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Vorwort des Vorstands

Sehr geehrte Damen und Herren, liebe Aktionare und Mitarbeiter,

dank eines stabilen konjunkturellen Umfelds haben sich die Umsdtze unserer
operativen Beteiligungen im ersten Halbjahr 2011 auf 69.870 TEUR im Vergleich zu
65.709 TEUR im ersten Halbjahr 2010 verbessert. Bereinigt um die Umsatze der DPS
Engineering GmbH, die wir im November 2010 verduBert haben, stiegen die Umsatze
sogar kraftig von 60.436 TEUR auf 69.870 TEUR. Dabei wurde ein positives
betriebliches Ergebnis von 4.383 TEUR gegentiber 2.799 TEUR im Vorjahreshalbjahr
erzielt. Bereinigt um die Ergebnisse der DPS Engineering GmbH wurde im
Vorjahreshalbjahr ein betriebliches Ergebnis von 1.749 TEUR erwirtschaftet.

Die Kapitalmarkte entwickelten sich im ersten Halbjahr 2011 weitgehend positiv.
Aufgrund der von uns vereinnahmten Zinsen sowie geringfligiger realisierter Ertrage
aus dem Verkauf von Wertpapieren erreichten wir im ersten Halbjahr 2011 nur ein
Finanzergebnis von 230 TEUR (Vorjahr: 5.334 TEUR).

Insgesamt fiihrten das positive Betriebsergebnis sowie das positive Finanzergebnis
des Konzerns zu einem positiven Konzernergebnis nach Anteilen Dritter von
3.441 TEUR € (Vorjahreshalbjahr: 6.461 TEUR). Ohne die Ergebnisbeitrage der DPS
Engineering GmbH betrug das Konzernergebnis nach Anteilen Dritter im
Vorjahreshalbjahr 5.871 TEUR.

Die aktuelle Unruhe an den Finanz- und Kapitalmarkten ist durch die fundamentalen
Probleme im Zusammenhang mit den ausufernden Staatsfinanzdefiziten in den USA
und anderen flihrenden westlichen Industrieldndern begriindet. Diese Probleme sind
noch nicht gelést und werden auch die kommenden Monate die Markte materiell
beeinflussen. Insofern erwarten wir fir das zweite Halbjahr 2011 eine splrbare
Belastung unseres Finanzergebnisses. Dieses wurde im Zeitraum vom 1. Juli bis zum
15. August 2011 bereits durch Kursverluste in unserem Spezialfonds in Hohe von
3.394 TEUR belastet. Des Weiteren halten wir eine Eintriibung der Konjunktur und
damit negative Einflisse auf Umsdtze und operative Ergebnisse unserer
Beteiligungen fir mdglich. Insgesamt gehen wir zum heutigen Zeitpunkt davon aus,
zum Jahresende 2011 ein positives Konzernergebnis ausweisen zu kénnen.

Hans-Jurgen Daoringer
Vorstand
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Geschiftsverlauf des AdCapital-Konzerns im
1. Halbjahr 2011

Ertragslage des AdCapital-Konzerns

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung (nach HGB)

1. HJ 2011 1. HJ 2010 Verdanderung

(in TEUR) in %
Umsatzerlose 69.870 65.709 6,3
Bestandsveranderungen 1.545 -430 459,3
Andere aktivierte Eigenleistungen 7 23 -69,6
Sonstige betriebliche Ertrage 2.701 3.411 -20,8
Materialaufwand -36.456 -28.126 -29,6
Personalaufwand -18.854 -21.070 10,5
Abschreibungen auf immaterielle
Vermdgenswerte und Sachanlagen -2.515 -3.695 31,9
Sonstige betriebliche Aufwendungen -11.915 -13.023 8,5
Betriebliches Ergebnis 4.383 2.799 56,6
Finanzergebnis 230 5.334 -95,7
Ergebnis der gewohnlichen
Geschiftstatigkeit 4.613 8.133 -43,3
AuBerordentliches Ergebnis 0 0 n/a
Steuern vom Einkommen und Ertrag -792 -1.198 33,9
Sonstige Steuern -182 17 -1.170,6
Periodenergebnis 3.639 6.952 -47,7

davon Ergebnisanteil der AdCapital-

Aktionare 3.441 6.461 -46,7

davon Anteile Dritter 198 491 -59,7
Ergebnis je Aktie in €, verwassert 0,25 0,47 -46,8
Ergebnis je Aktie in €, unverwassert 0,25 0,47 -46,8
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Der Konzernumsatz ist dank der guten konjunkturellen Rahmenbedingungen im
ersten Halbjahr 2011 gegeniiber dem Vorjahresvergleichszeitraum um 6,3 % bzw.
von 65.709 TEUR im Vorjahreshalbjahr auf 69.870 TEUR im ersten Halbjahr 2011
gestiegen. Der Umsatzanstieg erfasste mit unterschiedlichen Auspragungen fast alle
unsere operativen Beteiligungen. Bereinigt um die Umsdatze der im November 2010
verkauften Beteiligung DPS Engineering GmbH hat sich der Konzernumsatz von
60.400 TEUR auf 69.870 TEUR erhoht, was einem Zuwachs von 15,6% entspricht.

Der Umsatzanstieg und die Kostenreduzierungen haben zu einem positiven
betrieblichen Ergebnis im AdCapital-Konzern in Hohe von 4.383 TEUR (Vorjahres-
halbjahr: 2.799 TEUR, ex DPS: 1.749 TEUR) gefihrt.

Das Finanzergebnis des AdCapital-Konzerns ist im Wesentlichen durch die Asset-
Management-Aktivitaten der AdCapital AG gepragt. Unsere Wertpapieranlagen haben
sich im ersten Halbjahr 2011 weiter positiv entwickelt. Jedoch schlagt sich dies im
handelsrechtlichen Konzernergebnis nur in geringem Umfang nieder, da unser
Spezialfonds die Anschaffungskosten und damit seinen bilanziellen Hochstwert
bereits zum 31.12.2010 erreicht hatte. Des Weiteren waren im ersten Halbjahr des
Jahres 2010 Sondereffekte aus Zuschreibungen auf Wertpapiere in Hohe von 3.658
TEUR (Berichtshalbjahr: -42 T€ Abschreibungen) sowie ein Einmalertrag aus dem
Verkauf eines Aktienpaketes an der BESI N.V. in Héhe von 1.696 TEUR enthalten.

Insgesamt wurde ein Konzernjahrestiberschuss von 3.639 TEUR (Vorjahreshalbjahr:
6.952 TEUR, ex DPS: 5.984 TEUR) erwirtschaftet. Der Ergebnisanteil der AdCapital-
Aktionare bzw. das Ergebnis je Aktie verringerte sich entsprechend auf 3.441 TEUR
bzw. 0,25 € je Aktie gegentiber dem Vorjahr mit 6.461 TEUR bzw. 0,47 € je Aktie (ex
DPS: 5.871 TEUR bzw. 0,42 € je Aktie).
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Finanz- und Vermaodgenslage des AdCapital-Konzerns

Vermogenslage des AdCapital-Konzerns

Konzernbilanz
Veranderung
(in TEUR) 06/2011 12/2010 in %
AKTIVA
Anlagevermogen 37.962 39.605 -4,1
Immaterielle Vermbgenswerte 3.377 3.786 -10,8
Sachanlagen 29.508 30.701 -3,9
Finanzanlagen 5.077 5.118 -0,8
Kurzfristige Aktiva 174.942 168.624 3,7
Vorrate 29.352 25.632 14,5
Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande 23.162 19.227 20,5
Wertpapiere 87.863 93.380 -5,9
Zahlungsmittel 34.565 30.385 13,8
Rechnungsabgrenzungsposten 1.079 764 41,2
Bilanzsumme 213.983 208.993 2,4
Veranderung
(in TEUR) 06/2011 12/2010 in %
PASSIVA
_Eigenkapital 183.302 179.247 2,3
davon Anteile anderer Gesellschafter 1.376 1.177 16,9
Fremdkapital 30.555 29.620 3,2
Rickstellungen 13.090 14.500 -9,7
Verbindlichkeiten 17.465 15.120 15,5
Rechnungsabgrenzungsposten 15 19 -21,1
Passive latente Steuern 111 107 3,7
Bilanzsumme 213.983 208.993 2,4
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Erlauternde Angaben (Anhang)

Der Halbjahresabschluss fiir den AdCapital-Konzern wird nach HGB aufgestellt. Es
werden im Halbjahresabschluss grundsatzlich die gleichen Bilanzierungs-, Bewer-
tungs- sowie Berechnungsmethoden wie im Konzernabschluss zum 31. Dezem-
ber 2010 angewendet. Der Halbjahresabschluss ist weder geprift noch einer
pruferischen Durchsicht unterzogen worden. Der Konzernhalbjahresabschluss ist in €
aufgestellt. Sofern nicht anders vermerkt, werden alle Betrage in TEUR angegeben.

Die Erstellung des Konzernabschlusses ist beeinflusst von Ansatz- und
Bewertungsmethoden sowie Annahmen und Schatzungen, die sich auf Hohe und
Ausweis der bilanzierten Vermogenswerte, Schulden und Eventualschulden sowie
Aufwendungen und Ertrage auswirken. Verandert sich die urspriingliche
Schatzungsgrundlage, so wird die Bilanzierung der entsprechenden Positionen
erfolgswirksam angepasst.

Der Ertragsteueraufwand wird im vorliegenden Halbjahresabschluss auf Grundlage
der jeweiligen aktuellen Ergebnisse kalkulatorisch ermittelt. Bestehende steuerliche
Verlustvortrage werden regelmaBig auf ihre Nutzbarkeit hin Uberprift.

Konsolidierungskreis

In den Konzernabschluss einbezogen sind neben der AdCapital AG 22 Gesellschaften
(31.12.2010: 22, 30.06.2010: 23), bei denen die AdCapital AG unmittelbar oder
mittelbar die Moglichkeit eines beherrschenden Einflusses (Control-Verhaltnis) hat.

Aufgrund der untergeordneten Bedeutung flr die Vermégens-, Finanz- und Ertrags-

lage wurden vier (31.12.2010: vier, 30.06.2010: vier) Gesellschaften nicht in den
Konzernabschluss einbezogen.

Entwicklung des Beteiligungsportfolios

Aktuell zahlen acht (31.12.2010: acht) Unternehmen zum Portfolio der AdCapital AG.
Neu-Engagements wurden im ersten Halbjahr 2011 nicht eingegangen.
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Risikobericht

Die von uns im Jahresabschluss zum 31.12.2010 im Lagebericht dargestellten
allgemeinen Erfolgsfaktoren und Risiken bei unseren operativen Beteiligungen sowie
des Private-Equity-Geschafts im Allgemeinen bestehen unverandert.

Die bislang erfreuliche konjunkturelle Lage fihrt zu Rahmenbedingungen, die sich in
erfreulichen Auftragsbestanden und Umsatzerwartungen niedergeschlagen haben.

Wegen der Schuldenkrise nehmen die Unsicherheiten an den Kapitalmarkten weiter
zu. Das kann dazu fihren, dass die bislang positive Konjunkturentwicklung
unterbrochen wird. Wir erwarten deshalb erhdhte Volatilitaten bezliglich der Umsatz-
als auch Ergebnisentwicklung unseren operativen Beteiligungen. Aufgrund der hohen
Eigenkapital- sowie Liquiditatsreserven bzw. der sehr geringen Verschuldung ist die
Zahlungsfahigkeit des Konzerns jedoch gesichert.

Die AdCapital AG erwirtschaftet einen wesentlichen Teil ihrer Ertrdge im Bereich
Asset-Management aus Wertpapiergeschaften, die den spezifischen Marktrisiken der
Aktien- und Anleihenmarkte sowie Anderungen der Risikoneigung und der
Anlagepraferenzen der Anleger unmittelbar ausgesetzt sind. Die Kapitalmarkte
verzeichneten im ersten Halbjahr 2011 insgesamt eine leicht positive Entwicklung.
Durch die Schuldenkrise ist jedoch flir das zweite Halbjahr mit einer deutlichen
Ergebnisabschwachung bzw. sogar von Anlageverlusten auszugehen.

Ereignisse nach dem Abschlussstichtag

Wegen der aktuellen Schuldenkrise mussten wir bis zum 15.8.2011 3.394 TEUR auf
unseren Spezialfonds wertberichtigten.

Darlber hinaus haben sich nach dem Abschlussstichtag keine Ereignisse ergeben, die
sich wesentlich auf die Bilanz oder Gewinn- und Verlustrechnung des Konzerns
ausgewirkt haben.
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Ausblick

Unsere operativen Beteiligungen haben sich nach dem Abschlussstichtag im
Wesentlichen unverdndert zu den Vormonaten entwickelt. Aktuell verzeichnen wir
noch stabile Auftragseingange. Die mdglichen Auswirkungen der Schuldenkrise auf
die Konjunktur und damit auf die Umsatz- und Ertragslage unserer operativen
Beteiligungen kdnnen allerdings zurzeit noch nicht abschlieBend eingeschatzt
werden.

Auf den Kapitalmarkten hat sich wegen der Schuldenkrise nach dem Abschluss-
stichtag eine deutliche Eintribung ergeben. Sollte dieser Trend anhalten, kénnten
weitere Wertberichtigungen auf unsere Wertpapieranlagen die Ergebnissituation im
Konzern sowie im Einzelabschluss der AdCapital AG negativ beeinflussen.

Leinfelden-Echterdingen, den 18. August 2011

Hans-Jurgen Daoringer
Vorstand
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