern liegt keine wesentliche Konzentration des
Ausfallrisikos vor, da sich sein Engagement auf eine grofle
Anzahl von Kunden verteilt.

Liquiditatsrisiko und Zinsrisiko

Im artnet Konzern sind keine wesentlichen Liquiditats- und
Zinsrisiken vorhanden. Der Konzern verfiigt lediglich tber
zinspflichtige Finanzierungsleasingvertrage in Hohe von EUR
150.475 (2010: EUR 248.702). Die Ubrigen kurzfristigen Verbind-
lichkeiten und abgegrenzten Schulden haben eine Restlaufzeit
von weniger als einem Jahr.

Die folgende Tabelle zeigt die Brutto-Zahlungsstrome aus
finanziellen Verbindlichkeiten:
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Brutto- Brutto- Brutto-
31.12.2011 Buchwert Cashflow Cashflow Cashflow
EUR EUR EUR EUR
31.12.20M11 Summe < 1Jahr > 1 Jahr
Verbindlichkeiten zu fortgefiihrten
Anschaffungskosten 963.462 963.462 963.462 0
Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing 150.475 163.464 108.304 55.160
Brutto- Brutto- Brutto-
31.12.2010 Buchwert Cashflow Cashflow Cashflow
EUR EUR EUR EUR
31.12.2010 Summe < 1 Jahr > 1 Jahr
Verbindlichkeiten zu fortgefiihrten
Anschaffungskosten 1.114.942 1.114.942 1.114.942 0
Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing 248.702 270.850 166.201 104.649
Marktrisiken - Fremdwahrungsrisiko
Marktrisiken bestehen fiir die Konzerngesellschaften haupt-
sachlich in Form von Wechselkursrisiken, da Umsatze zum gro-
en Teil in US-Dollar erwirtschaftet werden, aber ein Teil der
Kosten in Euro anfallt. Der artnet Konzern steuert die Wechsel-
kursrisiken, indem er die Rechnungen an seine europaischen
Kunden - soweit madglich - in Euro fakturiert und diese Einzah-
lungen zur Erfiillung seiner auf Euro lautenden Verbindlichkei-
ten verwendet. Neben dem US-Dollar/Euro-Wechselkursrisiko
unterliegt der artnet Konzern in geringerem Umfang auch dem
US-Dollar/Pfund-Sterling-Wechselkursrisiko.
Die Buchwerte der finanziellen Vermdgenswerte und Verbind-
lichkeiten des Konzerns, die in anderen Wahrungen als US-
Dollar denominiert waren, lauteten am Bilanzstichtag wie folgt:
Finanzielle Finanzielle
Vermodgenswerte Verbindlichkeiten
Fremdwahrung 31.12.2011 31.12.2010 31.12.2011  31.12.2010
TEUR TEUR TEUR TEUR
EUR 640 885 200 73
GBP 482 281 5 9

Die folgende Tabelle zeigt aus Konzernsicht die Sensitivitat

einer 10%igen Auf- oder Abwertung des US-Dollars gegeniber
dem Euro und dem Pfund Sterling. Die Sensitivitatsanalyse be-
ricksichtigt lediglich ausstehende, auf fremde Wahrung lau-
tende monetare Positionen und passt deren Umrechnung zum
Bilanzstichtag entsprechend einer 10 %-igen Anderung der
Wechselkurse an. Eine positive Zahl weist auf einen Anstieg
des Jahresergebnisses und des Eigenkapitals hin, wenn der
US-Dollar gegentiber der jeweils anderen Wahrung um 10 %
ansteigt oder fallt.
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USD gegentliber EUR EUR GBP GBP
31.12.2011  31.12.2010  31.12.2011  31.12.2010
TEUR TEUR TEUR TEUR
+10%
Ergebnis (26) (40) (39) (22)
Eigenkapital (14) (34) (1) 0
-10%
Ergebnis 32 49 48 27
Eigenkapital 17 42 1 0

16 Anteilsbasierte Vergiitungen
Aktienoptionsprogramm

Das bedingte Kapital 2009/1 dient als Grundlage fur das eben-
falls von der Hauptversammlung vom 15. Juli 2009 beschlos-
sene Aktienoptionsprogramm (Aktienoptionsprogramm 2009)
und umfasst 560.000 Stammaktien mit einem Nennwert von je-
weils EUR 1,00. Von diesem Betrag stehen bis zu 290.000 Aktien
zur Ausgabe von Optionen an Mitarbeiter der artnet AG und
verbundener Unternehmen zur Verfligung; bis zu 240.000 Ak-
tien stehen zur Ausgabe von Bezugsrechten an die Mitglieder

der Geschaftsfiihrung der mit der artnet AG verbundenen
Unternehmen zur Verfiigung und bis zu 30.000 Aktien fiir die
Ausgabe an den Vorstand.

Im Jahr 2009 wurden an die Geschaftsfihrung und Mitarbeiter
der Tochtergesellschaft Artnet Corp. Optionen aus dem Aktien-
optionsprogramm 2009 gewahrt. Im Gegenzug erfolgte ein Ver-
zicht auf samtliche bisher eingerdumten Optionsrechte, die im
Zusagezeitpunkt noch nicht verfallen waren. Samtliche Optio-
nen, Uber die von der Geschaftsfihrung und den Mitarbeitern
ein Verzicht ausgesprochen wurde, waren zum Zusagezeitpunkt
der neuen Optionen bereits erdient.

Die Anzahl der ausstehenden Optionen entwickelte sich im
Berichtsjahr wie folgt:

31. Dezember 2011 31. Dezember 2010

Gewichteter
durchschnitt-

Gewichteter
durchschnitt-

Anzahl der licher Aus- Anzahl der licher Aus-
Optionen lbungspreis Optionen Ubungspreis
Am 1. Januar ausstehend 323.907 4,85 193.907 4,66
Gewahrung 130.000 513
Verfall
Verzicht
Am 31. Dezember ausstehend 323.907 4,85 323.907 4,85
Davon ausiibbar 0 — 0 —

Die am 31. Dezember 2011 ausstehenden Optionen hatten eine
gewichtete durchschnittliche Restlaufzeit von 8,14 Jahren (31.
Dezember 2010: 9,14 Jahre). Der Auslibungspreis fir die ausge-
gebenen Optionen lag 2010 bei EUR 5,13 gegentiber EUR 4,66
im Jahr 2009. Von den 323.907 ausstehenden Optionen wurden
der Geschaftsfihrung der Artnet Corp. im Jahr 2010 129.160 Op-
tionen gewahrt. Im Berichtsjahr wurden keine Optionen ge-
wahrt.

Der beizulegende Zeitwert der Aktienoptionen wurde fiir den

Tag der Optionsgewahrung auf Basis des Binomial-Modells
unter Zugrundelegung der folgenden Annahmen berechnet:
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Optionen 201 2010
Gewahrung Gewahrung Personalaufwendungen
2010 2009 nach Aufwandskategorie EUR EUR
Anzahl der gewahrten Optionen 130.000 193.907 Umsatzkosten 3.870.243 3.088.707
Aktienkurs zum Gewahrungs- Vertrieb und Marketing 898.669 1.438.232
zeitpunkt (EUR) 503 5,02 Allgemeine Verwaltungskosten 1298548  1.272.249
Gewichteter durchschnittlicher Produktentwicklung 952.105  1.035.373
Ausiibungspreis (EUR) 5,13 4,66
- — Summe Personalaufwendungen 7.019.564 6.834.561
Gewichtetes durchschnittliches
Erfolgsziel (Aktienpreis in EUR] 5,64 5,13 ) ) )
- - Die Personalkosten umfassen in den Geschaftsjahren 2011
Erwartete 9¢W'Cht9te_durCh5Chmtt' bzw. 2010 Sozialversicherungsbeitrage in Hohe von EUR 783.285
liche Laufzeit der Optionen (Jahre) 10,00 10,00 bzw. EUR 739.017 sowie 401(k)-Aufwendungen in Hhe von
Risikofreier Zinssatz (%) 1,27 3,40 EUR 95.211 bzw. EUR 68.466.
\Eg\l,;?irlﬁte [cj/u]rchschmttllche 55 00 70.00 Am 31. Dezember 2011 hatte der Konzern 114 Vollzeitmitarbei-
° ’ ’ ter, verglichen mit 105 Mitarbeitern im Vorjahr. Dariber hinaus
Erwartete Dividendenrendite (%) 0,00 0,00 waren 201118 teilzeitbeschaftigte Mitarbeiter fir den artnet
Zeitwert der Optionen insgesamt Konzern tatig, gegeniiber 13 Teilzeitbeschaftigten im Vorjahr.
(EUR) 413.400 754.298 Im Vertrieb und in sonstigen Bereichen hatte der Konzern 11

Die erwartete Volatilitat wurde auf Basis der Wochenschluss-
kurse (XETRA] der artnet-Aktie bestimmt. Fiir die in 2010 und
2009 ausgegebenen Optionen entsprach die erwartete Laufzeit
der vertraglichen Laufzeit der Optionen. Der Ausiibungspreis
entsprach dem durchschnittlichen Bérsenkurs der artnet-Ak-
tien wahrend der letzten zehn Bankarbeitstage vor dem Ge-
wahrungszeitpunkt.

Die Optionen konnen erstmals nach Ablauf von zwei Jahren,
beginnend mit dem Ablauf des Zuteilungstages und dann bis
zum Ende ihrer Laufzeit, ausgelibt werden; sie verfallen zehn
Jahre nach ihrer Gewahrung. Bezugsrechte diirfen nicht aus-
gelibt werden in dem Zeitraum von zwei Wochen vor Quartals-
ende bis zum Ablauf des ersten Bérsenhandelstages nach der
Veréffentlichung der Quartalsergebnisse und nicht in dem Zeit-
raum von zwei Wochen vor Geschaftsjahresende bis zum Ablauf
des ersten Borsenhandelstages nach der Verdffentlichung der
Ergebnisse des abgelaufenen Geschaftsjahres.

Der Plan sieht des Weiteren vor, dass ein Bezugsrecht nur aus-
gelibt werden kann, wenn der Bérsenschlusskurs, der vor dem
Tag der beabsichtigten Ausiibung der Option festgestellt wurde,
den Ausiibungspreis um mindestens zehn Prozent tbersteigt.
Ist das Erfolgsziel einmal erreicht, konnen die Optionen unab-
hangig von der weiteren Kursentwicklung der artnet-Aktie
wahrend ihrer Laufzeit in den Ausilibungszeitraumen ausgelibt
werden.

Der fur aktienbasierte Vergiitungen erfasste Aufwand im Ge-
schaftsjahr 2011 betragt EUR 163.638 gegeniiber EUR 104.337
im Jahr 2010.

17 Personalaufwendungen
In der Konzern-Gesamtergebnisrechnung sind die Personalauf-

wendungen fir die angegebenen Geschéftsjahre in den folgen-
den Aufwandskategorien erfasst:

freie Mitarbeiter, wahrend es 2010 13 freie Mitarbeiter waren.

artnet beschaftigte 2011 und 2010 im Monatsdurchschnitt 112
bzw. 105 Mitarbeiter. Die Mitarbeiter sind folgenden Aufwands-
kategorien zuzuordnen:

20M 2010
Umsatzkosten 84 65
Vertrieb und Marketing 8 16
Allgemeine Verwaltungskosten 9 1"
Produktentwicklung 1" 13
Summe 112 105

18 Beitragsorientierte Altersvorsorgeplane

Die Tochtergesellschaft Artnet Corp. bietet allen berechtigten
Mitarbeitern einen Altersvorsorgeplan an, der die Vorausset-
zungen der Section 401(k) des Internal Revenue Code der USA
erfillt. Das Vermdgen des Plans wird getrennt vom Vermdgen
der Artnet Corp. in einem Fonds unter Treuhanderkontrolle
gehalten. Teilnehmende Mitarbeiter kénnen innerhalb des ge-
setzlichen Rahmens bis zu 100 % ihres Jahreseinkommens ein-
bringen. Die Artnet Corp. leistet jedes Jahr einen entsprechen-
den Zuschuss. Im Geschaftsjahr 2011 betrug der Zuschuss der
Gesellschaft EUR 95.211 und im Vorjahr EUR 68.466.

19 Ergebnis je Aktie

Das unverwasserte Ergebnis je Aktie errechnet sich mittels
Division des Konzernergebnisses durch die gewichtete durch-
schnittliche Anzahl der im Berichtsjahr in Umlauf befindlichen
Stammaktien.

Das verwasserte Ergebnis je Aktie errechnet sich in derselben

Weise wie das unverwdsserte Ergebnis je Aktie, mit dem Unter-
schied, dass sich die durchschnittliche Anzahl der in Umlauf
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befindlichen Stammaktien um die Anzahl der Aktien aus poten-
ziellen Optionsausiibungen erhéht.

Die Berechnung des Ergebnisses je Aktie beruht auf den fol-
genden Daten:

201 2010
EUR EUR
Zahler (Ergebnis):
Konzernergebnis des Geschaftsjahres 31.475 152.905
Nenner (Anzahl der Aktien):
Gewichtete durchschnittliche Anzahl
der Stammaktien zur Berechnung des
unverwasserten Ergebnisses je Aktie
(ausgegeben und voll eingezahlt] 5.552.986  5.552.986

Auswirkungen der potenziell verwas-
sernden Aktien aus Aktienoptionen 0 4.000

Gewichtete durchschnittliche Anzahl
der Stammaktien zur Berechnung des
verwasserten Ergebnisses je Aktie

5.552.986 5.556.986

Der gewichtete durchschnittliche Ausiibungspreis der gewahr-
ten Aktienoptionen (EUR 4,85) tbersteigt den durchschnittli-
chen Aktienkurs im Jahr 2011 (EUR 4,81). Folglich gibt es keine
verwassernden Aktien.

20 Sonstige Angaben zur Konzern-Gesamtergebnisrechnung
Betriebsergebnis

Das ausgewiesene Betriebsergebnis ergibt sich nach Abzug
der folgenden betrieblichen Aufwendungen:

20M 2010
EUR EUR
Abschreibungen 583.992 833.264
Personalkosten 7.019.564  6.834.561

Im Berichtsjahr wurden Abschreibungen auf immaterielle Ver-
mogenswerte in Hohe von EUR 205.159 gegeniiber EUR 417.689
im Vorjahr erfasst.

Die Abschreibungen werden in der Konzern-Gesamtergebnis-
rechnung als Teil der Umsatzkosten erfasst.

Sonstige Ertrage und Aufwendungen

Im Berichtsjahr entstanden Aufwendungen aus der Fremdwah-
rungsumrechnung in Hohe von EUR 135.254, Abschreibungen
von Vermogenswerten von EUR 32.218 und Aufwendungen aus
Vorjahren von EUR 1.207. Im Jahr 2010 entstanden Aufwendun-
gen aus der Fremdwahrungsumrechnung in Héhe von EUR
97.449 und Mehrwertsteuerzahlungen in Hohe von EUR
129.483. AuBlerdem waren in Hohe von EUR 33.519 Erstattungen
des Staates zur Lohnfortzahlung zu bericksichtigen.

Zinsertrag und Zinsaufwand

Als Zinsertrag werden die auf kurzfristige Baranlagen erwirt-
schafteten Zinsen ausgewiesen. Im Jahr 2010 umfasste der
Zinsertrag des Weiteren EUR 60.210 aufgrund der Auflosung
des Zinsanteils einer in den Vorjahren gebildeten Ertragsteuer-
verbindlichkeit. Der Zinsaufwand umfasst die fir Verbindlich-
keiten aus Finanzierungsleasing gezahlten Zinsen.

21 Segmentberichterstattung

Der Konzern berichtet iiber die Geschaftssegmente in gleicher
Form, wie er diese Informationen entsprechend dem internen
Berichtswesen an die Geschaftsfiihrung und den Aufsichtsrat
weiterleitet. Im Laufe des 1. Quartals 2011 wurde beschlossen,
die artnet Magazine als berichtspflichtiges Segment auszuwei-
sen. Die drei Online-Magazine in deutscher, englischer und
franzosischer Sprache wurden zuvor in erster Linie als Marke-
ting-Tool angesehen, das die Geschaftstatigkeit des Konzerns
im Ganzen unterstiitzt. Direkt zurechenbare Aufwendungen der
artnet Magazine werden nun als »Umsatzkosten« erfasst.

Die neue Kostenverteilungsmethode wurde zur Gewéahrleistung
der Vergleichbarkeit sowohl fiir 2010 als auch 2011 angewandt.
Die Auswirkungen der Umgliederung von den Marketingkosten in
die Umsatzkosten betragen fiir 2010 EUR 975.501 (USD 1.292.054).

Die Berichterstattung des Konzerns bezieht sich auf die folgen-
den finf Segmente:

e Das Segment artnet Galerien prasentiert die zum Verkauf
stehenden Kunstwerke der Mitgliedsgalerien im Internet.

e Das Segment artnet Price Database umfasst alle daten-
bankbezogenen Produkte. Hierzu gehdren die artnet Price
Database Fine Art and Design und die artnet Price Database
Decorative Art sowie die darauf aufbauenden Produkte artnet
Market Alert, artnet Market Reports und artnet Monografien.

o Das Segment artnet Advertising erstellt Banner und natio-
nale sowie internationale Werbung zur Wiedergabe auf der
Website.

o Das Segment artnet Auctions stellt eine Internet-Plattform
zum Kauf und Verkauf von Kunstwerken zur Verfiigung.

o Das Segment artnet Magazin erwirtschaftet zurzeit Um-
satzerlose im Werbebereich, wird jedoch zu einer eigenstandi-
gen Geschéftseinheit ausgebaut.

Die Steuerung der einzelnen Segmente durch das Management
erfolgt auf Basis des Ergebnisses vor Steuern. Nicht direkt zu-
rechenbare Aufwendungen werden den berichtspflichtigen
Segmenten im Wesentlichen auf der Grundlage von Mitarbei-
terzahl und Umsatzerldsen je berichtspflichtiges Segment zu-
gerechnet.

Eine Bewertung der Vermogenswerte oder Verbindlichkeiten je
berichtspflichtiges Segment wird dem Management nicht zur
Verfligung gestellt. Daher werden Vermdgenswerte und Verbind-
lichkeiten nicht fir jedes berichtspflichtige Segment dargestellt.
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20M
artnet artnet Price artnet artnet artnet

EUR Galerien Database Auctions Advertising Magazin Summe
Umsatzerlose 4.885.097 4.695.442 2.079.859 1.584.684 95.584  13.340.666

Umsatzkosten 1.424.194 1.611.046 1.668.926 438.980 791.872 5.935.017

Bruttoergebnis vom Umsatz 3.460.903 3.084.396 410.933 1.145.704 (696.288) 7.405.649
Ubrige betriebliche Aufwendungen

Vertrieb und Marketing 969.141 384.146 168.579 299.796 23.365 1.845.027

Allgemeine Verwaltungskosten 1.261.132 1.157.878 694.406 409.101 202.809 3.725.326

Produktentwicklung 526.594 531.101 414214 170.569 98.750 1.741.229

Vergltungen aus Aktienoptionen 50.304 54.764 32.843 16.318 9.409 163.638
Ubrige betriebliche Aufwendungen Gesamt 2.807.171 2.127.889 1.310.043 895.784 334.333 7.475.220
Betriebsergebnis 653.733 956.507 (899.110) 249.920  (1.030.622) (69.571)

Zinsergebnis und sonstige Ertrage/

(Aufwendungen) (43.561) (47.424) (28.442) (14.131) (8.149) (141.707)
Ergebnis vor Steuern 610.171 909.083 (927.551) 235.789  (1.038.770) (211.278)

Ertragsteuern 74.624 81.241 48.722 24.207 13.958 242.753
Konzernergebnis 684.795 990.324 (878.829) 259.996 (1.024.812) 31.475
2010

artnet artnet Price artnet artnet artnet

EUR Galerien Database Auctions Advertising Magazin Summe
Umsatzerlose 5.176.402 4.987.214 1.951.202 1.461.170 96.593  13.672.581

Umsatzkosten 1.742.697 1.657.742 1.260.303 273.806 988.626 5.923.175

Bruttoergebnis vom Umsatz 3.433.705 3.329.472 690.898 1.187.364 (892.035) 7.749.406
Ubrige betriebliche Aufwendungen

Vertrieb und Marketing 1.027.113 349.166 256.223 444099 16.070 2.092.670

Allgemeine Verwaltungskosten 1.329.625 1.174.324 549.250 379.893 17.268 3.450.360

Produktentwicklung 710.398 656.307 550.351 202.971 9.226 2.129.253

Vergiitungen aus Aktienoptionen 39.303 36.311 16.983 11.230 510 104.337
Ubrige betriebliche Aufwendungen Gesamt 3.106.440 2.216.108 1.372.807 1.038.192 43.074 7.776.620
Betriebsergebnis 327.265 1.113.365 (681.909) 149.172 (935.108) (27.214)

Zinsergebnis und sonstige Ertréage/

(Aufwendungen) (50.318) (46.487) (21.743) (14.377) (654) (133.579)
Ergebnis vor Steuern 276.947 1.066.877 (703.651) 134.795 (935.762) (160.793)

Ertragsteuern 118.168 109.171 51.061 33.762 1.535 313.698
Konzernergebnis 395.115 1.176.048 (652.590) 168.558 (934.227) 152.905
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In den einzelnen Segmenten sind im Wesentlichen die nachfol-
genden nicht zahlungswirksamen Aufwendungen enthalten:

201

artnet artnet Price artnet artnet artnet
EUR Galerien Database Auctions Advertising Magazin Summe
Abschreibungen 179.523 195.442 117.211 58.236 33.580 583.992
Wertberichtigungen auf Forderungen 23.942 26.065 15.632 7.767 4.478 77.884
2010

artnet artnet Price artnet artnet artnet
EUR Galerien Database Auctions Advertising Magazin Summe
Abschreibungen 313.887 289.988 135.632 89.681 4.076 833.264
Wertberichtigungen auf Forderungen Lb 444 41.059 19.204 12.698 577 117.982

22 - Umsatz nach geografischen Regionen

Die Geschaftstatigkeit des Konzerns wird hauptsachlich in den
USA ausgelibt und dort von der Tochtergesellschaft Artnet
Worldwide Corp. reprasentiert.

Die folgende Tabelle gliedert die Umsatzerlose des Konzerns
nach geografischen Markten:

20M 2010
Umsatzerlose EUR EUR Vermogenswerte nach geografischen Regionen
USA 7.583.327 8.062.606
Europa 5.153.325 4.566.475 Die folgende Tabelle glie.derF die B'l.Jchwerte der Vermdgens- )
- werte des Konzerns sowie die Zugange zum Sachanlagevermo-
Sonstiges 604.014 1.043.500 gen und zu den immateriellen Vermdgenswerten nach den geo-
Summe 13.340.666 13.672.581 grafischen Regionen, in denen sich die Vermdgenswerte
befinden.
Buchwerte des Vermogens Zugange Anlagevermagen
31.12.2011  31.12.2010  31.12.2011 31.12.2010
EUR EUR EUR EUR
USA 7.011.424 6.461.173 925.238 294.563
Deutschland 199.000 478.237 10.719 16.156
GroBbritannien 30.690 31.047 0 0
Frankreich 195.816 140.531 8.139 6.102
Summe 7.436.930 7.110.988 944.096 316.821

Die Segmentergebnisse und -verbindlichkeiten des Konzerns
lassen sich den geografischen Regionen nicht aussagekraftig
zuordnen.

Von den planmé&Bigen Abschreibungen der Konzerngesellschaf-
ten entfallen EUR 530.670 (2010: EUR 778.353) auf das Anlage-
vermoégen des Konzerns in den USA, EUR 7.182 (2010: EUR
5.523) auf das Anlagevermdgen in Frankreich und EUR 46.139
(2010: EUR 49.388) auf das Anlagevermdgen in Deutschland.
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23 Operating-Leasingvereinbarungen und andere
Verpflichtungen

Die Artnet Corp. hat ihre Biirordaume in New York im Rahmen
unkindbarer Mietvertrage (Operating-Leasing) mit einer Lauf-
zeit bis zum 31. Marz 2012 angemietet. Ab 1. Januar 2009 hat
die Artnet Corp. Teile ihrer Biirordaume an einen Untermieter,
ebenfalls bis zum 31. Marz 2012, untervermietet. Im Jahr 2011
hat Artnet Corp. einen neuen Mietvertrag fir Blirordume ab
dem 1. April 2012 bis zum 31. Marz 2023 abgeschlossen.

Fir die Birordume in Berlin hat die artnet AG einen Mietver-
trag mit einer unkiindbaren Grundmietzeit bis zum 30. Novem-
ber 2013 abgeschlossen. Seit dem 15. Juni 2008 mietet artnet
France sarl Biiroraume in Paris an. Der Mietvertrag ist friihes-
tens nach drei Jahren kiindbar. Fir die Bliroraume in Berlin
und Paris hat der Konzern die Option zur Verlangerung der
Mietvertrage um bis zu sechs Jahre. artnet UK Ltd. mietet sein
Biro in London im Rahmen eines jederzeit kurzfristig kiindba-
ren Mietvertrages an. Aus den bestehenden Mietvereinbarun-
gen ergeben sich zum 31. Dezember 2011 und 2010 die nachste-
henden erwarteten Mindestmietzahlungen:

EUR EUR
31.12.2011  31.12.2010
Mietzahlungen

bis 1 Jahr 633.652 579.633
2 bis 5 Jahre 2.616.712 237.187
> 5 Jahre 4.779.501 0
8.029.865 816.820

Erlose aus Untervermietung
bis 1 Jahr 17.224 65.536
2 bis 5 Jahre 0 16.841
> 5 Jahre 0 0
17.224 82.377
Summe 8.012.641 734.443

Der Mietaufwand des Konzerns, saldiert mit den Erlésen aus
Untervermietung, belief sich im Berichtsjahr auf EUR 493.910
und im Vorjahr auf EUR 570.894. Die Erlése aus Untervermie-
tung betrugen 2011 EUR 62.394 und 2010 EUR 59.249.

24 Honorare des Abschlusspriifers

Die Honorare und Kosten des Abschlusspriifers beliefen sich
fur die Abschlusspriifung der artnet AG und des artnet Kon-
zerns im Geschaftsjahr 2011 auf EUR 54.000 und im Vorjahr auf
EUR 55.000. AuBBerdem wurden in den Geschéftsjahren 2011 und
2010 fiur sonstige Leistungen EUR 16.700 bzw. EUR 16.150 in
Rechnung gestellt. Alle Honorare wurden in den Geschaftsjah-
ren 2011 bzw. 2010 als Aufwand erfasst.

25 Beziehungen zu nahestehenden Unternehmen und
Personen

Geschaftsvorfalle zwischen der artnet AG und ihren Tochterge-
sellschaften, bei denen es sich um nahestehende Unternehmen
handelt, wurden bei der Konsolidierung eliminiert und werden
in diesem Anhang nicht naher erlautert.

Vorstand

Herr Hans Neuendorf ist Alleinvorstand der artnet AG und Mit-
glied des Board of Directors der Artnet Corp.

In den Geschaftsjahren 2011 und 2010 erhielt Herr Neuendorf
von der artnet AG eine Vorstandsvergitung in folgender Hohe:

20M 2010

EUR EUR
Fixum 400.000 356.250
Wert zusatzlicher Leistungen
(Dienstwagen) 8.302 8.302
Fixe Vergiitungskomponenten 408.302 364.552
Bonus (variable Vergltung) 155.000 155.000
Summe 563.302 519.552

Herr Neuendorf bzw. Unternehmen, die sich unter seiner Kon-
trolle befinden, sind Eigentiimer von 1.461.635 Aktien der artnet
AG.

Die Galerie Neuendorf AG hat Uber die Plattform artnet Aucti-
ons Kunstwerke verkauft und Verkauferkommissionen an die
Artnet Corp. in Hohe von EUR 3.630 im Berichtsjahr und EUR
1.397 im Vorjahr gezahlt.

Aufsichtsrat

John D. Hushon, Naples/Florida, Vorsitzender

Dr. Christian Dohm, Miinchen, Stellvertretender Vorsitzender
(bis 31.12.2011)

Hannes von Goesseln, Berlin (bis 31.12.2011)

Prof. Dr. Walter Rust, Berlin, Stellvertretender Vorsitzender
(ab 1.1.2012)

Dr. Jochen Gutbrod, Meilen, Schweiz (ab 1.1.2012)

An die Mitglieder des Aufsichtsrates wurden in den Geschafts-
jahren 2011 und 2010 Vergiitungen in folgender Hohe gezahlt:

20M 2010

EUR EUR

John D. Hushon 45.000 40.000
Dr. Christian Dohm 33.750 30.000
Hannes von Goesseln 22.500 20.000
101.250 90.000
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Herr Hushon halt 52.054 Aktien der artnet AG, Herr von Goes-
seln halt 9.000 Aktien der artnet AG.

Herr von Goesseln kaufte Giber die Plattform artnet Auctions
Kunstwerke und zahlte im Jahr 2011 Kduferkommissionen in
Héhe von EUR 162 an die Artnet Corp.

Herr Dr. Dohm kaufte tber die Plattform artnet Auctions
Kunstwerke und zahlte im Jahr 2011 Kauferkommissionen in
Hohe von EUR 216 an die Artnet Corp.

Der Verglitungsbericht fasst die Grundsatze zusammen, die auf
die Festlegung der Vergiitung des Aufsichtsrates der artnet AG
Anwendung finden. Dariiber hinaus erldutert der Bericht die
Hohe sowie Struktur der an die Aufsichtsratsmitglieder gezahl-
ten Vergiitung. Der Verglitungsbericht ist im Corporate-Gover-
nance-Bericht enthalten, der Gegenstand dieses Geschaftsbe-
richts fir das Geschaftsjahr 2011 ist.

Sonstige Transaktionen mit nahestehenden Personen

Jacob Pabst, eine Herrn Neuendorf nahestehende Person, ar-
beitet als Leiter der Informationstechnologie fiir die Artnet
Corp. und erhielt im Geschaftsjahr 2011 ein Gehalt von EUR
208.645 und im Jahr 2010 von EUR 219.868. Dariiber hinaus be-
stand ein Darlehen bei der Artnet Corp. zum 31. Dezember 2011
in Hohe von EUR 27.027 (ohne Zinsen), das am 23. Februar 2012
zurickgezahlt wurde.

Jacob Pabst wurden am 10. Juni 2010 40.000 Aktienoptionen ge-
wahrt. Der Zeitwert der anteilsbasierten Vergiitung belief sich
auf EUR 127.200. Der Aufwand im Zusammenhang mit Aktienop-
tionen belief sich 2011 auf EUR 50.350 und wird in dem Posten
»Vergiitungen aus Aktienoptionen« erfasst. Der Aufwand in Zu-
sammenhang mit Aktienoptionen belief sich 2010 auf EUR 29.371.

Frau Sophie Neuendorf, eine Herrn Neuendorf nahestehende
Person, ist als Assistentin im Bereich Social Media fir die art-
net AG tatig. |hr Gehalt betrug 2011 EUR 20.214.

Frau Caroline Neuendorf, einer Herrn Neuendorf ebenfalls
nahestehenden Person, wurden 2010 Provisionen fiir den Ver-
kauf von artnet Monografien in Hohe von EUR 3.200 gezahlt.

26 Schatzungen und Ermessensausiibungen im Rahmen
der Rechnungslegung

Zur Erstellung des Konzernabschlusses muss das Management
Schatzungen vornehmen und Annahmen treffen, die die Hohe
der berichteten Betrdge und die diesbeziiglichen Anhanganga-
ben beeinflussen. Alle Schatzungen und Annahmen erfolgen
nach bestem Wissen, um ein den tatsachlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage
des Konzerns zu vermitteln. Insbesondere die folgenden Bilan-
zierungsmethoden sind von Schatzungen und Ermessensaus-
tbungen der Geschaftsfiihrung wesentlich betroffen:

Aktive latente Steuern

Zu jedem Bilanzstichtag beurteilt der Konzern, ob die Reali-
sierbarkeit kiinftiger Steuervorteile fir die Erfassung latenter

Steueranspriiche hinreichend wahrscheinlich ist. Dies erfordert
vom Management u. a. die Beurteilung der Steuervorteile, die
sich aus den zur Verfiigung stehenden Steuerstrategien und
dem kiinftigen zu versteuernden Einkommen ergeben, sowie
die Beriicksichtigung weiterer positiver und negativer Fakto-
ren. Die ausgewiesenen latenten Steueranspriiche konnten
sich verringern, falls die Einschatzung der voraussichtlichen
steuerlichen Gewinne gesenkt werden misste.

Aktivierung der Website-Entwicklungskosten

Die Aktivierung der Website-Entwicklungskosten betrifft neue
Produkte, von denen der Konzern annimmt, dass sie kiinftig
Umsatzerlose erzielen werden. Hierzu gehoren Beratungsho-
norare und Gehalter. Die Umsatzprognosen fiir diese neuen
Produkte beruhen auf den besten Schatzungen der Geschafts-
fihrung. Die tatsachlichen Betrdge konnen jedoch von den
Prognosen abweichen.

27 Mitteilung nach WpHG
Mitteilung liber die Umwandlung in Namensaktien

Am 26. September 2011 wurden die 5.631.067 Stiickaktien der
Gesellschaft erstmals als Namensaktien an den Bérsen gehan-
delt. Die Umwandlung fiihrte auch zu einer Anderung der ISIN
und WKN. Die Namensaktien notieren nun unter der ISIN
DE000A1K0375 (vorher: DE0006909500) und der WKN A1K037
(vorher: 690950). Das Tickersymbol wurde von AYD in ART ge-
andert.

Die Umwandlung in Namensaktien hat weder Auswirkungen
auf die Aktionarsstruktur noch auf die Aktionarsrechte oder die
Ubertragbarkeit der Aktien. Die Aktien kdnnen nach wie vor
ohne Beschrankungen gekauft und verkauft werden. Ferner
entstehen durch die Umwandlung keine zusatzlichen Kosten
fur die Aktionare.

Namensaktien vereinfachen die direkte und transparente Kom-
munikation mit den Aktionaren. Durch die Eintragung im Ak-
tienregister kann die Gesellschaft ihre Aktionare gezielt an-
sprechen und einfacher iiber die Entwicklungen der artnet AG
informieren. Darlber hinaus wird die Umwandlung in Namens-
aktien langfristig zu Kosteneinsparungen fiihren, beispiels-
weise durch die direkte Zustellung der Einladungen zur Haupt-
versammlung an die Aktionare.

Mitteilung liber Transaktionen von Personen mit
Fihrungsaufgaben nach § 15a WpHG

GemaB § 15a WpHG wurde artnet am 12. Juli 2011 in Kenntnis
gesetzt, dass Hannes von Goesseln, ein Mitglied des Aufsichts-
rates, am 11. Juli 2011 500 Aktien zu EUR 4,695, 500 Aktien zu
EUR 4,572, 263 Aktien zu EUR 4,695, 237 Aktien zu EUR 4,695
sowie 280 Aktien zu EUR 4,731 zu einem Durchschnittspreis von
EUR 4,666/Aktie gekauft hat.

Geman § 15a WpHG wurde artnet am 12. November 2011 in Kennt-
nis gesetzt, dass Hannes von Goesseln, ein Mitglied des Auf-
sichtsrates, am 11. November 2011 1.000 Aktien zu EUR 3,599 mit
einem gehandelten Gesamtwert von EUR 3.712,60 gekauft hat.
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GemafB § 15a WpHG wurde artnet am 16. November 2011 in
Kenntnis gesetzt, dass John Hushon, ein Mitglied des Auf-
sichtsrates, am 9. November 2011 1.000 Aktien zu EUR 3,620 mit
einem gehandelten Gesamtwert von EUR 3.620,00 gekauft hat.

Mitteilungen nach § 26 WpHG

Die Artis Partners 2X (Institutional), L.P., mit Sitz in San Fran-
cisco, Kalifornien, USA, hat uns mitgeteilt, dass ihr Stimm-
rechtsanteil an der artnet AG am 20. Oktober 2010 die Schwelle
von 3 % der Stimmrechte Gberschritten hat und nun 3,0004 %,
entsprechend 168.957 von insgesamt 5.631.067 Stimmrechten
an der artnet AG, betragt.

Die Artis Capital Management, L.P., mit Sitz in San Francisco,
Kalifornien, USA, hat uns mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsan-
teil an der artnet AG am 13. Juli 2011 die Schwelle von 15 % der
Stimmrechte iberschritten hat und nun 15,13 %, entsprechend
851.770 von insgesamt 5.631.067 Stimmrechten an der artnet
AG, betragt. Die gesamten Stimmrechte von 15,13 % sind nach §
22 Abs. 1Satz 1 Nr. 6 WpHG unter anderem der Artis Partners
2X (Institutional), L.P., und der Artis Partner 2X Ltd. (vormals
Artis Technology 2X Ltd) zuzurechnen.

Die Artis Capital Management, Inc., mit Sitz in San Francisco,
Kalifornien, USA, hat uns mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsan-
teil an der artnet AG am 13. Juli 2011 die Schwelle von 15 % der
Stimmrechte tberschritten hat und nun 15,13 %, entsprechend
851.770 von insgesamt 5.631.067 Stimmrechten an der artnet
AG, betragt. Die gesamten Stimmrechte von 15,13 % sind nach
8§ 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 6 und 22 Abs. 1 Satz 2 WpHG unter ande-
rem Uber die Artis Partners 2X (Institutional), L.P., und die Artis
Partner 2X Ltd. (vormals Artis Technology 2X Ltd) zuzurechnen.

Herr Oliver Schmidt, Disseldorf, hat uns nach § 21 Abs. 1 WpHG
am 14. Juni 2011 mitgeteilt, dass sein Stimmrechtsanteil an un-
serer Gesellschaft am 7. Juni 2011 die Schwelle von 3 % unter-
schritten hat und dass er zu diesem Zeitpunkt 2,92% (164.339
Stimmrechte) der insgesamt 5.631.067 Stimmrechte hielt.

28 Wesentliche Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Nach dem Bilanzstichtag kam es zu keinen berichtspflichtigen
Ereignissen von wesentlicher Bedeutung.

29 Erklarung zum Deutschen Corporate Governance Kodex
nach § 161 AktG

Am 2. Dezember 2011 haben Vorstand und Aufsichtsrat der
artnet AG die Entsprechenserklarung nach § 161 AktG zum
Deutschen Corporate Governance Kodex in seiner aktuellen
Fassung vom 26. Mai 2010 abgegeben und den Aktionaren auf
der Website der Gesellschaft zur Verfligung gestellt.

Berlin, 28. M&rz 2012

N tvwnatr

Vorstand
Hans Neuendorf
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Bestatigungsvermerk des Abschlusspriifers

Wir haben den von der artnet AG, Berlin, aufgestellten
Konzernabschluss - bestehend aus Bilanz, Gesamter-
gebnisrechnung, Eigenkapitalveranderungsrechnung,
Kapitalflussrechnung und Anhang - sowie den Kon-
zernlagebericht fir das Geschaftsjahr vom 1. Januar
bis zum 31. Dezember 2011 gepriift. Die Aufstellung von
Konzernabschluss und Konzernlagebericht nach den
IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den er-
ganzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden han-
delsrechtlichen Vorschriften liegt in der Verantwortung
der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere
Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durch-
gefiihrten Prifung eine Beurteilung tGiber den Konzern-
abschluss und den Konzernlagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlusspriifung nach

§ 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen
Grundsatze ordnungsmafiger Abschlussprifung vor-
genommen. Danach ist die Prifung so zu planen und
durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und Verstofle,

die sich auf die Darstellung des durch den Konzern-
abschluss unter Beachtung der anzuwendenden Rech-
nungslegungsvorschriften und durch den Konzernla-
gebericht vermittelten Bildes der Vermdgens-, Finanz-
und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinrei-
chender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festle-
gung der Prifungshandlungen werden die Kenntnisse
Uber die Geschaftstatigkeit und tUber das wirtschaftli-
che und rechtliche Umfeld des Konzerns sowie die
Erwartungen Gber mogliche Fehler beriicksichtigt.

Im Rahmen der Prifung werden die Wirksamkeit des
rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsys-
tems sowie Nachweise fiir die Angaben im Konzernab-
schluss und Konzernlagebericht liberwiegend auf der
Basis von Stichproben beurteilt. Die Prifung umfasst
die Beurteilung der Jahresabschliisse der in den Kon-
zernabschluss einbezogenen Unternehmen, der Ab-
grenzung des Konsolidierungskreises, der angewand-
ten Bilanzierungs- und Konsolidierungsgrundsatze
und der wesentlichen Einschatzungen der gesetzlichen
Vertreter sowie die Wiirdigung der Gesamtdarstellung
des Konzernabschlusses und des Konzernlagebe-
richts. Wir sind der Auffassung, dass unsere Priifung
eine hinreichend sichere Grundlage fiir unsere Beur-
teilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Pri-
fung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Kon-
zernabschluss den IFRS, wie sie in der EU anzuwen-
den sind, und den erganzend nach § 315a Abs. 1 HGB
anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften und
vermittelt unter Beachtung dieser Vorschriften ein den
tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns.
Der Konzernlagebericht steht in Einklang mit dem
Konzernabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffen-
des Bild von der Lage des Konzerns und stellt die
Chancen und Risiken der zuklnftigen Entwicklung zu-
treffend dar.

Hamburg, 28. Marz 2012
Ebner Stolz Monning Bachem GmbH & Co. KG

Wirtschaftsprifungsgesellschaft Steuerberatungs-
gesellschaft

Elmar Meier
Wirtschaftspriifer

Thomas Gotze
Wirtschaftsprifer
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artnet AG
Aufsichtsrat
John Hushon, Vorsitzender

Prof. Dr. Walter Rust, Stellvertretender Vorsitzender

Dr. Jochen Gutbrod
Vorstand
Hans Neuendorf
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Investor Relations

Informationen fiir Investoren und den Jahresabschluss
finden Sie unter www.artnet.de/IR.

Weitere Anfragen kdnnen per E-Mail an ir@artnet.com
oder per Post an eine unserer Geschaftsstellen gerichtet
werden.

Informationen zur Aktie

Die Stammaktien von artnet AG werden am Geregelten
Markt (Prime Standard) der Frankfurter Wertpapierborse
unter dem Borsenkiirzel » ART« gehandelt. Meldungen
zu relevanten Unternehmensentwicklungen finden Sie
unter http://www.artnet.de/investor-relations
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