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Verehrte Aktionarinnen und Aktionare,

diese Form der Anrede ist nicht zufallig gewahlt, denn sie gibt uns die Gelegenheit — bevor
wir ins Sujet einsteigen — einen Uber Jahre aufgestauten Unmut 6ffentlich kundzutun. Wenn
Sie so wollen, unser persénliches Coming-out. Dazu ermuntert wurden wir von einem Artikel
der in Erfurt erscheinenden ,Thiringer Allgemeine®, den wir leider Gbersehen haben, welcher
aber dankenswerterweise am 9. Januar 2014 von der FAZ aufgegriffen wurde.

Darin hat sich der bekannte Sprachkritiker Wolf Schneider zu der sich seuchenartig
verbreitenden (Un)Sitte einer geschlechtergerechten Sprache geaulert: ,Diese
Ausdrucksweise gehe von der torichten Vorstellung aus, das natirliche Geschlecht habe mit
dem grammatischen Geschlecht irgendetwas zu tun. Die geschlechtergerechte Sprache sei
von Alice Schwarzer durchgesetzt, von Gewerkschaften betrieben und von Betriebsraten,
Politikern und leider auch Theologen Ubernommener Schwachsinn. Ein Bedurfnis der
deutschen Sprachgemeinschaft dies zu tun, gab und gibt es nicht, stellt Herr Schneider
weiter fest. Das gelte fur Schriftsteller ebenso wie fir Journalisten. Meine Behauptung ist:
»Das ist 90 Prozent der deutschen Bevolkerung vollig egal.“ Die geschlechtergerechte
Sprache sei vielmehr durch eine geschickte PR-Kampagne einer Gruppe militanter
Feministen durchgesetzt worden. Er habe dieser Sprachform o6ffentlich den Krieg erklart
flgte der 88 Jahre alte Autor laut FAZ hinzu.

Wir sind nun zwar grundsatzliche gegen Kriegserklarungen, ob offentlich oder privat, doch
Herr Schneider spricht uns aus dem Herzen. Seit Jahren werden wir mit Anredefloskeln wie
Birger und Burgerinnen, Zuhérer und Zuho6rerinnen, Teilnehmer und Teilnehmerinnen
belastigt. Wofir und warum eigentlich 2 Wenn wir vom Streik der Arzte oder Fluglotsen
lesen, denken wir dann reflexartig: ,Ist ja nicht wirklich ein Problem, offensichtlich arbeiten
die Arztinnen und Fluglotsinnen ja noch...?“ Wohl kaum. Wenn die deutschen Schiiler in
dem (ohnehin zweifelhaften) Pisa-Test schlechte Ergebnisse liefern, waren dann womdéglich
gar keine Schilerinnen dabei — und alles ist gut? Muss der Stadionsprecher neben den
FuRballfreunden nicht auch die FuBballfreundinnen begrifRen, oder kénnte es sich dann um
die Freundinnen der FuRballfreunde handeln, was den Ehefrauen der FuRRballfreunde nicht
gefallen mag? Und wo bleibt eigentlich die Verkehrssiinderinnen-Kartei — sollte Frau
Schwarzer (dazu wirde uns beispielsweise auch noch ,Selbstanzeigerin“ einfallen)
ausgerechnet diese staatstragende Einrichtung tbersehen haben? Und werden Kinder
demnéachst nur noch ,,Schneemenschen* anstelle von Schneeméannern bauen dirfen?

Wie dem auch sei, fur uns bleiben Sie auch weiterhin unsere sehr geschatzten Aktionére,
welchem Geschlecht, welcher Konfession, Nationalitdt oder Partei Sie auch angehdren
mogen. Selbst ihr bevorzugter Ful3ballverein ist fur uns ohne Relevanz, solange dieser
nicht besser spielt als in Hamburg ansassige Vereine — was die Auswahl
zugegebenermallen fuihlbar einschréankt.



LAGEBERICHT DER SPARTA AG FUR DAS GESCHAFTSJAHR 2013

.  GRUNDLAGEN DES UNTERNEHMENS

Der Unternehmensgegenstand der SPARTA AG mit Sitz in Hamburg ist gemaf Satzung der
Erwerb, die VerduRerung sowie die Verwaltung von Beteiligungen an Kapital- und
Personengesellschaften einschlieBlich der Beteiligung an bodrsennotierten Aktiengesell-
schaften im In- und Ausland.

II. WIRTSCHAFTSBERICHT
1. Gesamtwirtschaftliche und branchenbezogene Rahmenbedingungen

,Der DAX erstmals iiber 9.000 Punkten — ein Traum. Das ist unfassbar. Als Aktionar
sagt man sich: Wenn das die Krise ist, bitte mehr davon...*

Ohne Zweifel: In Deutschland herrscht der Anlage-Notstand. Diese geféllige, wenn auch
unsinnige Wortschopfung (Notstand ist per Definition der Zustand gegenwaértiger Gefahr fir
rechtlich geschitzte Interessen, dessen Abwendung nur auf Kosten fremder Interessen
mdglich ist) macht zwar schon langer die Runde, den publizistischen Durchbruch schaffte
unser Favorit aber, als der DAX im November 2013 scheinbar mihelos die ,Schallmauer®
von 9.000 Punkten durchbrach. Und so moéchten wir ,,Anlage-Notstand“ auch zum
,Uunwort des Jahres“ vorschlagen, ein Wettbewerb, der es mittlerweile ja zu beachtlicher
Popularitat gebracht hat, auch wenn wir uns fir die Hauptgewinner nur selten richtig
begeistern kbnnen.

(2013 landet ,Sozialtourismus“ auf Platz 1, nicht wirklich ein Rei8er, im Vorjahr ,,Opfer-
Abo“, eine langst vergessene sprachliche Entgleisung von Jérg Kachelmann. 2010 war
SAlternativios® zwar farblos, aber offensichtlich ohne Alternative. 2008 waren die
»Notleidende Banken* zugegeben ein wenig missverstandlich, aber mit der ,,Herdprdmie”,
dem Unwort von 2007, konnte man nun wirklich keinen hinter dem Ofen bzw. Herd
hervorlocken.)

Noch immer Warten auf den Untergang

Denn es sind wahrhaftig keine leichten Zeiten fiir den besonnenen Anleger. Das Jahr 2013
war — im Grunde wie auch bereits 2012 — ein Jahr des Wartens auf den Untergang, der
partout nicht kommen wollte. Die Finanz-Community wartete weiterhin mit Argwohn auf
einen Absturz des Euro oder gar sein Auseinanderbrechen, auf deutlich steigende Zinsen,
fuhlbar steigende Inflation, die Regierungsiubernahme durch eine ,Rot-Rot-Griine-Koalition*
oder gar eine Niederlage vom FC Bayern Miunchen — nichts dergleichen geschah! All* die
Verwerfungen, auf die sich deutsche Anleger — gebranntes Kind scheut das Feuer — seit
geraumer Zeit vorbereiten, wie kaum andere in Europa oder gar den USA, materialisierten
sich nicht. Gewartet wird vor allem mit ausufernden Festgeldbestdanden und dem Kauf von

! Harald Schmidt, Jahresriickblick 2013, Welt am Sonntag 15.12.2013 ,Die Materiallage war bombig*



Wohnimmobilien, vorrangig in den Zentrumslagen grof3er Stadte. Die Immobilienpreise
haben mittlerweile allerdings ein Niveau erreicht, dass ,nicht von langerfristigen
demographischen und wirtschaftlichen Einflussfaktoren gedeckt ist“, wie die Bundesbank
Ende letzen Jahres staubtrocken schrieb.

Wie gesagt, es sind keine leichten Zeiten, auch nicht fir die laut Boston Consulting
362.000 deutschen Haushalte mit einem Privatvermdgen im Jahr 2012 von 1 Million Dollar
oder mehr, die vor lauter Sorge um ihren Besitzstand mehrheitlich auch die aktuelle Hausse
wieder verpasst haben.

Hausse im Aktienmarkt weitgehend ohne deutsche Beteiligung

Das mdgen Sie nicht glauben, sollten Sie aber: Laut einer aktuellen Studie der DZ-Bank
haben ,die privaten Haushalte in Deutschland ihr Geldvermdgen im Jahr 2013 um 270
Milliarden Euro auf 5,2 Billionen Euro gesteigert”, einschliellich des Vermoégens-
zuwachses aller o.g. Dollar-Milliondre. Das sieht nach einer gewaltigen Summe aus,
tatsachlich ist sie angesichts der Marktlage aber eher enttauschend. Verteilt auf die rund 81
Mio. Einwohner unseres schonen Landes ist dies gerade einmal ein Vermégenszuwachs von
3.300 Euro pro Kopf. Sicher — besser als nichts — aber wohl kaum ein Zeichen von
bedeutendem Engagement im prosperierenden Aktienmarkt.

Denn Aktien mochte man in Deutschland schon seit vielen Jahren nicht mehr kaufen,
andernfalls wirden sich nicht mehr als 55% des Aktienkapitals der DAX-Unternehmen in
auslandischem Besitz befinden, bei Adidas oder der Deutschen Borse sogar mehr als 75%.

Besonders anschaulich bringt Harald Schmidt in seinem erwahnten Jahresrickblick die
Entwicklung auf den Punkt. ,Nur acht Prozent der Deutschen besitzen liberhaupt Aktien, das
ist das Telekom-Trauma, die kaufen lieber Gold und natirlich Immobilien. Mir gefallt der
Nebeneffekt, dass der Deutsche jetzt auch panisch Wohnungen flrs Doppelte des
eigentlichen Wertes kauft — denn verglichen mit London ist Berlin Neu-Kélln noch immer
unterbewertet. Also Niedrigzins, praktisch kein Eigenkapital — rein ins Penthouse! Damit
sind auch auf 20 Jahre Reality-TV-Sendungen mit Schuldenberatern und Gerichts-
vollziehern gesichert.”

Doch nach Sommerhaus, Zweit-Yacht und Drittwagen wird vielen letztendlich nur noch der
Aktienkauf bleiben, auch wenn es sich um einen Akt der puren Verzweiflung handelt. Denn
was soll der gemeine Investor letztlich machen? Er wird Aktien kaufen, damit er nicht im
sogenannten billigen Geld ertrinkt. Wenn nicht bei einem DAX-Indexstand von 8.000 oder
9.000 Punkten, dann bei 10.000 oder spatestens bei 11.000 Punkten, vermutlich wenn sich
die groRen US-Fonds gerade dankend verabschieden.

Ja, der Deutsche und das liebe (Anlage-)Geld. Freunde sind sie nie geworden. Das
Deutsche Institut fur Wirtschaftsforschung (DIW) hat fur die Jahre 2006 bis 2012
deutsche Vermdégensverluste allein im Ausland in Héhe von 600 Milliarden Euro errechnet
(Das ist die Differenz zwischen den (Export-)Uberschiissen in der Leistungsbilanz und den



Veranderungen in der Kapitalbilanz.). Das Geld ging unter anderem verloren mit US-
Hypothekenpapieren, griechischen Staatsanleihen, Holldndischen Immobilienfonds,
Spanischen Ferienhausern, zypriotischen Containerschiffen oder kanadischen Minen-
Unternehmen. Die angelsachsische Bezeichnung ,,Dumb German Money“ ist nicht ohne
Grund entstanden, auch wenn sich diesen Schuh priméar der (Landes-)Bankensektor
anziehen muss.

Das Borsenjahr 2013 im Zahlenspiegel

Auf dem Borsenparkett wurden die Herren zwar noch nie gesichtet. Trotzdem waren Ben
Bernanke und Mario Draghi, die Chefs der US-Notenbank Fed bzw. der Europdischen
Zentralbank (EZB), den Anlegern auch im vergangenen Jahr immer prasent. Wie Sie sich
erinnern, hatten ja beide Herren schon 2012 den (Boérsen)Karren mit ihrer ultra-lockeren
Geldpolitik eigenhandig aus dem Dreck gezogen, wie man so (un)schén sagt. Nach einem
herausragenden Borsenjahr 2012, in dem der Deutsche Aktienindex DAX um 29 Prozent auf
7.616 Punkte zugelegt hatte, traute gleichwohl kaum einer der deutschen Bérse noch grofRe
Spriinge fir das Folgejahr zu.

Wie wir wissen, kam wieder einmal alles anders: Um 26 Prozent legte der DAX zu und ging
mit 9.552 Punkten zum Jahresende 2013 aus dem Handel. Auch deutsche Nebenwerte
ubertrafen alle Erwartungen. Der MDAX stieg in zwolf Monaten um 39 Prozent auf 16.574
Punkte, der TecDAX kletterte um 41 Prozent auf 1.166 Zahler.

Ahnlich positiv wie die deutschen Borsen entwickelten sich auch die europaischen und
insbesondere die US-Bdrsen. Der Dow-Jones-Index beendete das vergangene Jahr bei rund
16.490 Punkten — 25 Prozent seit Januar 2013. Der Nasdag-Technologieindex notierte bei
3.560 Zé&hlern — sogar knapp 36 Prozent hoher als zwolf Monaten zuvor. Der Euro-Stoxx-50
notierte zum Jahresende bei rund 3.100 Punkten — das entspricht einem Jahresplus von 17
Prozent. Auch die Borsen in Paris (plus 16 Prozent) und London (plus 13 Prozent)
beendeten das Jahr trotz schwacher Konjunkturlage mit fihlbaren Gewinnen.

Uberragend entwickelte sich die Borse in Tokio. Der Nikkei erreichte zum Jahresende 2013
mit einem Anstieg von 57% einen Stand von 16.291 Punkten. Grund fur die Euphorie der
Anleger waren die extrem expansive Geldpolitik und der politisch bewusst stark geschwachte
Yen.

Ob Pessimisten oder Optimisten — am Ende lagen alle mit ihren Vorhersagen fiir das
Borsenjahr 2013 falsch

Wirklich alle? Nicht ganz — denn nicht zum ersten Mal gab es wieder eine Mindermeinung
eines von uns geschatzten (technischen) Analysten. Seine Vorhersage verdient es, an dieser
Stelle noch einmal in Auszligen abgedruckt zu werden:



Wieland Staud, FAZ.net, 27. Dezember 2012
»Der DAX wird weiter steigen: Im Idealfall erreicht der deutsche Leitindex néchstes
Jahr die Marke von 9.000 Punkten, fur eine Trendwende gibt es keine Argumente.

...wie stehen denn nun die Zeichen fur das kommende Aktienjahr 2013? Die kurze Antwort:
Gut! Der DAX trifft auf eine vorzugliche Ausgangssituation: Die Erwartungen der allermeisten
Anleger an das kommenden Jahr halten sich in Grenzen. Der Investitionsgrad gerade der
institutionellen Anleger ist relativ gering. Die Anlagealternativen sind tberschaubar, und die
Trends des DAX wie auch die der meisten seiner 30 Werte zeigen nach oben.

Ich erwarte deshalb, dass der DAX sich im Jahr 2013 seinen bisherigen historischen Hochs
bei rund 8.100 ann&dhern, unter ihnen konsolidieren beziehungsweise korrigieren und sich
danach zu neuen, niemals erreichten Hohen aufmachen wird. Im Idealfall erreicht er Werte
um oder tber 9.000 Punkte.

()

Ubrigens wird wahrscheinlich auch das Jahr 2013 kein goldenes Jahr werden. Die Hinweise
auf nachgebende Notierungen sind mittlerweile von beeindruckender Qualitat. Das glatte
Gegenteil gilt fir den Euro. Fast alle Argumente einer langfristigen technischen Analyse
sprechen derzeit fir die Gemeinschaftswahrung und gegen den Dollar. Ich gehe deshalb
davon aus, dass Gold im kommenden Jahr bis zu 30 Prozent an Wert verlieren und der
Euro 5 bis 10 Prozent gewinnen wird ... Irgendwann ist die Zeit aller Krisenmetalle vorbei —
weil die Krise vorbei ist.”

DAX, Euro/Dollar und Gold, drei Treffer auf einen Streich — ein wirklich ordentliches
Ergebnis. Wenn Herr Staud sich mit seiner Anlagestrategie auch nur annahernd an seine
eigenen Vorhersagen gehalten hat, sollte er nie wieder arbeiten mussen.

Was das laufende Jahr bringen kdnnte

Erfreulicherweise arbeitet Herr Staud aber doch noch, — wobei wir uns den unsinnigen
Hinweis auf den Schuster, der selbst die schlechtesten Schuhe tragt, auf jeden Fall
verkneifen méchten. Angesichts seine bravourdsen Leistung im vergangenen Jahr ware es
fahrlassig, wenn wir an dieser Stelle Herrn Staud nicht auch mit seiner Perspektive fiir 2014
(siehe FAZ 24. Januar 2014) zu Wort kommen liel3en, auch wenn wir diesmal nicht mehr als
eine Tendenzaussage bekommen haben.

,Sie haben sich wahrscheinlich in den letzten Wochen schon das eine oder andere Mal die
Frage gestellt: Wie lange geht das noch gut? Kénnen die Aktienindizes wirklich weiterhin
von einem neuen Allzeithoch zum nachsten springen, ohne daflir bald bitter bliRen zu
mussen? Kurze Antwort: Solange Sie sich diese Frage stellen, so lange ist in der Mehrzahl
der Falle (fast) alles in bester Ordnung. Erst dann, wenn kontinuierliche Kursgewinne von
allen als gottgegeben hingenommen werden und wir uns wirklich fallende Kurse einfach nicht
mehr vorstellen kdnnen, erst dann wird es kritisch. Solange diese Frage gestellt wird, so
lange sind im Regelfall die Investitionsquoten moderat, und die Stimmung ist nicht
euphorisch: ideale Voraussetzungen fir mittel- und langfristig steigende Kurse.*



Die Mehrheit der (anderen) Analysten erwartet nach einem verhaltenen ersten Halbjahr vom
Sommer 2014 an (auch) weiter steigende Kurse. Aktien seien die Favoriten, wenn die
Geldanlage nach Abzug der Inflation einen Ertrag bringen solle, hért man allerorten. Die
Konjunkturerholung und die andauernde geldpolitische ,Dauerberieselung” sind fur das Jahr
2014 die entscheidenden Aktientreiber ist der Tenor.

Die EZB wird wegen der Schuldenkrise und der vermutlich schwachen Wirtschaft kaum vor
Mitte 2015 an der Zinsschraube drehen, der Leitzins bleibt vermutlich bei 0,25 Prozent. Eher
konnte sie, so vermutet Deutsche-Bank-Chefvolkswirt David Folkerts-Landau, zusatzlich
Wertpapiere kaufen. Inflation bleibt trotz der Geldschwemme kein Thema, die Rate wird
unter der von der EZB als kritisch angesehenen Schwelle von zwei Prozent liegen. Soweit
der Konsens im Kapitalmarkt.

Kopfzerbrechen macht uns allerdings eine Studie des bedeutenden amerikanischen
Vermobgensverwalters State Street. Laut einer Umfrage der Gesellschaft (die uns allerdings
nicht im Original vorliegt) furchteten im Oktober 2013 mehr als zwei Drittel der
GrolRRanleger, dass in den kommenden 12 Monaten eine Katastrophe vom Ausmalf3 der
Lehman-Pleite die Markte erschittern wird (Die ,Lehman-Pleite gilt mittlerweile
offensichtlich als das Standardmaf® fir einen Finanzmarkt-GAU, also dem aus der
Kernenergie bekannten Grof3ten Anzunehmenden Unfall). ,Rund 71% der Anleger halt ein
solches Extremszenario fur wahrscheinlich oder sehr wahrscheinlich. Doch nur ein geringer
Teil der Investoren glaubt, dass er gut genug gegen ein Beben an den Markten abgesichert
ist, auch wenn 73% glauben, besser fir eine Extremsituation vorbereitet zu sein als vor der
Lehman-Pleite.

In gewisser Weise ist das naturlich irritierend, wenn ein groRer Teil der institutionellen
Investoren mit einer (weiteren) Finanzmarkt-Kernschmelze rechnet, man aber mehrheitlich
von weiter steigenden Aktienkursen ausgeht.

Wie immer mochten wir dartber aber nicht spekulieren, sondern nur zum Nachdenken
anregen. Und wie Sie wissen, sehen wir uns eher in der Rolle des Chronisten und nicht in
der eines Astrologen. Es ist ohne Zweifel flr uns auch bedeutend leichter, ex post unsere
schneidige Kommentare zu verfassen, als sich 12 Monate spater fir die Prognose
rechtfertigen zu missen. So machen wir auch weiterhin keine Vorhersagen und schon gar
nicht tber die Zukunft, um das bekannte Bonmot noch einmal zu strapazieren.

Eines ist allerdings sicher: Sollten die fihrenden Aktienindizes weiter steigen, dirften viele
Anleger zu einer dhnlichen Uberlegung kommen, wie jene von John P. Hussman, einem
US-Value-Investor und ,Contrarian®:

»Das Problem mit Preisblasen ist, dass sie uns zur Entscheidung zwingen, entweder
vor ihrem Platzen wie ein Idiot dazustehen oder erst danach.“



2. GESCHAFTSVERLAUF

Die SPARTA AG schliel3t das Geschéftsjahr 2013 mit einem Jahresiberschuss von EUR 3,4
Mio. ab. Die gute Entwicklung des Aktienmarktes im Jahr 2013 spiegelt sich auch in der
positiven Entwicklung des Wertpapierportfolios der Gesellschaft wider, schlug sich aber nur
zum Teil entsprechend auch im Ergebnis der Gesellschaft nieder. Es mag den
aufmerksamen Leser Uberraschen, dass wir diese Formulierung nahezu wortlich auch im
Vorjahr verwendet haben.

Zu folgern ist daraus, dass unsere Einschéatzung in Bezug des mittel- bis langfristigen
Wertsteigerungspotenzials des Portfolios im Wesentlichen unverdndert ist. Trotz einer
weiteren, fihlbaren Wertsteigerung der Beteiligungen in 2013 gehen wir davon aus, dass
auch zukuinftig noch Wertzuwéchse mit diesen Positionen zu erzielen sind. Im Ergebnis ist
nun also in zwei aufeinanderfolgenden Geschaftsjahren die Realisierung eines substantiellen
Ertrages unterblieben. Wenn Sie so wollen, wurde die Ernte in Erwartung eines noch
hdheren Hektarertrages weiter aufgeschoben. Seien Sie aber versichert. Auch wir wissen,
dass die Baume nicht in den Himmel wachsen.

Mit der folgenden, komprimierten Darstellung wollen wir kurz auf die — unseres Erachtens —
wesentlichen Positionen der Gewinn und Verlustrechnung sowie der Bilanz eingehen.

Gewinn- und Verlustrechnung

in Mio. EUR 2010 2011 2012 2013
Wertpapierergebnis | 2,6 57 3,0 5,8
Zinsen und Nachbesserungen 0,4 -0,2 0,9 -0,1
Wertpapierergebnis Il 3,0 5,5 3,9 57
Operative Kosten -0,6 -0,8 -1,0 -0,8
Variable Vergitung -0,6 -0,2 -1,1 -1,3
Steuern -0,1 0,0 -0,1 -0,2
Nettoergebnis 1,6 45 1,8 3,4

Das Wertpapierergebnis | setzt sich in unserer Definition aus realisierten Kursgewinnen bzw.
-verlusten, Abschreibungen und Zuschreibungen auf Wertpapiere sowie Dividenden
zusammen, unabhangig davon, ob sie im Anlage- oder Umlaufvermégen anfallen. In 2013
summierte sich das Wertpapierergebnis | auf insgesamt EUR 5,8 Mio. Das saldierte
Ergebnis aus Nachbesserungen und Zinsen belief sich auf EUR -0,1 Mio., wobei der
Lowenanteil auf eine Abschreibung im Portfolio von nicht verbrieften Abfindungs-
erganzungsansprichen im Zusammenhang mit einem zu unseren Ungunsten beendeten
Spruchverfahrens entfiel. In Summe ergeben sich EUR 5,7 Mio. als Wertpapierergebnis II.



Nach unserer Definition setzen sich operative Kosten der Gesellschaft im Wesentlichen aus
dem fixen Personalaufwand und sonstigen operativen Kosten wie z.B. Mieten oder Rechts-
und Beratungskosten zusammen. Zusatzlich fihren wir in der Position operative Kosten auch
noch Abschreibungen auf verbundenen Unternehmen. Insgesamt hatten wir im Jahr 2013
operative Kosten in H6he von EUR 0,8 Mio., was eine splrbare Verbesserung gegenuber
dem Vorjahreswert von EUR 1,0 Mio. darstellt. Der Rickgang resultiert in erster Linie aus
deutlich niedrigeren Abschreibungen auf verbundenen Unternehmen.

Auf Grund einer guten Entwicklung des Wertpapierportfolios im Bérsenjahr 2013 stiegen die
variablen Vergutungsbestandteile auf EUR 1,3 Mio. Wir mochten in diesem Zusammenhang
darauf hinweisen, dass es lediglich einen eingeschrénkten Zusammenhang zwischen dem
ausgewiesenen Ergebnis nach HGB und der variablen Vergutungskomponente gibt, da
letztere das Vermogen der SPARTA AG inklusive nicht realisierter Kursgewinne betrachtet.

Nach Abzug von Steuern von EUR 0,2 Mio. ergibt sich fir das Geschéftsjahr 2013 ein
Jahresiiberschuss in Hohe von EUR 3,4 Mio.

Die Bilanzsumme der SPARTA AG ist im Geschéaftsjahr 2013 von EUR 33,7 Mio. auf
EUR 37,5 Mio. angestiegen. Der Nettobarbestand belief sich per 31. Dezember 2013 auf
EUR 4,6 Mio. und liegt damit oberhalb des Vorjahreswertes von EUR 3,0 Mio. Im
Wesentlichen hat die Gesellschaft im abgelaufenen Geschéftsjahr keine Kredite in Anspruch
genommen. Durch den Jahresuberschuss in Hohe von EUR 3,4 Mio. erhohte sich das
Eigenkapital zum Bilanzstichtag 2013 von EUR 32,5 Mio. auf EUR 35,9 Mio. bzw.
EUR 47,37je Aktie.

Bilanz

in Mio. EUR 2010 2011 2012 2013
Wertpapiere des Anlagevermégens 13,9 7,0 10,5 11,3
Wertpapiere des Umlaufvermdgens 13,3 13,8 16,9 19,0
Sonstige Vermdgensgegenstande 5,6 3,4 3,3 2,6
Barbestand 0,1 7,2 3,0 4,6
Bilanzsumme 32,9 31,5 33,7 37,5
Finanzverbindlichkeiten 59 0,0 0,0 0,0
Ruckstellungen 0,6 0,4 1,2 1,6
Sonstige Verbindlichkeiten 0,2 0,4 0,0 0,0
Eigenkapital 26,2 30,6 32,5 35,9

Eigenkapital je Aktie (in EUR) 34,6 40,5 42,9 47,4



lll. Ertrags-, Vermdgens- und Finanzlage

Im folgenden Abschnitt wird auf die Gewinn- und Verlustrechnung sowie die Bilanz noch
einmal detaillierter eingegangen.

Die SPARTA AG erzielte im Geschaftsjahr 2013 ein Ergebnis aus dem Wertpapierhandel —
hier nur bezogen auf das Umlaufvermdgen— von EUR 3.784.934 (im Vorjahr
EUR 1.853.154).

Im abgelaufenen Geschéftsjahr wies die SPARTA AG sonstige betriebliche Ertrége in Hohe
von EUR 1.394.340 (im Vorjahr EUR 1.858.516) aus. Mit EUR 1.294.374 leisteten die
Ertrdge aus der VeraufRerung von Wertpapieren des Anlagevermbgens hierzu den
wesentlichen Beitrag.

Der Personalaufwand im Jahr 2013 belief sich auf EUR 1.677.769 (im Vorjahr
EUR 1.448.586). Anderungen gegenuiber den Vorjahren begrinden sich in der erfolgs-
abhangigen Vorstandsvergttung fir das abgelaufene Geschaftsjahr. Der fir die Ermittlung
der variablen Vergutung maf3gebliche Unternehmenserfolg schliel3t sowohl realisierte als
auch unrealisierte Kurssteigerungen der Portfoliounternehmen zum Stichtag ein. Die
Berechnung der Tantieme wird im Rahmen der Jahresabschlussprifung vom
Wirtschaftsprifer auf der Basis eines standardisierten Berechnungsschemas nachvollzogen.

Im Geschaftsjahr 2013 sind sonstige betriebliche Aufwendungen in Héhe von EUR 451.993
(im Vorjahr EUR 446.727) angefallen. Sie umfassen hauptséchlich die allgemeinen
Verwaltungskosten.

Die SPARTA AG vereinnahmte Ertrage aus anderen Wertpapieren in Héhe von EUR 46.096
(im Vorjahr EUR 55.391). Sie betreffen ausschlie3lich die Dividendenzahlungen der
Wertpapiere des Anlagevermdgens. In der Position Sonstige Zinsen, Dividenden und
ahnliche Ertrage werden die Dividendenzahlungen der Wertpapiere des Umlaufvermégens
und in geringem Umfang Guthabenzinsen zusammengefasst. Sie beliefen sich im Jahr 2013
zusammen auf EUR 603.751 (im Vorjahr EUR 369.208)

Zum Bilanzstichtag wurden weder auf Wertpapiere des Anlagevermdgens noch des
Umlaufvermdgens Wertberichtigungen vorgenommen. Es wurde lediglich eine Abschreibung
in Hohe von EUR 13.577 auf den Bilanzansatz der SPARTA Invest AG vorgenommen.
Hierdurch wurde die weitere Entwicklung dieser Beteiligung bericksichtigt und der
Bilanzansatz entsprechend dem niedrigeren beizulegenden Wert angepasst. Der
Bilanzansatz der Beteiligung an der FALKENSTEIN Nebenwerte AG bleibt gegeniiber dem
Vorjahr unverandert. Alle Wertpapiere werden, unabh&ngig von ihrer Zuordnung zum
Anlage- oder Umlaufvermogen, nach dem strengen Niederstwertprinzip bewertet.

Der Bilanzansatz des Portfolios von nicht verbrieften Abfindungserganzungsanspriichen
wurde um EUR 122.062 wertberichtigt. Dieser Betrag entspricht dem anteiligen Wert eines
Spruchverfahrens am Portfolio, das im Jahr 2013 ohne Nachzahlung beendet wurde.



Das Anlagevermogen der SPARTA AG wurde zum Bilanzstichtag mit EUR 12.428.189 (im
Vorjahr EUR 11.595.759) ausgewiesen und besteht fast ausschlief3lich aus Finanzanlagen.

Die Finanzanlagen der Gesellschaft in Ho6he von EUR 12.405.857 (im Vorjahr
EUR 11.584.927) beinhalten die Anteile an verbundenen Unternehmen — SPARTA Invest AG
(EUR 741.886) und FALKENSTEIN Nebenwerte AG (EUR 379.802) — sowie die Wertpapiere
des Anlagevermogens (EUR 11.284.169).

Die Forderungen und Sonstige Vermoégensgegenstande in Hohe von EUR 1.410.893 (im
Vorjahr EUR 2.165.277) setzen sich aus Steuerriickforderungen (EUR 153.103) und dem
Portfolio nicht verbriefter Abfindungsergénzungsanspriche (EUR 1.257.790) zusammen.

Der Wertpapierbestand im Umlaufvermdgen der SPARTA AG belief sich zum Bilanzstichtag
auf insgesamt EUR 19.045.279 (im Vorjahr EUR 16.947.494).

Der Kassenbestand und die Guthaben bei Kreditinstituten summierten sich zum Ende des
Geschaéftsjahres 2013 auf insgesamt EUR 4.583.831 (im Vorjahr EUR 3.016.441).

Zum 31. Dezember 2013 erhoéht sich das ausgewiesene Eigenkapital der Gesellschaft von
EUR 32.462.494 auf EUR 35.856.138 oder EUR 47,37 je Aktie.

Die Steuerriickstellungen betragen EUR 131.282 (im Vorjahr EUR 78.317) und wurden fur
Gewerbesteuerzahlungen sowie Umsatzsteuernachzahlungen gebildet. Die Sonstigen
Ruckstellungen in Hohe von insgesamt EUR 1.434.135 (im Vorjahr EUR 1.145.080)
berticksichtigen im Wesentlichen die Tantieme sowie Kosten fir Abschlussprifung und
Hauptversammlung.

Wie auch schon im Vorjahr bestanden zum Bilanzstichtag gegenlber Kreditinstituten keine
Verbindlichkeiten.

Im abgelaufenen Geschaftsjahr stieg die Bilanzsumme von EUR 33.724.970 auf
EUR 37.468.192.

. NACHTRAGSBERICHT: VORGANGE VON BESONDERER BEDEUTUNG NACH
ABSCHLUSS DES GESCHAFTSJAHRES 2013

Es sind keine Ereignisse von wesentlicher Bedeutung nach Abschluss des Geschaftsjahres
2013 eingetreten.

IV. PROGNOSE-, CHANCEN- UND RISIKOBERICHT

Langjahrige Leser unserer alljahrlichen ,Risikokolumne® wissen es: Zum Begriff des Risikos
im Allgemeinen und im Finanzmarkt im Speziellen haben wir uns in vielfaltiger Weise und
hoffentlich auch erschopfend ge&ufR3ert. Vor Jahren, als wir ohne Zweifel noch einiges in der
begrifflichen Durchdringung des Risikobegriffs nachzuholen hatten, waren wir beim Thema



Risiko bzw. wie selbiges in der Finanzanlage (ganzlich) zu vermeiden ist, noch leicht zu
beeindrucken.

Immer, wenn wir klugen Leuten zuhorten, wie sie mit groliem Ernst Uber ,Risiko-
Optimierungsstrategien mit einem modifizierten portable Alpha-Modell*, Uber
,Unkorrelierte Portfolio-Diversifikation mit niedrigem Tailrisk“ oder einer ,,Rendite-
steigerung auf Grundlage spieltheoretischer Entscheidungsparameter“ in ihren
Portfolios fabulierten, waren wir von tiefer Ehrfurcht ergriffen.

Diese Zeiten sind vorbei. Eineinhalb schwere Finanzkrisen und Dutzende von Ver-
offentlichungen Uber Risiken im Finanzmarkt spéater, glauben wir zu wissen (in der Ultra-
Kurzfassung):

Es gibt kein Patentrezept im Portfolio-Management, mit dem sich risikoadjustiert der
Ertrag eines Anlageportfolios entscheidend verbessern lasst — vulgo auch ,,no free lunch“
genannt. Weiterhin sagen einem geschatzt 95% aller Dinge, die man auf dem Gebiet der
Risikovermeidung tun oder lassen sollte, bereits der gesunde Menschenverstand — vulgo
»Spiel nicht mit dem Feuer“. Man mag diese Aussage, die wir in den vergangenen
Geschaéftsberichten ausfihrlich begriindet haben, fir anmaRend halten. Doch genau das
Gegenteil ist hier die Botschaft: Sie haben nichts Entscheidendes verpasst, sollte die
Aufregung um den Risikobegriff von lhnen in den letzten 15 Jahren weitgehend ignoriert
worden sein.

Dafir haben wir uns — fir Sie — durch Stapel von (Risiko-)Literatur gekampft, zu denen auch
die folgenden Bestseller mit zusammen rund 2.500 Seiten gehdren:

e Nassim Nicholas Taleb: Fooled by Randomness (New York 2001),

¢ Nassim Nicholas Taleb: Der Schwarze Schwan (Miinchen 2008),

e Daniel Kahneman: Schnelles Denken, langsames Denken (Munchen 2012),

¢ Nassim Nicholas Taleb: Antifragile Things That Gain from Disorder (New York 2012),
e Gerd Gigerenzer: Risiko — Wie man Entscheidungen richtig trifft. (Minchen 2013).

Ohne Zweifel kann man seinen Horizont mit Hilfe dieser Biicher deutlich erweitern. Nicolas
Taleb vertritt — trotz einiger Langen — einige unorthodoxe Risikokonzepte, lber die man
unbedingt nachdenken sollte. Und auch Professor Gigerenzer hinterfragt in unterhaltsamer
Weise? mit iiberzeugenden Argumenten traditionelle Vorstellungen von Risiko und die Magie
der Zahlen. Letztlich kommt aber auch er zu der eher schlichten Erkenntnis: ,,... so sehr wir
uns auch bemuhen, wir kbnnen unser Leben nicht in gleicher Weise risikofrei machen,

% Und zwar u.a. mit folgender Knobelei: Ein klappriges Auto soll einen Weg von zwei Meilen fahren, einen Higel
hinauf und hinunter. Die erste Meile — den Anstieg — kann'’s, weil’s so alt ist, nicht rascher fahren als mit der
Durchschnittsgeschwindigkeit von 15 Meilen pro Stunde. Frage: Wie rasch muss es die zweite Meile laufen, beim
Herunterfahren kann’s natirlicher rascher vorwértskommen, um eine Gesamtgeschwindigkeit (fiir den

Gesamtweg) von 30 Meilen pro Stunde zu erzielen?



wie wir unsere Milch fettfrei machen. (...) Wir missen lernen, mit Ungewissheit zu
leben. Es wird Zeit, dass wir uns dieser stellen.

Stellen wir uns also doch einmal dieser Ungewissheit und blicken den Realitaten ins Auge.
Nehmen wir an, dass es fur die langfristig positive Entwicklung eines Wertpapierportfolios
lediglich vier wirklich ,existenzgefahrdende® Risiken gabe:

o Politische Instabilitat, bei der USA, China und Russland ihre territoriale Unversehrtheit
wechselseitig bedroht sehen und entsprechende Kriegsvorbereitungen treffen,

e eine sich auch in der westlichen Welt ausbreitende Epidemie, die sich mit bekannten
Gegenmitteln nicht zeithah eindammen lasst,

e Erdbeben, die Stadte wie Tokio oder San Francisco zerstoren,

¢ ein Computervirus, der den internationalen Wirtschaftskreislauf fir mehr als einige Tage
(oder reichen bereits Stunden?) lahm legt.

Sich gegen diese (Lebens-)Risiken ,versichern“ zu wollen, ware ahnlich sinnvoll wie der
Abschluss einer Hinterbliebenenrente fir einen kinderlosen Junggesellen (Auch wenn
zugegeben der Besitz von ,Sachwerten® bei einem Totalverlust elektronischer Daten
hilfreicher sein dirfte als der girosammelverwahrter Wertpapiere). Viele der anderen
sogenannten ,Katastrophen® (griechisch karaorpoen ,Umwendung®, zusammengesetzt
aus kard fir ,herab-* oder ,nieder-“ und orpéesiv fiir ,wenden®, also eigentlich ,Wendung
zum Niedergang®), werden sich im Zeitablauf — wie die Historie lehrt— von allein
zurechtriicken, auch wenn die Zeitdauer nicht bestimmt werden kann.

Warum messen wir diesen langfristigen Selbstheilungskraften des Marktes Bedeutung bei?
Nun — in den letzten 50 Jahren hat sich das Vertrauen darauf zumindest ausgezahit.® Bis
zum Beweis des Gegenteils halten wir es daher fir sinnvoll, im Zusammenhang mit
Risikolberlegungen zu unterstellen, dass die néchsten 50 Jahre im Mittel nicht
wesentlich besser oder schlechter als die letzten 50 Jahre werden.

Und wie waren die Ergebnisse in den letzten 50 Jahren denn so?

Der DAX erzielte seit Anfang des Jahres 1964 im jahrlichen Durchschnitt eine Rendite von
6,3%, der S&P 500 von 9,8% und der REX (seit 1968) eine Rendite von 6,8%. (Der
historische Renditevorsprung des S&P gegenitiber dem DAX wird durch die historisch
nahezu permanente Aufwertung der DM bzw. des EURO faktisch ausgeglichen). Ein
Portfolio, das sich zu jeweils einem Drittel aus den Unternehmen des Dow Jones, des DAX
und deutschen Staatsanleihen zusammensetzt, héatte also in den letzten 50 Jahre eine
Rendite von ungeféahr 7,6% p.a. erzielt.

Wenn es also theoretisch so einfach ist, im Mittel eine Rendite 7,6 % pro Jahr zu erzielen,
warum dann standig und Uberall die unséagliche Diskussion Uber Risiken im Kapitalmarkt?

® Wer wesentliche Ereignisse aus dieser Zeitspanne (bis 1990) noch einmal im ,Schnelldurchlauf‘ verinnerlichen
mdchte, dem sei der Song ,,We Didn’t Start the Fire von Billy Joel empfohlen.



Wir kénnen es nicht mit Bestimmtheit sagen, aber offensichtlich ist es vielen Anlegern nicht
genug, ihr Kapital alle 10 Jahre (vor Kosten und Steuern) zu verdoppeln.

Und obwohl wir vermuten, dass die Uberwiegende Mehrzahl der (deutschen) Kapital-
anleger im langfristigen Mittel meilenweit von einer Rendite von 7,6% pro Jahr entfernt
ist, soll es paradoxerweise wohl bei Vielen haufig ,noch etwas mehr* sein. Bei der Jagd nach
héheren Renditen wird aber gerne Ubersehen, dass eine Uber marktbreiten Indices liegende
Rendite regelmaliig mit einer Reihe unerwunschter ,Nebenwirkungen® korreliert, die nur von
Wenigen wirklich erfolgreich gehandhabt werden kénnen. Um diese Uberrendite zu erzielen,
muss man sich vorrangig mit Méarkten und Marktsegmenten beschéftigen, die regelmanRig
verschiedene Besonderheiten aufweisen.

Dazu gehdren:

e Geringeres Emissionsvolumen bzw. Marktkapitalisierung

o GroRere Kursausschlage (Volatilitdt) der Wertpapiere

¢ Geringeres Handelsvolumen, geringere Marktliquiditéat

e Erschwerte Informationsbeschaffung

e Erhdhtes Unternehmensrisiko (Alpha-Risiko)

¢ Sonderformen von Wertpapieren wie Genuss-Scheine oder Wandelanleihen
o Verlangerung der Haltedauer von Wertpapieren

e Binare Ergebnispfade

In diesen traditionell weniger in der Offentlichkeit prasenten Segmenten des Kapitalmarktes
liegt auch der Anlageschwerpunkt unseres Beteiligungsportfolios. Wir glauben in der
langfristigen Betrachtung die impliziten Risiken in diesem Segment zugunsten einer uber
dem zu erwartenden Durchschnittsertrag liegenden Rendite tolerieren zu kdnnen. Auch an
dieser Ansicht hat sich in den letzten finf Geschéaftsjahren nichts Wesentliches gedndert.

Wir denken, dass wir uns mit unserem Risikoverstandnis in guter Gesellschaft befinden: The
biggest risk is not taking any risk ... In a world that changing really quickly, the only
strategy that is guaranteed to fail is not taking risks.

(Mark Zuckerberg, Facebook-Griinder und Hauptaktionéar)

Wie wir ja bereits andeuteten, sehen wir uns eher als Chronisten denn als Astrologen.
Bemerkenswerterweise macht das aber fir die Qualitdit eines Ausblicks keinen
nennenswerten Unterschied. Wie wir bei einer (zugegeben oberflachlichen) Recherche
herausfanden, kommen empirische Studien insgesamt zu dem Ergebnis, dass Uberprifbare
Aussagen von Astrologen statistisch nicht signifikant besser zutreffen als willkirliche
Behauptungen. Bdse Zungen mobgen an dieser Stelle behaupten, das gelte auch fir
Analysten. Sollte jemand diese Auffassung vertreten, méchten wir uns davon aber
ausdricklich distanzieren.

Wir gehen davon aus, dass man selbst im giinstigen Fall nur langfristige Tendenzaussagen
zur Kapitalmarktentwicklung treffen kann. Obgleich man mit einer langfristigen



Anlagestrategie (und ihrer konsequenten Umsetzung) dank der Erfindung des Zinseszinses
Uiberragende Ergebnisse erzielen kann, reicht das den meisten Menschen nicht. Sie hatten
idealerweise gern die Lottozahlen von nachster Woche, vergessen dabei aber im Zweifel die
damit korrespondierende Quotenentwicklung.

Auch wenn diese Aussage trivial ist, sei es an dieser Stelle noch einmal gesagt: Selbst Uber
Zeitrdume von 10 Jahren ist es nicht moglich, entscheidende Veranderungen in der
Entwicklungen im Kapitalmarkt mit mehr als einer Zufallswahrscheinlichkeit
vorherzusagen.

Unter dieser Pramisse kann es also nur darum gehen, die Marktaussichten in einem
historischen Kontext zu wirdigen. Zuerst die schlechte Nachricht: Die Renditen im DAX
werden in den nachsten Jahren vermutlich deutlich hinter der jingeren Vergangenheit
zurtickbleiben. Wie wir festgestellt haben, lag die jahrliche Durchschnittsrendite im DAX in
den letzten 50 Jahren im einstelligen Bereich. Gleiches gilt fur die letzten 40 Jahre, die
letzten 30 Jahre, die letzten 20 Jahre oder die letzten 10 Jahre. Gefuhlsmalfig wirden wir
sagen, dass dieser lange Zeitraum wirtschaftlich in der Summe keine schlechte Zeitspanne
war. Es gibt zumindest aus unserer Sicht keinen Grund anzunehmen, dass die nachsten
Jahrzehnte wesentlich besser werden.

Sehen Sie die vergangenen DAX-Renditen in den verschiedenen Zeitintervallen pro Jahr:

1964 — 2013 6,3% 50 Jahre
1974 — 2013 8,2% 40 Jahre
1984 — 2013 8,7% 30 Jahre
1994 — 2013 7,4% 20 Jahre
2004 - 2013 9,2% 10 Jahre

2009 — 2013 14,7% 5 Jahre
2012 - 2013 27,6% 2 Jahre

Wie man unschwer erkennen kann, ist die Indexentwicklung dem historischen Durchschnitt
in den letzten Jahren deutlich enteilt. Jeder der glaubt, die Entwicklung der letzten finf oder
gar zwei Jahre wirde sich Uber langere Zeitraume fortschreiben lassen, durfte unter
Realitatsverlust leiden.

Nun die gute Nachricht: Nehmen wir mal optimistischer Weise an, der DAX wirde in den
nachsten zehn Jahren um 9,2% p.a. steigen (wie in den letzten zehn Jahren). Am
31. Dezember 2023 stinde der DAX dann ziemlich exakt bei 23.000 Punkten. Wenn das
kein Grund zum Feiern ist!

Bis dahin ist es aber noch ein weiter Weg. In jedem Fall miissen wir uns auf bescheidenere
Zeiten als die der letzten beiden Jahre einstellen. Berlcksichtigung sollte auch die
durchschnittliche Index-Volatilitdt des DAX finden, die bei 25% liegen mag — aber Achtung —
aktuell deutlich niedriger ist. In der Summe sind unseres Erachtens zukinftig unterjahrige



Indexrickgdnge von 2.000 Punkten deutlich wahrscheinlicher als weitere
hochdynamische Anstiege wie in den letzten beiden Jahren.

In den vergangenen Jahren haben wir Ihnen im langjahrigen Mittel eine jahrliche Zielrendite
von 12% — 15% auf das Nettovermdgen in Aussicht gestellt. Das Jahr 2013 stellt den
Abschluss des ersten Funfjahreszeitraums der jingeren SPARTA-Historie dar. Wir kdnnen
erfreut feststellen, dass wir in den letzten funf Jahren im Durchschnitt ein Ergebnis leicht
oberhalb der genannten Bandbreite erzielt haben.

Hierfur sollten wir uns allerdings nicht zu sehr auf die Schultern klopfen, da — wie bereits
ausfihrlich diskutiert — in diesem Zeitraum ein ordentlicher Rickenwind an den Bérsen die
Erzielung einer guten Rendite erleichterte.

Dies wird zuktinftig vermutlich nicht mehr so einfach sein, auch wenn aktuell scheinbar alles
fir eine Anlage in Aktien spricht, und es relativ ruhig um die diversen Krisen der Vorjahre
geworden ist. Wechselhafteres Wetter erscheint aber wahrscheinlich, und da wird es Zeit,
Renditeerwartung und Segelflache zu reduzieren. Langfristig streben wir durchschnittlich
aber auch weiterhin eine zweistellige Zielrendite an.

Zum guten Schluss, angesichts sinkender Renditen, noch etwas Versdhnliches, das wir bei
unserem Lieblings-Finanzanalytiker Volker Looman zum Jahresende 2013 gefunden haben:

,Geldanlagen sind in vielen Haushalten kein Thema, weil kaum Uberschiisse vorhanden
sind. Stattdessen sollten sich mehr Menschen mit Dingen beschaftigen, auf die es im Leben
wirklich ankommt. Die Burger brauchen Gesundheit. Die Halfte essen, ein Viertel trinken und
ein Mehrfaches bewegen, das wirkt Wunder. Die Leute brauchen Bildung. Die Halfte
fernsehen, ein Viertel telefonieren und ein Mehrfaches lesen, das macht sich im Kopf
bemerkbar.*”

Dem kénnen wir nichts hinzufiigen.
Hamburg, im Méarz 2014

Dr. Olaf Hein Christoph Schéfers Dr. Martin Possienke
Vorstand Vorstand Vorstand



BILANZ ZUM 31. DEZEMBER 2013

AKTIVA

Anlagevermdgen

I. Immaterielle Vermdégensgegenstande
Entgeltlich erworbene Konzessionen,
gewerbliche Schutzrechte und &hnliche
Rechte und Werte sowie Lizenzen an
solchen Rechten und Werten

II. Sachanlagen
Andere Anlagen, Betriebs- und
Geschéaftsausstattung

lll. Finanzanlagen
Anteile an verbundenen Unternehmen
Wertpapiere des Anlagevermégens

Umlaufvermdgen

I. Forderungen und sonstige
Vermogensgegenstande
Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen
Sonstige Vermogensgegenstande

Il.  Wertpapiere
Sonstige Wertpapiere

lll. Kassenbestand und Guthaben bei
Kreditinstituten

EUR

1.121.688,49
11.284.168,69

0,00
1.410.893,10

31.12.2013
EUR

2,00

22.330,00

12.405.857,18

31.12.2012
EUR

2.807,00

8.025,00

11.584.926,68

12.428.189,18

1.410.893,10

19.045.278,56

4.583.831,14

11.595.758,68

2.165.276,51

16.947.493,84

3.016.440,82

25.040.002,80

22.129.211,17

37.468.191,98

33.724.969,85




PASSIVA

Eigenkapital

Gezeichnetes Kapital
Kapitalrucklage
Gewinnrucklagen
Gesetzliche Ricklage
Gewinnvortrag

Jahrestiberschuss

Ruckstellungen

1.
2.

Steuerriickstellungen
Sonstige Ruckstellungen

Verbindlichkeiten

1.

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen

-- davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr
EUR 12.566,28 (i.Vj. EUR 2.879,69) --

Sonstige Verbindlichkeiten

-- davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr
EUR 36.199,98 (i.Vj. EUR 36.199,98) --

-- davon aus Steuern

EUR 13.635,17 (i.Vj. EUR 13.751,52) --

31.12.2013
EUR

10.596.264,00
7.111.504,74

14.978,70
14.739.746,14
3.393.644,29

31.12.2012
EUR

10.596.264,00
7.111.504,74

14.978,70
12.909.415,32
1.830.330,82

35.856.137,87

32.462.493,58

131.282,00 78.316,60
1.434.135,00 1.145.080,00
1.565.417,00 1.223.396,60

12.566,28 2.879,69
34.070,83 36.199,98
46.637,11 39.079,67

37.468.191,98

33.724.969,85




GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG 2013 2012

vom 1. Januar bis 31. Dezember 2013 EUR EUR EUR
Umsatzerlése aus dem Wertpapierhandel 21.213.322,25 24.398.665,50
Aufwendungen fir Wertpapiere -17.428.388,09  -22.545.511,37
Sonstige betriebliche Ertrage 1.394.339,80 1.858.515,77
Rohergebnis 5.179.273,96 3.711.669,90
Personalaufwand

Léhne und Gehalter -1.651.245,00 -1.421.519,24

Soziale Abgaben -26.523,52  -1.677.768,52 -27.066,95

- davon fir Altersversorgung
EUR 3.285,88 (i.Vj. EUR 3.285,88)
Abschreibungen auf immaterielle Vermdgensgegen-

stéande des Anlagevermdgens und Sachanlagen -7.630,13 -8.359,79
Sonstige betriebliche Aufwendungen -451.993,21 -446.726,72
Betriebsergebnis 3.041.882,10 1.807.997,20
Ertrége aus anderen Wertpapieren 46.069,40 55.390,50
Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage 603.750,90 396.208,14
Abschreibungen auf Finanzanlagen und

Wertpapiere des Umlaufvermdgens -135.638,73 -366.681,40
Zinsen und &hnliche Aufwendungen -4.610,61 -400,84
Ergebnis der gewdhnlichen Geschéftstatigkeit 3.551.453,06 1.892.513,60
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -157.808,77 -62.182,78
Jahresuberschuss 3.393.644,29 1.830.330,82
Gewinnvortrag aus dem Vorjahr 14.739.746,14 12.909.415,32

Bilanzgewinn 18.133.390,43 14.739.746,14



ANHANG DER SPARTA AG FUR DAS GESCHAFTSJAHR 2013

ALLGEMEINE ANGABEN

Der Jahresabschluss der SPARTA AG fiur das Geschéaftsjahr 2013 wird nach den
Vorschriften des Handelsgesetzbuches und den ergdnzenden Bestimmungen des Aktien-
gesetzes aufgestellt.

Die SPARTA AG ist eine mittelgrol3e Gesellschaft im Sinne von 8 267 Absatz 2 Handels-
gesetzbuch.

Das Grundkapital der SPARTA AG betragt EUR 10.596.264 und ist eingeteilt in 756.876 auf
den Inhaber lautende Stlickaktien mit einem rechnerischen Anteil von EUR 14,00 je Aktie.
Die Aktien der Gesellschaft sind im Entry Standard an der Frankfurter Wertpapierborse
gelistet und werden dort unter der ISIN-Nummer DEOOOAONK3W4 bzw. der Wertpapier-
kennnummer AONK3W geflhrt.

BILANZIERUNGS- UND BEWERTUNGSMETHODEN
Die handelsrechtliche Bilanzierung und Bewertung wurde unter Beachtung der Grundséatze
ordnungs-mafiger Buchfiihrung vorgenommen.

Immaterielle Vermégensgegenstande und Sachanlagen

Die Immateriellen Vermdgensgegenstande und die Gegenstande des Sachanlagevermdgens
sind zu Anschaffungskosten abziiglich Abschreibungen angesetzt. Die planmaligen
Abschreibungen erfolgen grundsatzlich linear entsprechend der betriebsgewdhnlichen
Nutzungsdauer. Anlagegiter mit einem Anschaffungswert von nicht mehr als EUR 150
werden im Zugangsjahr voll abgeschrieben und im Anlagenspiegel vereinfacht als Abgang
erfasst. Anlagegiiter, deren Anschaffungswerte zwischen EUR 150 und EUR 1.000 liegen,
werden zusammengefasst und gemeinsam (ber einen Zeitraum von funf Jahren
abgeschrieben.

Finanzanlagen

Die in der Bilanz der SPARTA AG ausgewiesenen Anteile an verbundenen Unternehmen
werden mit ihrem am Bilanzstichtag beizulegenden Wert bewertet. Die Wertpapiere des
Anlagevermdgens werden mit den durchschnittlichen Anschaffungskosten bewertet. Soweit
bei den Aktienpositionen des Anlagevermégens der Borsenkurs zum Bilanzstichtag niedriger
als die Anschaffungskosten ist, werden Abwertungen auf den niedrigeren Bdrsenkurs
vorgenommen. Bei einer voraussichtlichen dauerhaften Wertminderung werden daruber
hinaus auBerplanmafige Abschreibungen vorgenommen und die Finanzanlagen mit dem
niedrigeren Wert angesetzt, der ihnen am Bilanzstichtag beizulegen ist.

Forderungen und Sonstige Vermégensgegenstande
Forderungen und Sonstige Vermégensgegenstidnde werden zum Nominalbetrag bzw. zu
Anschaffungskosten ausgewiesen.



Wertpapiere

Die Sonstigen Wertpapiere werden zu Anschaffungskosten bewertet. Es kommt hierbei die
Durchschnittsbewertung zur Anwendung. Falls der Bérsenkurs am Bilanzstichtag niedriger
ist als die Anschaffungskosten, werden Abwertungen auf den Schlusskurs am Bilanzstichtag
vorgenommen.

Ruckstellungen

Die Ruckstellungen berlcksichtigen alle erkennbaren Risiken und ungewissen
Verpflichtungen. Sie sind in der Hohe des nach verninftiger kaufmannischer Beurteilung
notwendigen Erfullungsbetrags angesetzt.

Verbindlichkeiten
Verbindlichkeiten werden mit ihrem Erfullungsbetrag ausgewiesen.

ERLAUTERUNGEN ZU DER BILANZ

Anlagevermégen
Die Entwicklung des Anlagevermdgens der SPARTA AG im Geschéftsjahr vom 1. Januar bis
31. Dezember 2013 ist aus dem diesem Anhang beigefugten Anlagenspiegel ersichtlich.

Finanzanlagen

Die Finanzanlagen setzen sich zusammen aus Anteilen an verbundenen Unternehmen
sowie den Wertpapieren des Anlagevermdgens. Unter den verbundenen Unternehmen
werden die FALKENSTEIN Nebenwerte AG (EUR 379.802) sowie die SPARTA Invest AG
(EUR 741.886) ausgewiesen.

Forderungen und Sonstige Vermégensgegenstande

31.12.2013 31.12.2012

EUR EUR

Forderungen aus Lieferung und Leistung 0 28.802
Sonstige Vermodgensgegenstande 1.410.893 2.136.475

Samtliche Forderungen sind innerhalb eines Jahres féllig.

Die Sonstigen Vermdgensgegenstande setzen sich zusammen aus einem Portfolio latenter
Abfindungserganzungsanspriche (EUR 1.257.790) sowie Steuererstattungsanspriichen
(EUR 153.103).

Sonstige Wertpapiere
Unter diesem Posten sind Aktien und Genussscheine borsennotierter Gesellschaften aus-
gewiesen.



Gezeichnetes Kapital

Das gezeichnete Kapital der Gesellschaft betragt EUR 10.596.264 und ist eingeteilt in
756.876 auf den Inhaber lautende Stiickaktien mit einem rechnerischen Anteil von
EUR 14,00 je Aktie.

Genehmigtes Kapital

Die ordentliche Hauptversammlung vom 29. August 2013 ermdchtigte den Vorstand, das
Grundkapital der Gesellschaft in der Zeit bis zum 28. August 2018 mit Zustimmung des
Aufsichtsrats um bis zu EUR 5.258.120 durch einmalige oder mehrmalige Ausgabe von
insgesamt bis zu 378.438 neuen, auf den Inhaber lautenden Stammaktien ohne Nennbetrag
(Stuickaktien) zu erhéhen (Genehmigtes Kapital 2013).

Bedingtes Kapital

Das bedingte Kapital diente der Bedienung von Wandel- bzw. Optionsrechten, die aufgrund
einer Ermachtigung der Hauptversammlung vom 23. Juli 2008 begeben werden sollten. Die
Gesellschaft hat zu keiner Zeit von dieser Ermachtigung Gebrauch gemacht und Wandel-
bzw. Optionsrechte begeben. Solche Rechte kénnen jetzt aufgrund des Zeitablaufs der
Ermachtigung auch nicht mehr begeben werden. Damit hat sich das Bedingte Kapital im
Zeitablauf erledigt und wurde entsprechend mit Beschluss des Aufsichtsrats ersatzlos
aufgehoben.

Kapitalricklage
Die Kapitalrticklage betragt zum 31. Dezember 2013 EUR 7.111.505.

Gewinnrucklagen
Die gesetzliche Ricklage belauft sich auf EUR 14.979.

Bilanzgewinn

Im Geschéftsjahr 2013 ergab sich ein Jahresiiberschuss in Hohe von EUR 3.393.644. Unter
Zurechnung des Gewinnvortrages aus dem Vorjahr in Hohe von EUR 14.739.746 ergibt sich
ein Bilanzgewinn von EUR 18.133.390. Die Hauptversammlung der SPARTA AG beschlief3t
uber die Verwendung des Bilanzgewinns.

Ruckstellungen
Die Steuerrickstellungen belaufen sich auf EUR 131.282 und betreffen die Gewerbesteuer
fur die Jahre 2012 und 2013 sowie eine Nachzahlung flr Umsatzsteuer.

Die Sonstigen Ruckstellungen in Hohe von EUR 1.434.135 bertcksichtigen hauptséchlich
die Tantieme. Darlber hinaus werden Kosten fir ein laufendes Gerichtsverfahren, die
Durchfihrung der Hauptversammlung und Erstellung des Geschéftsberichtes sowie
Abschluss- und Prifungskosten in dieser Position erfasst.



Verbindlichkeiten

31.12.2013 31.12.2012

EUR EUR

Verbindlichkeiten aus Lieferung und Leistung 12.566 2.880
Sonstige Verbindlichkeiten 34.071 36.200

Die Verbindlichkeiten sind innerhalb eines Jahres fallig.

Die zum Bilanzstichtag bestehenden Sonstigen Verbindlichkeiten enthalten u.a. Zahlungen,
die die SPARTA AG aus der Beteiligung von FALKENSTEIN-Aktiondre an latenten
Abfindungserganzungsansprichen erhalten hat. Diese Position betragt zum 31. Dezember
2013 EUR 20.436 und bildet eine Bewertungseinheit mit den bestehenden Ab-
findungserganzungsansprichen, die unter den Sonstigen Vermdgensgegenstanden
bilanziert werden. Diese Verbindlichkeit reduziert sich bei Beendigung eines Spruch-
stellenverfahrens aus dem Ende 2008 erworbenen Portfolio latenter Abfindungs-
erganzungsanspriiche. Eine endglltige Ausbuchung dieser Verbindlichkeit erfolgt damit
spatestens mit dem Erléschen der Rechtsanspriche bei der Beendigung samtlicher Spruch-
stellenverfahren aus diesem Portfolio.

Die Sonstigen Verbindlichkeiten enthalten dariiber hinaus Verbindlichkeiten aus Lohn- und
Kirchensteuern in Hohe von EUR 13.635 (Vorjahr EUR 13.752).

ERLAUTERUNGEN ZU DER GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

Umsatzerlose
Die Umsatzerlése in Hohe von EUR 21.213.322 enthalten die um die Verkaufsgebihren
geminderten Erlése aus Wertpapierverkaufen des Umlaufvermdgens.

Aufwendungen fir Wertpapiere

Die Aufwendungen fur Wertpapiere in Hohe von EUR 17.428.388 ergeben sich aus den
durchschnittlichen Anschaffungskosten der im Berichtsjahr verkauften Wertpapiere des
Umlaufvermdgens.

Sonstige betriebliche Ertrage

Die Sonstigen betrieblichen Ertrdge belaufen sich auf EUR 1.394.340. Im Wesentlichen
ergibt sich die Summe aus dem Ergebnis aus der VeradufRerung von Wertpapieren des
Anlagevermdgens in Hohe von EUR 1.294.374. Im Jahr 2013 konnten keine Zahlungen von
Nachbesserungen aus Spruchverfahren vereinnahmt werden.

Personalaufwand
Der Personalaufwand enthalt Lohne und Gehélter in Hohe von EUR 1.651.245 und soziale
Abgaben in Hohe von EUR 26.524.



Abschreibungen auf Immaterielle Vermdgensgegenstande des Anlagevermdgens und
Sachanlagen

Die Abschreibungen auf Immaterielle Vermdgensgegenstéande des Anlagevermdgens und
Sachanlagen betragen EUR 7.630 und sind aus dem diesem Anhang beigefligten
Anlagenspiegel ersichtlich.

Sonstige betriebliche Aufwendungen

Die Sonstigen betrieblichen Aufwendungen in Hohe von EUR 451.993 bestehen vorwiegend
aus Aufwendungen fur Prifungs-, Rechts-, Beratungs- und Buchfihrungskosten
(EUR 152.565), Kosten fir die Durchfihrung der Hauptversammlung (EUR 43.180) sowie
Raumkosten (EUR 79.077).

Ertrdge aus anderen Wertpapieren
Die Ertrdge aus anderen Wertpapieren in HOhe von EUR 46.069 ergeben sich aus
Dividendenzahlungen aus Wertpapieren des Anlagevermdgens.

Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage

Die Sonstigen Zinsen und &hnlichen Ertrage in H6he von EUR 603.751 beinhalten
Dividendenzahlungen aus Wertpapieren des Umlaufvermégens und Guthabenzinsen auf
Bankkonten.

Abschreibungen auf Finanzanlagen und Wertpapiere des Umlaufvermdgens

Die Abschreibungen auf Finanzanlagen und Wertpapiere des Umlaufvermégens belaufen
sich auf insgesamt EUR 135.639. Davon entfallt mit EUR 122.062 der grof3te Teil auf eine
Wertberichtigung auf das Portfolio latenter Abfindungserganzungsanspriiche. Es handelt sich
um ein Verfahren, das ohne Nachzahlung beendet worden ist. Dartber hinaus erfolgte eine
Abschreibung auf die Beteiligung an der SPARTA Invest AG in H6he von EUR 13.577.

Zinsen und ahnliche Aufwendungen
Die Zinsen und ahnliche Aufwendungen in H6he von EUR 4.611 resultieren aus Zinsen fur
kurzfristige Verbindlichkeiten.

Steuern vom Einkommen und Ertrag
Die Steuern vom Einkommen und Ertrag im Geschéftsjahr 2013 in HOhe von EUR 157.809
bertcksichtigt den Steueraufwand fur die Berichtsperiode.



SONSTIGE ANGABEN

Aufstellung des Anteilsbesitzes gemal § 285 Nr. 11 HGB

Kapitalanteil | Eigenkapital Ergebnis
31.12.2013 31.12.2013 31.12.2013
in % in EUR In EUR
FALKENSTEIN Nebenwerte AG
Hamburg 93,10 613.316 29.531
SPARTA Invest AG
Hamburg 100,00 741.886 -13.577

Anzahl der Arbeitnehmer
Die Gesellschaft beschéftigte im Jahr 2013 durchschnittlich zwei Mitarbeiter.

Finanzielle Verpflichtungen

Die SPARTA AG hat fir die Geschaftsraume einen Mietvertrag mit einer festen Laufzeit bis
zum 30. Juni 2017 abgeschlossen. Fiur die SPARTA AG ergeben sich aus diesem Vertrag
somit sonstige finanzielle Verpflichtungen in Hohe von EUR 185.080.

Abschlussprifer

Das im Geschéftsjahr 2013 fiur den Abschlussprifer KPMG AG Wirtschaftsprufungs-
gesellschaft, Hamburg, als Aufwand erfasste Honorar betragt EUR 13.286 und betrifft
ausschlieBBlich die Tatigkeit als Abschlussprifer. Dartiber hinaus erfolgten im abgelaufenen
Geschéftsjahr keine sonstigen Beratungsleistungen.

Zum Vorstand ist bestellt:

Christoph Schafers, Hamburg,

Dr. Olaf Hein, Hamburg,

Dr. Martin Possienke, Bad Homburg.

Fur das Geschaftsjahr 2013 erhalt der Vorstand Gesamtbezlige in Héhe von EUR 1.527.119.
Die Gesamtbezilige ergeben sich aus einer festen Vergitung in Hohe von EUR 227.119 und
der variablen Vergttungskomponente in Héhe von EUR 1.300.000.

Mitgliedschaften in weiteren Aufsichtsraten:

Christoph Schafers
SPARTA Invest AG, Hamburg, Vorsitzender des Aufsichtsrats.

Dr. Martin Possienke
SPARTA Invest AG, Hamburg, stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrats.




Dem Aufsichtsrat gehéren an:

Dr. Lukas Lenz, Hamburg, Rechtsanwalt, Vorsitzender,

Hans-Jorg Schmidt, Monaco, Privatier, stellvertretender Vorsitzender,
Joachim Schmitt, Mainz, Vorstand der Solventis AG, Mainz.

Im Jahr 2013 wurde dem Aufsichtsrat eine Vergitung von insgesamt EUR 35.000 gezahlt,
davon entfallen EUR 15.000 auf den Vorsitzenden und jeweils EUR 10.000 auf den
stellvertretenden Vorsitzenden und auf das einfache Mitglied. Die Zahlungen enthalten keine
erfolgsabhéngige Komponente.

Mitgliedschaften in weiteren Aufsichtsraten:

Dr. Lukas Lenz

FALKENSTEIN Nebenwerte AG, Hamburg, Vorsitzender des Aufsichtsrats,
2G Energy AG, Heek, Vorsitzender des Aufsichtsrats,

ABR German Real Estate AG, Hamburg, Vorsitzender des Aufsichtsrats,
Cobalt Holding AG, Kiikels, stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrats.

Hans-Jorg Schmidt
FALKENSTEIN Nebenwerte AG, Hamburg.

Joachim Schmitt

Franz Rohrig Wertpapierhandelsgesellschaft AG, Mainz, stellvertretender Vorsitzender des
Aufsichtsrats,

FALKENSTEIN Nebenwerte AG, Hamburg, stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrats,
SPARTA Invest AG, Hamburg.

Hamburg, 17. Méarz 2014

Dr. Olaf Hein Christoph Schéfers Dr. Martin Possienke
Vorstand Vorstand Vorstand



Anschaffungskosten

01.01.2013 Zugang Umbuchung Abgang 31.12.2013
EUR EUR EUR EUR EUR
. Immaterielle
Vermdgensgegenstande
Entgeltlich erworbene Konzessionen,
gewerbliche Schutzrechte und &hnliche
Rechte und Werte sowie Lizenzen an
solchen Rechten und Werten 9.699,50 0,00 0,00 0,00 9.699,00
9.699,50 0,00 0,00 0,00 9.699,50
Il.  Sachanlagen
Andere  Anlagen, Betriebs- und
Geschéftsausstattung 53.982,06 19.130,13 0,00 60,00 73.052,19
53.982,06 19.130,13 0,00 60,00 73.052,19
lll.  Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen
Unternehmen 17.154.862,99 0,00 0,00 0,00 17.154.862,99
2. Wertpapiere des Anlagevermdgens 10.526.834,71 4.514.405,40 333.177,30 3.423.894,12 11.284.168,69
27.681.697,70 4.514.405,40 333.177,30 3.423.894,12  28.439.031,68
27.745.379,26 4.533.535,53 333.177,30 3.423.954,12 28.521.783,37




Kumulierte Abschreibungen

Buchwerte

01.01.2013 Zugang Abgang 31.12.2013 31.12.2013 31.12.2012
EUR EUR EUR EUR EUR EUR
6.892,50 2.805,00 0,00 9.697,50 2,00 2.807,00
6.892,50 2.805,00 0,00 9.697,50 2,00 2.807,00
45.957,06 4.825,13 60,00 50.722,19 22.330,00 8.025,00
45.957,06 4.825,13 60,00 50.722,19 22.330,00 8.025,00
16.019.597,35 13.577,15 0,00 16.033.174,50 1.121.688,49 1.135.181,28
77.173,67 0,00 77.173,67 0,00 11.284.168,69 10.449.661,04
16.096.771,02 13.577,15 77.173,67 16.033.174,50 12.405.857,18 11.584.842,32
16.149.620,58 21.207,28 77.233,67 16.093.594,19 12.428.189,18 11.595.674,32




BESTATIGUNGSVERMERK DES ABSCHLUSSPRUFERS

Wir haben den Jahresabschluss --bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung
sowie Anhang-- unter Einbeziehung der Buchfuhrung und den Lagebericht der SPARTA AG,
Hamburg, for das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2013 gepruft. Die
Buchfiihrung und die Aufstellung von Jahresabschluss und Lagebericht nach den deutschen
handelsrechtlichen Vorschriften liegen in der Verantwortung des Vorstands der Gesellschaft.
Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefuhrten Prifung eine
Beurteilung Uber den Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchfiihrung und tber den
Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlussprifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom
Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundséatze ordnungsmaiiiger
Abschlussprifung vorgenommen. Danach ist die Prifung so zu planen und durchzufiihren,
dass Unrichtigkeiten und VerstoRe, die sich auf die Darstellung des durch den
Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsatze ordnungsmafgdiger Buchfiihrung und durch
den Lagebericht vermittelten Bildes der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich
auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der
Prifungshandlungen werden die Kenntnisse Uber die Geschaftstatigkeit und Uber das
wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie die Erwartungen tber mdgliche
Fehler bericksichtigt. Im Rahmen der Priufung werden die Wirksamkeit des
rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise fiir die Angaben in
Buchfuhrung, Jahresabschluss und Lagebericht Gberwiegend auf der Basis von Stichproben
beurteilt. Die Prifung umfasst die Beurteilung der angewandten Bilanzierungsgrundsatze
und der wesentlichen Einschatzungen des Vorstands sowie die Wdurdigung der
Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses und des Lageberichts. Wir sind der Auffassung,
dass unsere Prifung eine hinreichend sichere Grundlage flir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung auf Grund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse
entspricht der Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung
der Grundsatze ordnungsmafiger Buchfiihrung ein den tatsédchlichen Verhéltnissen
entsprechendes Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der SPARTA AG. Der
Lagebericht steht in Einklang mit dem Jahresabschluss, vermittelt insgesamt ein
zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft und stellt die Chancen und Risiken der
zuklnftigen Entwicklung zutreffend dar.

Hamburg, den 28. Marz 2014

KPMG AG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Behrens Schmidt
Wirtschaftsprufer Wirtschaftsprufer



