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Rickblick

Die Wertentwicklung aller Anlageklassen stand im abgelaufenen 3. Quartal 2011 deutlich im
Zeichen der Staatsschuldenkrise in Euroland und der Wirtschaftsschwache in den USA. Die
daraus resultierenden Risiken fihrten zu hohen Schwankungen an den Markten und zu einer
Verunsicherung unter den Anlegern. Die Folge waren ricklaufige Handelsaktivitaten von
Privatanlegern und Zurickhaltung bei institutionellen Investoren in allen Marktsegmenten.
Dementsprechend war die Baader Bank AG von Juli bis September diesen Jahres mit einem
anhaltend schwierigen Marktumfeld konfrontiert. Wie bereits berichtet sorgten vor diesem
Hintergrund insbesondere Abschreibungen auf Wertpapiere im Berichtszeitraum fiir ein negatives
Ergebnis. In der Skontrofiihrung machte sich die Verunsicherung an den Markten Uber alle
Wertpapiergattungen hinweg bemerkbar. Besonders der Rentenhandel hatte unter den stark
politisch beeinflussten Markten zu leiden.

Indessen trug der Ausbau des Bereichs Kunden und Produkte weiterhin Friichte. So ist es diesem
stark wachsenden Geschéaftsbereich zu verdanken, dass im 3. Quartal das Provisionsergebnis
konstant gehalten werden konnte. Die Erweiterung des Produktangebots fur institutionelle Kunden
fuhrte auch in dem schwierigen Marktumfeld zu erfreulichen Kundenzuwéchsen und damit
kontinuierlichen Ertragssteigerungen. So konnte die Einheit im September ihren starksten Monat
im bisherigen Jahresverlauf verzeichnen. Neben der Erweiterung des institutionellen
Betreuerteams in Aktien und Aktien-Derivaten weitete die Baader Bank ihr Aktien Research auf
Osterreichische Unternehmen aus. Diese Ausdehnung des Produktspektrums fir institutionelle
Anleger stellt fir die Baader Bank einen wichtigen strategischen Schritt dar.

Am 06.07.2011 wurde die KA.DE.GE. Kapital. Devisen. Geld. Vermittlungsgesellschaft mbH
rackwirkend zum 01.01.2011 auf die Baader & Heins Capital Management AG (beide Sitz in
Unterschleilheim) verschmolzen. Dabei bleibt der Name KADEGE als ein in der Branche
bekannter Markenname fir die Dienstleistungen rund um den Geld- und Devisenhandel.
AuRerdem kann mit diesem Schritt ein nicht unerheblicher Betrag an Verwaltungskosten gespart
werden. Ein weiterer Effekt ist, dass die Mitarbeiter von Verwaltungsaufgaben befreit werden, um
sich besser auf ihre Handelstéatigkeit konzentrieren zu koénnen. Baader & Heins hat grol3e
Expertise im Handel mit Schuldscheinen. Die KADEGE ist auf den Geld- und Devisenhandel
spezialisiert.

DAX 5.957,43 6.914,19 5.502,02 -20,42%
MDAX 7.507,04 10.128,10 8.341,08 -17,64%
TecDAX 817,58 850,67 662,63 -22,10%
SDAX 3.549,02 5.173,79 4.310,89 -16,68%
REXP 375,62 390,67 414,51 6,10%
EURO STOXX 50 2.966,24 2.792,82 2.179,66 -21,95%
DOW JONES 7.356,52 8.661,91 8.114,64 -6,32%
S&P 500 785,56 940,93 841,27 -10,59%
NASDAQ 100 1.310,17 1.659,33 1.590,59 -4,14%
NIKKEI 225 79,62 94,35 83,86 -11,12%
BRAZIL BOVESPA 27.458,90 31.451,90 20.929,50 -33,46%
MEXICO BOLSA 1.732,32 2.335,29 1.803,62 -22,77%
RUSSIAN RTS 995,14 1.334,75 1.341,09 0,47%
HANG SENG 1.933,28 2.217,27 1.680,07 -24,23%
SHANGHAI B 174,83 227,70 177,95 -21,85%
SENSEX 258,70 343,23 249,85 -27,21%
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Vermdgenslage

Bilanz zum 30.09.2011

Die Bilanzsumme zum 30.09.2011 verzeichnete im Vergleich zum Bilanzstichtag 31.12.2010 einen
Ruckgang von 14,8% und betrug nunmehr EUR 531,2 Mio. Verursacht wurde diese Entwicklung
hauptsachlich durch einen Abfluss von taglich falligen Kundeneinlagen. Damit einher ging die
Abnahme der Forderungen gegeniber Kreditinstituten. Die langfristigen Verbindlichkeiten
gegeniber Kunden aus Schuldscheindarlehen haben sich gegeniiber dem Vorjahr nicht verandert.
Die Abweichungen im aktiven und passiven Handelsbestand im Vergleich zum Vorjahr waren im
Wesentlichen stichtagsbedingt. Der Rickgang der Ruckstellungen ging vor allem auf niedrigere
Ansatze fir variable Vergitungsbestandteile zuriick.

Der Konzern verfugte zum 30.09.2011 Uber ein Eigenkapital in Hohe von EUR 100,0 Mio.
(31.12.2010: EUR 110,3 Mio.). Die Eigenkapitalquote betrug damit 18,8%. Die Veranderung des
Eigenkapitals entsprach im Wesentlichen dem Saldo aus dem Jahresergebnis fur die ersten neun
Monate des Geschéftsjahres 2011 in Hohe von EUR -4,4 Mio. und der Dividendenausschuttung.



Ertragslage

Gewinn- und Verlustrechnung vom 01.01. bis 30.09.2011

Fur das 3. Quartal 2011 wird ein negatives Ergebnis der gewoéhnlichen Geschéftstatigkeit in Hohe
von EUR 9,0 Mio. ausgewiesen. Fur die ersten neun Monate des Geschaftsjahr verbleibt damit ein
Verlust vor Steuern von EUR 3,8 Mio.

Da die Baader Bank samtliche Wertpapiere zu Marktpreisen bewertet, ergaben sich zum
30.09.2011 Abschreibungen in Héhe von EUR 15,8 Mio. Bereinigt um diese Abschreibungseffekte
ergab sich trotz gestiegener Verwaltungsaufwendungen ein deutlich positives operatives Ergebnis.




Der Anstieg der Verwaltungsaufwendungen ist als Investition in die Zukunft der Baader Bank zu
betrachten. Hier spiegeln sich die Anlaufkosten fur den Ausbau des Bereiches Kunden und
Produkte wider. Der Personalaufwand verzeichnete einen Zuwachs um 4,2%. Damit verbunden
sind die um 14,1% erhdhten Sachkosten. Die Abschreibungen stiegen insbesondere wegen neu
erworbener Skontren und der Bankensoftware OBS.

Bei den Tochtergesellschaften sind es nach wie vor die Baader & Heins Capital Management AG
sowie die N.M. Fleischhacker AG, die sehr erfreuliche Ergebnisbeitrage erzielen.

Der Steueraufwand stellt mit der Umstellung der Rechnungslegung von IFRS auf HGB und dem
Nichtansatz von aktiven latenten Steuern auf steuerliche Verlustvortrdge die tatsachliche
Steuerbelastung der Bank dar. Der Ausweis von Ertragsteueraufwand zum 30.09.2011 ist auf die
positiven Ergebnisbeitrdge von Tochtergesellschaften zurlickzufihren.

Per 30.09.2011 waren im Konzern 412 Mitarbeiter (30.09.2010: 367) beschéftigt.

Das Ergebnis je Aktie betragt EUR -0,10 (Vorjahr: EUR 0,26).

Finanzlage

Am 30.09.2011 stehen kurzfristigen Forderungen und jederzeit verduRerbaren boérsenfahigen
Wertpapieren in Hohe von EUR 423,6 Mio. kurzfristige Verbindlichkeiten in Hohe von EUR 140,9
Mio. gegenuber. Saldiert ergibt sich ein bilanzieller Liquiditatsiiberschuss von EUR 282,7 Mio. Die
Zahlungsfahigkeit des Konzerns war im Berichtszeitraum jederzeit gewdahrleistet.

Ausblick

Der Vorstand geht davon aus, dass die Schuldenkrise mehrerer europaischer Lander und der USA
die Kapitalmarkte in den kommenden Jahren weiter pragen wird. Mit den neu geschnirten Kredit-
und Biurgschaftsprogrammen fir Griechenland und andere Schuldensiinder konnte lediglich Zeit
gewonnen werden. Die Schuldenprobleme der Staaten aber wurden nicht gel6st, sondern nur in
die Zukunft verschoben. AuRerdem wurde mit dieser Mal3nahme ein weiterer Schritt in Richtung
Transferunion gemacht, mit dem versucht wird, die Marktmechanismen auf3er Kraft zu setzen.
Dies, so sind wir Giberzeugt, wird sich auf lange Sicht rachen.

Trotz schwieriger Marktbedingungen gehen wir davon aus, dass die Baader Bank ihre fihrende
Rolle als inhabergefiihrte Investmentbank halten wird. Strategisch geht es darum, den Bereich
Kunden und Produkte zu einem zweiten starken Standbein auszubauen, um die Abhangigkeit der
Bank von der Skontrofiihrung zu verringern.

Sichtbarer Ausdruck der Expansionsstrategie ist die bauliche Erweiterung der Zentrale in
Unterschleil3heim. Die Fertigstellung des Geb&udes ist fiir Ende 2012 geplant.

Aus der anhaltenden Finanz- und Schuldenkrise werden weiterhin Risiken resultieren, die immer
wieder zu plétzlich eintretenden heftigen Marktschwankungen fihren kénnen. Dadurch bleibt unser



Marktumfeld unberechenbar und volatil. Der Umstand, dass wir es mit politisch beeinflussten
Kapitalmarkten zu tun haben, macht eine Einschatzung fur die Zukunft schwer.

Im Ergebnis ist der Vorstand Uberzeugt, dass sich die vor Jahren eingeschlagene Strategie auch
kunftig auszahlen wird, sich maoglichst breit Uber alle Wertpapierdienstleistungen hinweg
aufzustellen. Deshalb rechnen wir damit, auch Uber das Jahr 2011 hinaus positive Ergebnisse
erzielen zu kdnnen.

Unterschleiffheim, den 02.11.2011
Baader Bank AG
Der Vorstand

Uto Baader Nico Baader

Dieter Brichmann Dieter Silmen
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