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Aktionéarsbrief 11l 2000

Sehr geehrte Damen und Herren, sehr geehrte Aktionére,

noch unter dem Eindruck der zurtickliegenden ordentlichen Hauptversammlung mdchten wir Sie mit
diesem Aktionarsbrief iber Neuigkeiten rund um unsere Gesellschaft informieren.

1. Ruckblick: ordentliche Hauptversammlung

Bei strahlendem Sonnenschein fand mit Blick auf die Ostsee am Sonnabend, den 05. August die
zweite ordentliche Hauptversammlung unserer Gesellschaft statt. Die Anwesenheit von knapp 30
Aktionaren und Aktionarsvertretern sicherte der Gesellschaft eine Prasenz von 50,6 % des
Grundkapitals. Nach der BegriiRen durch den Vorsitzenden des Aufsichtsrates, einem ausfiihrlichen
Bericht des Vorstandes zu dem Verlauf des zurtickliegenden Geschéftsjahres und der Beantwortung
von Fragen aus dem Kreis der anwesenden Aktiondre konnten alle zur BeschluRRfassung
bekanntgemachten Tagesordnungspunkte einstimmig beschlossen werden.

Ein sich dem offiziellen Teil der Veranstaltung anschlieRendes Bufett lie keine leiblichen Winsche
offen und bot Gelegenheit zu anregenden Einzelgesprachen.

Von den gefal3ten Hauptversammlungsbeschlissen bedirfen der im Wege der Satzungsénderung
beschlossene Ausschlul® der Einzelverbriefung und der Beschuf3 zur Einrdumung eines Genehmigten
Kapitals besonderer Erwéhnung.

Mit dem AusschluR des Einzelverbriefungsanspruches sind nunmehr die satzungsmafigen
Voraussetzungen fir die angestrebte Umstellung auf eine Girosammelverwahrung der Aktien
geschafften.

Das beschlossene Genehmigte Kapital ermachtigt die Gesellschaft befristet bis zum 31. Dezember
2002, ihr Grundkapital unter Wahrung des Bezugsrechts der Altaktiondre bis um die Hélfte des
gegenwartigen Umfangs, dh. um bis zu DM 731.250,- durch die Ausgabe von bis zu 146.250 Stiick
neuen Aktien gegen Bareinlagen zu erhdhen.



Informationen Uber die voraussichtlich zum Anfang des kommenden Jahres anlaufende Umsetzung der
getroffenen Beschlisse werden zum gegebenen Zeitpunkt gesondert bekanntgemacht werden.

2. Geschéftsverlauf 1.Halbjahr 2000 und Ausblick

Die Aktionare kdnnen auf einen durchweg zufriedenstellenden Geschaftsverlauf inrer Gesellschaft im
ersten Halbjahr des laufenden Jahres zurlickschauen. Das erste Halbjahr konnte nach vorlaufigen und
ungepruften Zahlen trotz einmaliger Sonderbelastungen durch Kosten der Durchfihrung der dritten
Kapitalerhéhung insbesondere dank deutlich erhéhter Dividendeneinnahmen mit einem leichten
Gewinn von wenigen Tausend Mark beschlossen werden. Auf die Realisierung der auch im Laufe des
ersten Halbjahres weiter deutlich angewachsenen stillen Reserven wurde weitestgehend verzichtet.
Wir erwarten fir das zweite Halbjahr eine weitere signifikante Ergebnisverbesserung, die maf3geblich
von Veraulerungsgewinnen getragen sein wird. Vereinzelt gebotene Depotumschichtungen werden
erstmals in der Unternehmensgeschichte unserer Gesellschaft die Realisierung nicht unerheblicher
stiller Reserven zur Folge haben.

3. Beteiligungen im Baltikum AG - Gewinner der Unternehmenssteuerreform

Uberaus positive Auswirkungen auf die langfristige Ertragsentwicklung der Gesellschaft verspricht die
im Sommer beschlossene Unternehmenssteuerreform. Als Beteiligungsgesellschaft zahlt die
Beteiligungen im Baltikum AG zu den herausragenden Gewinnern des Reformpakets. Mit der
Neufassung des Korperschaftssteuergesetzes werden VerdufRerungsgewinne aus Anteilsverkaufen -
die neben Dividendenbeziigen mafigebliche Ertragsquelle unserer Gesellschaft - voraussichtlich ab
dem Jahre 2002 unter Beachtung einer einjahrigen Haltefrist steuerfrei vereinnahmt werden kénnen.
Die in der Zukunft greifenden erheblichen steuerlichen Erleichterungen werden uns veranlassen,
Entscheidungen Uber den Zeitpunkt der Aufdeckung vorhandener stiller Reserven in besonderem
Mafe auch unter der Berticksichtigung steuertaktischer Erwagungen zu treffen.

4. Beteiligungen

Die Gesellschaft konnte im ersten Halbjahr des Jahres deutliche Wertsteigerungen auf alle
wesentlichen Portefolio-Werte verzeichnen.

Nach kraftigen, von Kéufen ausléandischer institutioneller Kéufer getragenen Kurszuwéchsen innerhalb
der ersten vier Monate des Jahres zeichneten sich die Sommermonate durch einen traditionell
umsatzschwachen Handel bei z.T. geringflgig nachgebenden Kursen aus. Erwartungsgeman konnte
aber bereits in der zweiten Halfte des Monats August erneut ein gesteigertes Anlegerinteresse
festgestellt werden.

Wir haben die Sommerphase genutzt, die der Gesellschaft im Zuge der zuriickliegenden
Kapitalerhohung zugeflossenen Mittel in aussichtsreiche Werte zu investieren. Neben dem Ausbau
bestehender Beteiligungen wurden Neuengagements in aussichtsreiche Unternehmen mit nachhaltig
positiver Zukunftsperspektive getatigt. Wir sind Uberzeugt, mit einer interessanten Auswahl von
Investments in insgesamt 34 Unternehmen uUberdurchschnittlich an der zu erwarten positiven
weiteren Entwicklung der Mérkte partizipieren zu kénnen.

Unseren Aktionaren mdochten wir nachfolgend auszugsweise einige interessante Neuzugange
vorstellen, bzw. Gber die Entwicklung einzelner Unternehmen aus dem Portefoliobestand berichten.

(Wir weisen darauf hin, daf3 wir grundsatzlich keine detaillierten Auskinfte Uber die Zusammensetzung
unseres Wertpapierdepots oder einzelne Unternehmen im Beteiligungsbestand geben. Aus der
Auswahl und Reihenfolge der vorgestellten Unternehmen kdnnen nicht zwangslaufig Riickschlisse auf
die GroRenordnung der jeweiligen Beteiligungen gezogen werden. Unternehmensanteile der
nachfolgend dargestellten Unternehmen befinden sich am Tage der Veréffentlichung dieses
Aktionarsbriefes im Wertpapierbestand der Gesellschaft. Ein Verkauf von Anteilen an den
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vorgestellten Unternehmen ist jederzeit mdglich, auch ohne dal3 hieriber eine 6&ffentliche Information
erfolgt.)

AS GRINDEX - Pharmahersteller mit Zukunft

Aktien des im lettischen Riga ansassigen flhrenden baltischen

Pharmaherstellers AS GRINDEX stehen bereits seit Uber einem Jahr -

auf der Kaufliste unserer Gesellschaft. Das Unternehmen entwickelt rn ex
und produziert mit Gber 400 Mitarbeitern ca. 120 verschiedene

Medikamente und pharmazeutische Préparate. Der Absatz der Produkte erfolgt vorrangig in den
baltischen Staaten. Wichtige Exportanteile fallen auf Japan sowie auf RufRland und sonstige Staaten
der GUS. Das Unternehmen pflegt eine enge Zusammenarbeit mit einer Reihe flhrender
Pharmakonzerne (Merck Generics Inc., Sanofi SA.) Hervorzuheben ist insbesondere die Uberaus
erfolgreiche langjahrige Kooperation mit der amerikanischen Johnson&Johnson Inc. , wonach AS
GRINDEX in Lizenz fur das Gebiet der drei baltischen Staaten die Herstellung, Registrierung und
Vermarktung des in Amerika fuhrenden rezeptfreien Schmerz-, Erkaltungs- und Fiebermittels
TYLENOL Ubernommen hat.

Noch in die Zeit der Sowjetunion zuriickreichende enge
wissenschaftliche Kontakte im Bereich der Produktentwicklung
zu zwei fuhrenden japanischen Pharmaunternehmen sichern AS
GRINDEX seit Jahren einen stabilen Produktabsatz nach Japan.
AS GRINDEX erlitt 1998 in Folge der RufRlandkrise erhebliche
Verluste. Der zeitweilige vollstandige Ausfall eines wichtigen
Absatzmarktes verbunden mit der plétzlichen
Zahlungsunfahigkeit maf3geblicher russischer Produktabnehmer
lie das Unternehmen 1998 tief in die Verlustzone geraten.

Das Unternehmen hat sich daraufhin erfolgreich bemdiht, seine
Position im baltischen ,Heimatmarkt“ auszubauen und neue Markte in
Zentral- und Westeuropa zu erschlieBen. Deutlich verbesserte
Geschaftszahlen im Jahr 1999 und eine vielversprechende
Entwicklung im ersten Halbjahr des laufenden Jahres zeugen von dem
Erfolg der neuen  Geschéaftsausrichtung. Die  gelungene
Wiederherstellung zwischenzeitlich verlorener Absatzkandle nach
RuBBland sollten der Gesellschaft zusétzlich die Rickkehr zu einem
stabilen Unternehmenswachstum erleichtern.

Die Aktie von AS GRINDEX hat nach schwersten Kursverlusten im Jahre 1998 auf den erfreulichen
Geschéftsverlauf des Unternehmens bereits deutlichen Kursgewinnen reagiert. Gleichwohl liegt die
derzeitige Marktkapitalisierung weiterhin nur bei Bruchteilen des Jahresumsatzes und des
Eigenkapitals der Gesellschaft und spiegelt damit nur bedingt die vielversprechenden Perspektiven
des Unternehmens wieder.

(weitere Infos: www.grindeks.Iv)

TALLINNA KAUBAMAJA AS - Vom Kaufhaus zum Einzelhandelsmarktfihrer

Besondere  Freunde macht uns auch unsere Beteiigung an dem  estnischen
Einzelhandelsunternehmen TALLINNA KAUBAMAJA AS. Die urspriinglich vorrangig als Betreiber des
traditionsreichen Tallinner Kaufhauses arbeitende Gesellschaft wandelt sich zunehmend zum
Marktfuhrer  im Einzelhandelswesen Estlands. Einer  aggressiven -
Expansionsstrategie folgend hat sich das Unternehmen zum Ziel gesetzt, sich -
einen Markt- und Standortvorteil als fiihrende Supermarktkette Estlands
aufzubauen. Vor dem Hintergrund der sich rapide wandelnden
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Einkaufsgewohnheiten gewinnt auch in Osteuropa der Supermarkt als zeitgemafRer Einkaufsort
zunehmend an Bedeutung.

Unter dem Markennamen ,Selver” ist es TALLINNA KAUBAMAJA AS gelungen, friihzeitig erstklassige
Standorte zu besetzen und sich mit derzeit finf modern Einkaufsmérkten im Stadtgebiet Tallinn als
fuhrende Einzelhandelskette zu etablieren. Die Eréffnung weiterer Einkaufszentren steht unmittelbar
bevor. Zwei der bestehenden an belebten Ausfallstralen Tallinns gelegene Einkaufsmaérkte sind nach
amerikanischen Vorbild auch als ,Drive-In“ - Supermérkte konzipiert, die eiligen Kunden eine ,,Online*-
Bestellung gewtinschter Ware vorab Uber das Internet oder Telefon ermdglichen, die spéater vom
Kaufer an gesonderten Schaltern ohne die Notwendigkeit des Verlassen des Wagens abgeholt
werden kénnen.

TALLINNA KAUBAMAJA AS kann angesichts wieder spirbar steigenden Konsumverhaltens auf eine
hervorragende Umsatz- und Gewinnentwicklung im ersten Halbjahr des laufenden Jahres verweisen.
Mit der bereits sich abzeichnenden ,Entdeckung” Estlands durch internationale Einzelhandelskonzerne
zeichnet sich ab, daR TALLINNA KAUBAMAJA AS zu einem begehrten Ubernahmeobjekt werden wird.

(siehe auch: www.kaubamaja.ee, www.selver.ee)

BALTA AS - Fithrende lettische Versicherungsgruppe mit Ubernahmephantasie

Uneingeschrankt positiv  ist

auch der Kurs- und
Geschaftsverlauf der
lettischen

Versicherungsgesellschaft

BALTA AS. Die nach der Ubernahme zweier Versicherungsgesellschaften nunmehr am Markt als
Versicherungsgruppe auftretende Gesellschaft konnte in den vergangenen Jahren ihre deutliche
Fuhrungsposition mit einem Marktanteil von ca. 25 % des Gesamt-Pramienaufkommens im lettischen
Versicherungswesen ausbauen. Aus dem zu erwartenden Konsolidierungsprozel3 des von einer
Unzahl kleiner und Kkleinster Versicherungsgesellschaften gepragten Versicherungsmarktes des
Landes wird die gegenwartig hoch profitable arbeitende BALTA AS weiter gestarkt hervorgehen.

BALTA AS verfugt als einzige lettische Versicherungsgesellschaft Uber ein  funktionierendes
landesweites Vertriebs- und Servicenetz. BALTA AS st aktiv um die Entwicklung neuer
Versicherungsarten in dem noch am Anfang seiner Entwicklung stehenden Versicherungsmarktes des
Landes bemiht. Die derzeit Uberwiegend in Hand von lokalen und auslandischen Finanzanlegern
befindliche Gesellschaft riickt aufgrund ihrer attraktiven Kundenbasis zunehmend in das Augenmerk
westlicher Versicherungsgesellschaften, die um einen breit angelegten Eintritt in den
vielversprechenden Versicherungsmarkt des Landes bemiiht sind. Vergleichbare Ubernahmen
fuhrender Versicherungsgesellschaften hat es in zurlickliegenden Zeit bereits im benachbarten
Estland und Litauen gegeben und Altaktiondren ansehnliche Gewinne gesichert.

(siehe auch: www.balta.lv)

HARJU ELEKTER AS

Hohe Erwartungen setzen wir auch in unsere Beteiligung an HARJU ELEKTER AS. Die nach einem
Landstrich Estlands benannte, Uberwiegend im Bereich des Electrical Engineering operierende
Gesellschaft z&hlt zu den Vorzeigeunternehmen Estlands und weist Uberzeugende langfristige
Wachstumsperspektiven auf.



In einer im baltischen Kontext einmaligen Konstellation ist HARJU ELEKTER AS bereits seit
mehreren Jahren mit einem 10%igen Anteil grofdter Gesellschafter der bérsennotierten finnischen
PKC GROUP QY. Dieses mit knapp 800 Mitarbeitern und Werken in Mittelfinnland, in den
Niederlanden und in Brasilien weltweit arbeitende Unternehmen ist Zulieferer von
Elektronikkomponenten und Datentransfersystemen fur die Nutzfahrzeugindustie und Entwickler und
Produzent von elektronischen Systemkomponenten fir die Mobilfunksystemherstellung. Neben
SCANIA/VOLVO zadhlen demgemald NOKIA und ERICSSON zu den Hauptabnehmern des
Unternehmens.

Der Geschéaftsanteil an PKC Group OY sichert HARJU ELEKTER AS erhebliche stille Reserven und
laufende Dividendenertrdge. Allein der Marktwert des Anteilsbesitzes entspricht knapp 80% der
gegenwartigen Marktkapitalisierung des estnischen Unternehmens.

HARJU ELEKTER AS selbst fertigt mit Uber 500 Beschaftigten zum einen in Lohnfertigung fur ihr
finnisches Partnerunternehmen Kabelsysteme flr
die  Nutzfahrzeugsindustrie, zum  anderen
komplexe elektronische Bauteile far
Energieversorger und
Telekommunikationsgesellschaften des baltischen
Raums. |

HARJU ELEKTER AS halt zudem im Rahmen

diverser Joint Ventures mit skandinavischen MRJU ELEKTER
Unternehmen malkgebliche Anteile an

Unternehmen der Kabelherstellung (Kelia Cables / I

Ltd.), der Herstellung von Sicherheitstiuren fir den PKC
Hotel- und Schiffsbau (AS Saajos Balti) und der Group Oyj
Herstellung von Schaltkésten fur die Strom- und
Telekommunikationsversorgung (AS Eltek).

AS Saajos
Balti

10%

Insgesamt verfiugt HARJU ELEKTER AS uber eine breit diversifizierte Produktpalette, regional
ausgewogene Absatzmarkte und angesehenen Partnerunternehmen und Abnehmer vorrangig im
skandinavischen Ausland. Ein dynamisch wachsender Exportanteil verspricht auch fur die
kommenden Jahre ein stabiles Wachstum der Gesellschaft.

(siehe auch www.harjulekter.ee, www.pkcgroup.com)

Mit freundlichen Grif3en
Rostock, im September 2000
Beteiligungen im Baltikum AG

gez. Otto Dibelius
- Vorstand -



