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Auf einen Blick

MWB-Konzern 2001 2000 *t/-in %
Provisionsergebnis Mio. € 19 Mio. € 89 - 78,6
Finanzergebnis Mio. € -04 Mio. € 20,4 - 102,0
Personalaufwand Mio. € 37 Mio. € 57 - 351
Verwaltungsaufwand Mio. € 7,0 Mio. € 104 - 327
Ergebnis vor Steuern Mio. € -12,9 Mio. € 12,3 - 204,9
Jahrestiberschuss Mio. € -125 Mio. € 7,4 - 2689
Bilanzsumme Mio. € 273 Mio. € 455 - 40,0
Eigenkapital Mio. € 246 Mio. € 424 - 420
DVFA-Ergebnis je Aktie €- 21 € 146 - 2438
Dividende je Aktie € 0 € 111 n/a

Mitarbeiter 45 44 + 22



Kernpunkte der strategischen Neuausrichtung der MWB AG

Market Making

in Auslandsaktien

AAWA

Market Making
in inlandischen
Small und

Mid Caps

Aufbau eines
Vertriebsnetzes
und Kooperationen
in der Vermdgens-

verwaltung

Entwicklung der
Emissionsberatung
hin zu einer
Kapitalmarkt-
beratung flr den

Mittelstand



Handeln im besten Sinne

Gesellschaft, Wirtschaft und Weltpolitik sind heute mehr denn je tief
greifenden und zum Teil kurzfristigen sowie radikalen Verdnderungen
unterworfen. In diesem sensiblen Umfeld nimmt die MWB AG eine aktive
Rolle ein, gestaltet die sich verandernden Marktstrukturen im Wertpapier-
handel merklich mit und stellt sich der unternehmerischen Verantwortung.
Mit der Rolle als eines der groRten Wertpapierhandelshduser in Deutschland
geht die MWB AG zugleich die Verpflichtung ein, als Teil dynamischer
Entwicklungen zu fungieren und die Grundlagen des langfristigen Unter-
nehmenserfolges den sich verdndernden Markten kontinuierlich anzupassen.
Die MWB AG ist in der strategischen Ausrichtung ein dienstleistungs-
orientiertes Wertpapierhandelshaus mit der Fokussierung auf Market
Making und den Mittelstand.

Das Tochterunternehmen MWB Wertpapierhandelsbank sorgt fiir eine breitere

Positionierung sowie fir eine sinnvolle Ergdnzung des Kerngeschaftes.
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Brief an die Aktionare

M “Q-weM'

mit Ablauf des vergangenen Jahres
musste die MWB das schlechteste
Geschaftsjahr ihrer Firmen-
geschichte hinnehmen.Viele
Einflussfaktoren, die zu diesem
Ergebnis gefiihrt haben, sind hin-
langlich bekannt, andere stecken
in gesamtwirtschaftlichen Details,
so dass ich an dieser Stelle einer-
seits die wichtigsten Faktoren
beleuchten und andererseits auf
die Strategien und Chancen fur
die Zukunft, die sich daraus
ergeben, eingehen machte.

Mit Ausnahme des Januars war
das gesamte Jahr 2001 von einer
fortschreitenden Schwaéche an
den Kapitalmarkten gepragt.
Klein- und Privatanleger zogen
sich aus der Anlageform Aktien
massiv zurlick und sorgten neben
den unglinstigen wirtschaftlichen
Rahmenbedingungen zusitzlich
fur eine Verschlechterung des
Borsenklimas. Im vierten Quartal
2001 konnte zwar eine leichte
Besserungstendenz verbucht
werden, doch trotz dieser Anzei-
chen fir eine voriibergehende
Belebung verloren die meisten
internationalen Aktienindizes im
zweistelligen Prozentbereich.

Die Terroranschlage am

11. September 2001 in den USA
rickten die langst vorhandene
massive Delle in der gesamtwirt-
schaftlichen Entwicklung in den
Blickpunkt der Offentlichkeit.
Eine Serie von Zinssenkungen —
insgesamt hat die amerikanische
Zentralbank ihren Leitzins von

Januar bis Dezember zehnmal
gesenkt — brachte weder vor
noch nach diesen furchtbaren
Ereignissen die gewlinschte
Wirkung.

Trotz des signifikant reduzierten
Handelsvolumens zeigten die
Finanzmarkte auch im vergange-
nen Jahr eine hohe Volatilitat, die
durchaus als Verunsicherung und
als Spiegel der turbulenten Ereig-
nisse interpretiert werden kann.

Die dramatisch gesunkenen
Volumina im Bereich der
gehandelten Auslandsaktien in
Deutschland wirkten sich

auf das Ergebnis der MWB mas-
siv aus, insbesondere beim
Finanz- und Provisionsergebnis.
Mit dem Riickgang von € 29,3
Mio. auf € 1,5 Mio. wird deut-
lich, wie einschneidend sich die
Bdrsenlandschaft in Deutschland
innerhalb von wenigen Monaten
verandert hat.

Kostensenkung zeigt

Als erste Korrektive auf die nega-
tive Entwicklung und als schnell
wirkende Mal3nahmen wurden
bereits im Geschéftsjahr 2001
die Kosten im mdglichen Maf3
reduziert. Die Personalkosten
konnten um 36% auf € 3,6 Mio.,
die anderen Verwaltungsaufwen-
dungen um 33% auf € 7 Mio.
gesenkt werden.

Innovativ und offensiv neue

Aufgaben angehen.

erste Erfolge.

Als Konsequenz der um 95%
gesunkenen Ertrage aus dem
Aktienhandel ergibt sich als
Jahresergebnis unserer normalen
Geschéftstatigkeit 2001 im
Konzern ein Fehlbetrag in Héhe
von € 12,5 Mio.Wenig zufrieden
stellend stellt sich dabei auch das
Ergebnis der Tochtergesellschaft
MWB Wertpapierhandelsbank
mit einem Fehlbetrag von

€ 3,9 Mio. dar, auch wenn dieses
groRtenteils durch die konser-
vative Bewertung der Beteiligung
am Finanzsoftwarehaus XCOM
bestimmt ist.

Im vierten Quartal des letzten
Jahres wurde der Beginn einer
strategischen Neuausrichtung
bei der MWB AG eingeleitet,
nachdem wir im Vorfeld die sich
verdndernden Markt- und Rah-
menbedingungen genau analysiert
hatten. Die Kernpunkte dieser
Neuausrichtung bilden Market
Making und Skontrofiihrung fur
Auslandsaktien, Market Making
in deutschen Small und Mid Caps
sowie komplementére Dienst-
leistungen fur den Mittelstand.
Fir eine verbesserte Ergebnis-
situation in den kommenden
Jahren haben wir hier bereits auf
die Verschiebungen innerhalb
der Bérsenlandschaft reagiert
und zahlreiche strategische
Weichen gestellt. Die MWB AG
ist Designated Sponsor auf Xetra
fur die 100 liquidesten US-Titel
und 38 européische Aktien,
unser Unternehmen fungiert
daneben als French und

Dutch Market Expert auf Xetra.
Eine Mitgliedschaft an der
NASDAQ Europe ist als mittel-
fristiges Ziel definiert.




,FUr eine verbesserte
Ergebnissituation in den
kommenden Jahren haben
wir die strategischen
Weichen gestellt.”

Thomas Posovatz,
Vorstand fir Investor
Relations und Finanzen

Fir unsere 100%ige Tochter, die
MWB Wertpapierhandelsbank,
haben wir bereits zu Anfang des
Jahres 2001 die Zeichen des
Marktes richtig gedeutet. Die ein-
getretene, negative Entwicklung
im IPO-Bereich hatten wir vorher-
gesagt und deshalb rechtzeitig
beschlossen, das Emissions-
geschéft weg vom klassischen
Neuemissionsgeschaft hin zu
einer Kapitalmarktberatung fur
den Mittelstand zu entwickeln.
Inzwischen sind hier zahlreiche
Kontakte gekniipft und erste
Friichte dieser MaRnhahmen
beginnen heranzureifen.

In der privaten Vermdgensver-
waltung wurde keine fur uns
kritische Masse erreicht, vielmehr
ging das betreute Volumen auf-
grund des bekannt schlechten
Borsenumfeldes zuriick. Die
Konsequenz heif3t fir uns, hier
zuklnftig auf eine breit angeleg-
te Vertriebsstrategie zu setzen.
Vorbereitungen diesbeziiglich
sind derzeit im Gange.

Zuversicht auf konjunkturelle

wird. Insbesondere die sich
mehrenden Anzeichen einer
Besserung der Weltkonjunktur
lassen hoffen.Ausgehend von
den USA — und sicherlich auf
Europa ubergreifend — wird sich
eine konjunkturelle Belebung
zweifelsohne auch positiv auf
die Finanzmarkte auswirken,
wobei die Indizes die wirtschaft-
liche Entwicklung antizipieren
dirften. Eine Belebung, die sich
auch direkt positiv auf das
Geschaft der MWB AG auswirken
wird.

Vergessen wir die Menschen

hinter den Zahlen nicht.

Belebung.

Obwohl, wie bereits erwéhnt, im
vierten Quartal 2001 leichte
Zeichen einer Marktbelebung zu
erkennen waren, bleiben die
politische und wirtschaftliche
Unsicherheit — in Europa ebenso
wie in den USA und Asien.

Vor diesem globalen Hintergrund
wird das Jahr 2002 wohl wie-
derum ein schwieriges werden.
Entscheidend wird sicherlich
sein, ob Neuausrichtung und
MalRnahmen im gewtinschten
Maf greifen, ein aufwérts
gerichteter Trend zu erkennen ist
und idealerweise wieder

ein positiver Cashflow erreicht

Am Anfang des Dankes an meine
Kolleginnen und Kollegen méchte
ich mich in ganz besonderer
Weise flr die Leistung und freund-
schaftliche Zusammenarbeit
meines geschétzten Kollegen im
Vorstand Lutz Fréba bedanken.
Mitgrtnder und seit 1993 in der
Geschéftsleitung der MWB,
musste er am 12.Juni 2001 aus
gesundheitlichen Griinden aus
dem Vorstand ausscheiden.
Meine beiden Vorstandskollegen
und ich, die Mitglieder des
Aufsichtsrates sowie alle
Mitarbeiter bedauern dies sehr
und wiinschen ihm auf diesem
Weg fiir die Zukunft alles Gute.

Gemeinsam mit Engagement

und Vertrauen in die Zukunft.

Herzlichen Dank an dieser Stelle
unseren Mitarbeitern, meinen
beiden Vorstandskollegen und
den Mitgliedern des Aufsichts-
rates fiir Einsatz und Leistungen
in einer durchaus schwierigen
Zeit. Ihr Engagement furr unser
Unternehmen stimmt mich

positiv und ich bin sicher, dass
wir gemeinsam die Heraus-
forderungen als Chancen be-
greifen und meistern werden.

Zum Abschluss spreche ich allen
Aktiondrinnen und Aktiondren
meinen Dank fiir das entgegen-
gebrachte Vertrauen aus. Wir
werden all unsere Erfahrung und
unser Know-how daftir einsetzen,
dass die MWB AG ihre Ertrags-
kraft zurtickerlangt und der
Aktienkurs eine positive Entwick-
lung einschlagt.

RTINS Wy =

Sprecher des Vorstands



Der Vorstand

Christine Niederreuther-Rohrhirsch
Lutz Froba
Thomas Mihlbauer

Thomas Posovatz

Christine Niederreuther-Rohrhirsch,
Vorstand ftr Personal, Rechnungswesen
und Compliance

Thomas Muhlbauer,
Vorstand ftr Wertpapierhandel

Lutz Fréba,
Vorstand bis 12.Juni 2001




Bericht des Aufsichtsrats
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auch das Jahr 2001 war ein
aulerst schwieriges Borsenjahr.
Die im zweiten Quartal des
Jahres 2000 beginnende negative
Entwicklung der Markte setzte
sich im Jahr 2001 verstarkt fort.
Dies blieb naturgeméf nicht
ohne Auswirkungen auf die
Finanzdienstleister. Diesem
Branchentrend konnte sich auch
die MWB Wertpapierhandelshaus
AG nicht entziehen; sie schloss
das Geschaftsjahr 2001 mit
einem erheblichen Verlust ab.
Eine der wesentlichen Ursachen
fiir dieses negative Geschéfts-
ergebnis war neben dem
allgemein schwierigen Umfeld
die erneut konservative Risiko-
vorsorge und Wertberichtigungs-
praxis, die namentlich auch
seitens des Aufsichtsrats befur-
wortet wurde.Wie bereits im
vergangenen Jahr angekiindigt,
hat der Aufsichtsrat im
Geschaftsjahr 2001 sein
besonderes Augenmerk auf
Mdglichkeiten der Kostenredu-
zierung sowie auf die Erdrterung
mittel- und langfristiger strategi-
scher Alternativen mit dem
Vorstand gelegt. Die Richtigkeit
und Notwendigkeit dieser Priori-
tatensetzung haben das Markt-
umfeld sowie die Positionierung
der MWB Wertpapierhandels-
haus AG bestatigt. In beiden

Bereichen konnten durchaus
nennenswerte Fortschritte erzielt
werden. Der Aufsichtsrat wird
daher auch im laufenden Ge-
schéftsjahr namentlich der
Zielsetzung einer zumindest teil-
weisen strategischen Neuaus-
richtung der MWB Wertpapier-
handelshaus AG besondere
Aufmerksamkeit widmen.

Der Aufsichtsrat hat sich wahrend
des Geschéftsjahres 2001 im
Rahmen von neun formellen
Sitzungen unter Teilnahme des
Vorstands sowie anlésslich einer
Vielzahl von Gesprachen mit
dem Vorstand regelmaRig tber
die Geschéftsentwicklung unter-
richten lassen. Strategische
Weichenstellungen wurden
ebenso eingehend erdrtert wie
die wirtschaftliche und finanzi-
elle Entwicklung des Unter-
nehmens, wobei auch das gene-
relle Markt- und Branchenumfeld
besprochen wurde.

Nach wie vor liegt nach der tber-
einstimmenden Auffassung des
Vorstands und des Aufsichtsrats
auch weiterhin einer der
Schwerpunkte der zukiinftigen
beratenden und kontrollierenden
Téatigkeit des Aufsichtsrats in

der Fortentwicklung der mittel-
und langfristigen Strategien im
Hinblick auf Aktivitaten der
MWB Wertpapierhandelshaus AG
in neuen und innovativen
Geschaftsfeldern.

Der Jahresabschluss der MWB
Wertpapierhandelshaus AG sowie
der Konzernabschluss per
31.12.2001 - einschlieBlich des
zusammengefassten Lageberichts—
wurden durch die von der Haupt-
versammlung zum Abschlussprufer
bestellte KPMG Deutsche Treu-
hand-Gesellschaft AG Wirtschafts-
prifungsgesellschaft gepriift.

Das Ergebnis dieser Abschluss-
prifung wurde von der KPMG
Deutschen Treuhand-Gesellschaft
AG Wirtschaftsprifungsgesell-
schaft mit einem unein-
geschrénkten Bestatigungsvermerk
zusammengefasst; insbesondere
wurde insoweit bestatigt, dass die
Priifung zu keinen Einwendungen
gefuhrt hat. Mit dem Ergebnis
der Priifung durch den Abschluss-
priifer ist der Aufsichtsrat einver-
standen. Der Aufsichtsrat hat
seinerseits die entsprechenden
Jahresabschlusse, den zusammen-
gefassten Lagebericht und den
Gewinnverwendungsvorschlag
des Vorstands geprift. Nach dem
abschlieBenden Ergebnis seiner
Prufung hat der Aufsichtsrat keine
Einwendungen zu erheben. Dem
Vorschlag des Vorstands fiir die
Verwendung des Bilanzverlusts
stimmt der Aufsichtsrat zu.
Ausgehend hiervon hat der
Aufsichtrat den vom Vorstand
aufgestellten Jahresabschluss
gebilligt und somit im Sinne der
einschlagigen aktienrechtlichen
Vorschriften festgestellt.



Der Aufsichtsrat dankt dem
Vorstand sowie insbesondere
auch den Mitarbeiterinnen und
Mitarbeitern fur ihr im
Geschaftsjahr 2001 gezeigtes
Engagement und verleiht der
Hoffnung Ausdruck, dass dieses
Team auch die sich abzeichnen-
den Herausforderungen im
Hinblick auf die ErschlieBung
neuer Geschéftsfelder erfolgreich
bewiltigt.

Gréfelfing, im Mai 2002

Paul Berwein, Vorsitzender

Paul Berwein

Vorsitzender des Aufsichtsrats




Jahresrickblick
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Jahresruckblick

as Jahr 2001 geht ganz sicher
als schlechtes Aktienjahr in die
Geschichte ein.Weltgeschichtlich
erreicht das vergangene Jahr
jedoch eine unvergleichlich
groRere, traurige Dimension,
denn mit den schrecklichen
Anschlégen des 11. September
wurde die westliche Welt von
Terrorakten heimgesucht, wie
sie bisher nicht denkbar waren.
Im ersten Halbjahr 2001 konnte
bereits eine deutliche Abschwa-
chung der Konjunkturentwicklung
rund um den Globus festgestellt
werden. In den USA musste ein
Absinken des Bruttoinlands-
produktes hingenommen werden
und die Wachstumserwartungen
in Europa wurden z.T. mehrfach
nach unten korrigiert. Die japani-
sche Wirtschaft ist nach einer
leichten Belebung im Jahr 2000
wieder riicklaufig und eine langer-
fristige Rezession scheint unab-
wendbar.

125% —

100 % M
75 %
50% —

25% —

0%

Die Terroranschldge auf das
World Trade Center und das
Pentagon trafen die Weltwirtschaft
damit in einer labilen Phase und
so ist es kaum verwunderlich,
dass es zu einer panikartigen
Ausverkaufsstimmung an den
Aktienmérkten kam. Bereits zuvor
waren die Aktienkurse aufgrund
der ungunstigen 6konomischen
Rahmenbedingungen sowie der
damit einhergehenden negativen
Unternehmensmeldungen konti-
nuierlich auf Talfahrt. Der
Tiefpunkt der Aktienbaisse war
am 21. September 2001 erreicht.

Trotz bestehender Angste vor
weiteren Terroranschlagen und
dem sich abzeichnenden
Abrutschen der Weltkonjunktur
in eine—zumindest kurzfristige—
Rezession setzte an den Mérkten
eine scharfe Korrektur nach
oben ein. Diese flhrte zu einer
breiten Aufwartsbewegung der
Aktien, die in Summe gesehen
bis zum Jahresende anhielt.

Nachdem sémtliche Experten-
meinungen — einschlief3lich
unserer Einschatzung — furr das
abgelaufene Borsenjahr keiner
kritischen Uberpriifung standhal-
ten und die weitere, kurzfristige
Entwicklung an den Mérkten
noch von sehr viel Unsicherheit
gepragt ist, nehmen wir von
Voraussagen fir das Jahr 2002
Abstand. Sollten sich jedoch die
Prognosen, die vermehrt eine
Konjunkturerholung im zweiten
Halbjahr 2002 vorhersagen,
bestétigen, so ist — nach den zwei
vergangenen, duf3erst schwachen
Aktienjahren — fur das vor uns
liegende Jahr die Hoffnung auf
,mehr Lust als Frust“ durchaus
berechtigt. Zudem bleiben wir
langfristig fiir die Aktienmarkte
positiv gestimmt, auch wenn
2002 noch eine gewisse
Bereinigung in manchen
Branchen stattfinden durfte.

Neuer Markt
DAX
e NASDAQ
MSCI Word
m— EUFO StOXX
Nikkei

01.01.2001

Entwicklung ausgewahlter Indizes vom 01.01.2001-31.12.2001

31.12.2001

EuroStoxx, DAX, Nemax All Share, NASDAQ, Nikkei, MSCI World
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Handel und

Skontrofiihrung

Nachdem bereits ab Mitte 2000
massive Kursabschlage auf breiter
Aktienfront hingenommen
werden mussten, setzte sich die
Talfahrt der wichtigsten Aktien-
mérkte im Jahr 2001 — wenn
auch vermindert — fort.Auch
wenn der Tiefpunkt Ende
September erreicht war, sorgen
permanente Gewinnwarnungen
oder -korrekturen, Insolvenzen —
insbesondere in der New Eco-
nomy — sowie die Abwartstrends
bei ,,Volksaktien* wie beispiels-
weise Telekom und Deutsche
Post fur eine anhaltende Belastung
der Mérkte.

Aufgrund der weltweiten rezes-
siven Tendenzen rutschten 2001
die IPO-Aktivitaten auf ein duRBerst
geringes Niveau, so dass auch
dieser Motor einer méglichen
Handelsbelebung stark gebremst
wurde.

In Deutschland rutschten die
Umsétze in Auslandsaktien von
€679 Mrd.im Jahr 2000 auf €303
Mrd.im Jahr 2001 ab. Dies zeigt
wohl am deutlichsten, welchen
negativen Trends der gesamte
Markt im vergangenen Jahr aus-
gesetzt war. Abgesehen von der
konservativeren Haltung institu-
tioneller Anleger ist es sicherlich
auch dem weggebrochenen Privat-
kundengeschaft zuzuschreiben,
dass ein Riickgang in dieser
GrofRenordnung verkraftet werden
musste. Als direkte Folge davon
musste die MWB AG einen star-
ken Ruckgang ihres Finanz-

und Provisionsergebnisses auf

€ 1,5 Mio. 2001 gegenuber

€ 29,3 Mio. 2000 verbuchen.
Das darin enthaltene Handels-
ergebnis ist dabei keineswegs
zufrieden stellend und auch eine
Bereinigung um Glattstellungen
von langerfristigen Handels-
bestanden sowie die Abschrei-
bungen auf den Bestand eigener
Aktien kdnnen nicht darliber
hinwegtduschen, dass 2001
ertragsmafig fir die MWB AG
insgesamt wenig erfreulich war.

25,0 29,3

15

1999
2000

20071

Gemessen an der Zahl der gelis-
teten Titel ist Deutschland der
grofite Auslandsaktienmarkt der
Welt. Nachdem die globale IPO-
Euphorie merklich nachgelassen
hat und die Qualitat der verflg-
baren neuen Aktien zum Teil als
fragwurdig beurteilt werden
muss, hat die MWB AG bereits
die Zahl der betreuten Titel im
vergangenen Jahr auf 1.920 —
gegenuber 2.120 im Jahr zuvor -
zuruckgefahren. In einer quanti-
tativen Ausweitung sieht die
MWB AG keinerlei Wettbewerbs-
vorteile mehr und wird daher
eine weitere qualitative Selektion
anstreben.

Umsatz verschiebt sich nach

Frankfurt.

Bei den Umsétzen in der Skontro-
fiihrung konnte im Jahr 2001
eine deutliche Verschiebung von
den Regionalbérsen in Richtung
Frankfurt beobachtet werden.
Eine Entwicklung, die weit-
reichende Konsequenzen in der
deutschen Borsenlandschaft nach
sich ziehen wird.

Entwicklung von Finanz- und Provisionsergebnis

in Mio. €, MWB Konzern




Wéhrend DAX-Werte inzwischen
zu mehr als 90% Uber Xetra
gehandelt werden, gewinnt das
Xetra-Handelssystem sowohl

bei Auslandsaktien als auch bei
Small und Mid Caps zunehmend
an Bedeutung.

Global Markets Concept

mit gutem Start.

Am 24. September 2001 startete
die Deutsche Borse AG mit

ihrem ,,Global Markets Concept”.

Den Anfang machte dabei das
Teilsegment US Stars, und schon
nach kurzer Zeit wurden so 40%
der Gesamtumsdtze in
Deutschland abgezogen.

Noch im November wurde ein
weiteres Teilsegment, die

Dutch Stars und inzwischen
auch die French Stars am

Markt eingefuihrt. Zug um Zug
werden alle wichtigen européi-
schen Lénder folgen. Eine fiir die
MWB AG wenig iberraschende
Entwicklung, da diese Tendenz
aufgrund intensiver Marktbeob-
achtung frihzeitig erkannt
wurde und selbstverstandlich in

der strategischen Neuausrichtung
Beriicksichtigung fand. In der
Gesamtpositionierung wird das
Unternehmen deshalb dem
elektronischen Handel zukunftig
eine deutlich groRere Bedeutung
zumessen.

Fur grofRe Aufmerksamkeit sorgte
Ende 2001 eine Mitteilung aus
Berlin: Dort wurde bekannt, dass
durch eine Kooperation zwischen
der Berliner Borse und der
NASDAQ Europe der Handel mit
US-Aktien angekurbelt werden
solle. Dabei wirde ein Handel
auf der Grundlage der NASDAQ-
Europe-Kurse auch in Berlin
moglich und zugleich wirde
eine direkte Konkurrenz zu den
US Stars der Deutschen Borse AG
in Frankfurt entstehen. Auch
diese Entwicklung hat die MWB
AG in ihrer Neupositionierung
entsprechend berticksichtigt.

Noch einschneidender in den
mdglichen Folgen kénnte sich
ein neues Produkt der Deutsche
Borse AG, ,, Xetra BEST* erwei-
sen.Wahrend die Deutsche

679

332
303

1999
2000

2001

Borse AG damit in erster Linie
eigenen Handelssystemen der
Banken zuvorkommen will,
droht durch die damit eingeleite-
te Entwicklung letztendlich ein
duRerst ausgediinntes Borsen-
parkett mit einer erhdhten
Schwankungsanfalligkeit des
Marktes.

Die grof3en Banken entwickeln
bereits seit langerem intensiv
alternative, eigene Borsen-
systeme. Dabei liegt die primare
Uberlegung zugrunde, dass sich
deutlich hdhere Ertrage erwirt-
schaften lief3en, wiirden die
Kundenauftrége gar nicht mehr
an den allgemeinen Marktplatz
Borse weitergeleitet sondern per
Inhouse-Crossing abgewickelt.

Experten diskutieren seit
Bekanntwerden der Pléne,
welche Auswirkungen eine
Einfihrung des Xetra-basierenden
Subsystems flir Banken in
Hinblick auf die Liquiditat von
Xetra und den Bérsen — und
letztlich auch fur deren Fort-
bestehen — hatte. Betrachtet man
die Plane im Detail, wird schnell

Quelle: Deutsche Borse AG

Entwicklung der Umsatze ausléndischer Aktien

an allen deutschen Borsen in Mrd. €
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klar, dass die Kundenorders bei
Xetra BEST nicht in das elektro-
nische Orderbuch von Xetra
gelangen, sondern auf eine sepa-
rate Plattform, die den Banken im
Wege der ,,Systemleihe” auf
privatrechtlicher Grundlage zur
Verfligung gestellt werden
wirde. Abgesehen von ungeklar-
ten und komplizierten genehmi-
gungsrechtlichen Fragen, die die
Gesetzgeber in den né&chsten
Monaten intensiv beschaftigen
dirften, wirde letztlich die deut-
lich reduzierte Marktplatzfunktion
der Borse zu groRReren Preis-
schwankungen fiihren. Am Ende
stiinden erhohte Kosten fur nahe-
zu alle Beteiligten.

Wir, die MWB AG, gehen davon
aus, dass die Diskussionen um
Xetra BEST dann neue Nahrung
erhalten, wenn sich das
Interesse der Privatanleger wie-
der belebt. Dann sehen die
Banken besonderen Bedarf fur
eigene Handelssysteme.

Selbst ohne konkrete Umset-
zungen dieser Pléne wird es in
zahlreichen Féllen zu einer

Neudefinition der Banken-Makler-

Beziehung kommen.

Handelszeitverkiirzung

nicht in Sicht.

Wertpapierhandelsbank

Obwohl erst Mitte 2000 ein-
gefuhrt, sind die verlangerten
Bodrsenhandelszeiten besonders
auf Bankenseite bereits wieder
in der Kritik.Waren es die
Regionalbérsen, die eine
Erweiterung auf 20.00 Uhr
forcierten, wird von ihnen jetzt
bereits wieder eine Rickkehr
zu den ,,alten” Zeiten gefordert.
Nach dem Wegbrechen der
grofRRen Privatanleger-Volumina
driicken besonders die erhdhten
Personalkosten auf die Rendite
der Finanzdienstleister. Die
Deutsche Bérse AG hat zwar
angekundigt, die Feststellung der
Schlusskurse im Xetra-Handel so
schnell wie mdoglich von 20.00
Uhr auf 17.30 Uhr vorzuziehen,
doch eine generelle Riicknahme
der verldngerten Handelszeiten
wurde — vorerst — abgelehnt.

12,85

3,08

11,82
346
8,23
6,78
560 3,48
3,60
3,29 1"' 7,15
081
— 561

168 227 322

1997
1998
1999
2000
2001

Aktionare und Fondsbesitzer

Privates

Vermbgensmanagement.

Die Schwierigkeiten und
Turbulenzen des Borsenjahres
2001 wirkten sich auch im Bereich
des privaten Vermdgensmanage-
ments negativ aus. Die Einzel-
heiten der gesamtwirtschaftlichen
Entwicklungen wurden bereits
im Detail beleuchtet, so dass an
dieser Stelle auf eine erneute
Zusammenfassung verzichtet
werden kann.

Wie praktisch alle aktien- bzw.
fondsbasierenden Anlageformen
mussten auch die Depots der
MWB Wertpapierhandelsbank
Riickgange bzw.Verluste ver-
zeichnen. Obwohl die Zahl der
Kunden leicht auf 87 (31.12.2001),
vs. 83 Kunden (am 31.12.2000)
erhdht werden konnte, sank das
betreute Volumen auf € 23 Mio.

Nur Aktien
B Nur Fonds
Aktien und Fonds

Quelle: Deutsches Aktieninstitut

in Deutschland von 1997 bis 2001 in Mio.




gegeniiber € 56 Mio. im Vorjahr.
Die Reduzierung resultiert zum
grofl3en Teil aus dem Kursriick-
gang der Aktien eines Grof3-
aktionérs einer borsennotierten
Gesellschaft, dessen Depot wir
betreuen.

Neuer Fonds liegt im

Emissionsgeschéft.

Markttrend.

Im Juli 2001 erhielt der von der
MWB Wertpapierhandelsbank
betreute Investmentfonds
,,IDEAL Financial Global Flex“,
ein weltweit anlegender Misch-
fonds, die Vertriebszulassung.
Trotz der globalen Aktienbaisse —
und dem Absacken der Kurse
nach dem 11. September —
betragt das Minus in der Perfor-
mance von der Zulassung bis
zum Jahresende ,,lediglich
5,97%.

Im Bereich privates Vermoégens-
management wird die MWB
Wertpapierhandelsbank den
Schwerpunkt Investmentfonds
beibehalten bzw. Zug um Zug
ausbauen. Die Kundenbasis beim
fondsgebundenen Vermégens-
management (ab € 50.000) deut-
lich zu verbreitern, zahlt 2002
zu den wichtigsten Aufgaben. Fir
eine regionale Vertriebsaus-
dehnung wurden in den vergan-
genen Monaten die ersten kon-
kreten Schritte eingeleitet. Die
Aktivitaten werden Mitte 2002 in
Baden-Wirttemberg beginnen.

In einem Umfeld, in dem selbst
renommierte Titel sowie substanz-
und ertragsstarke Unternehmen
massiv an Marktwert verlieren,
sind erfolgreiche Emissionen
praktisch nicht durchzufiihren.
Daher ist es kein Wunder, dass
sich im Jahr 2001 gegentber
dem Vorjahr keine Besserung im
Neuemissionsgeschéft zeigte.
Banken und Anleger waren
gleichermaf3en damit beschaftigt,
die Auswirkungen der IPO-Eu-
phorie aus dem Friihjahr 2000
abzuarbeiten, was in vielen
Fallen das Verkraften eklatanter
Verluste bedeutete. Die Baisse
am Neuen Markt — bis dato dem
entscheidenden Segment flr
IPOs — war 2001 unubersehbar
und nach diversen verunglick-
ten Platzierungen im ersten

Halbjahr kam das Aktienneuemis-

sionsgeschaft in Deutschland
im zweiten und dritten Quartal
2001 praktisch véllig zum
Erliegen.

Die von uns fir das vergangene
Jahr eingeplante Emission
unserer Beteiligung XCOM konnte
angesichts der verheerenden
Kapitalmarktlage nicht durch-
gefiihrt werden. Zwei weitere,
weitgehend vorbereitete
Neuemissionen mussten — trotz
guter Gewinnlage der
Unternehmen — abgesagt werden.
Beim herrschenden Desinteresse

des Publikums an neuen Titeln
ware eine Platzierung unverant-
wortlich und wenig erfolgver-
sprechend gewesen.

Flr einen Emittenten, dessen
Kapitalerh6hung und Bérsen-
einfihrung die MWB Wertpapier-
handelsbank im Vorjahr (2000)
durchgefiihrt hatte, konnten wei-
tere Aktien erfolgreich am Markt
platziert werden. Ein Lichtblick
im insgesamt ziemlich disteren
Jahr 2001.

Angesichts der insgesamt unat-
traktiven Kapitalmarktsituation
wurden im Rahmen unserer stra-
tegischen Neuausrichtung neue
Kapitalmarktprodukte vorbereitet,
die das Emissionsgeschéft bei der
MWB Wertpapierhandelsbank
ergédnzen werden bzw. die IPO-
Flaute Uberbriuicken kénnen.
Merkliche Erfolge diesbeziiglich
werden fur die zweite Jahres-
hélfte 2002 erwartet.

Die Bayerische Borse in Miinchen
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ie MWB AG ist eines der
filhrenden Wertpapierhandels-
hduser in Deutschland. Eine
Position, die sich das Unter-
nehmen durch vorausschauende
und konsequente Positionierung
am Markt erarbeitet hat. Mit dem
Kerngeschéft Skontrofiihrung
und Market Making wurden im
Jahr 2001 96,5% der Ertrage
erwirtschaftet. Diese Speziali-
sierung hat in der Vergangenheit
fur zweistellige Zuwachsraten
gesorgt, birgt jedoch auch
Risiken bei sich verdndernden
Marktbedingungen.

Auslandische Aktien

weniger gefragt.

An erster Stelle der negativen
Entwicklungen steht zweifelsohne
der dramatische Umsatzriickgang
bei auslandischen Aktien in
Deutschland.Wurde im zweiten
Quartal 2001 immerhin noch
einVolumen von € 77,5 Mrd.
bewegt, sank die Summe im drit-
ten Quartal nochmals um rund
30% auf € 54,4 Mrd. Im dritten
Quartal des Vorjahres hatte das
Handelsvolumen auslandischer
Aktien in Deutschland noch

€ 151,6 Mrd. betragen.

Auf der anderen Seite hat sich in
den letzten Jahren — nicht zuletzt
durch das Engagement der
grof3en Skontrofuihrer — die Zahl
der in Deutschland gelisteten
Auslandsaktien deutlich erhoht.
Waren 1998 lediglich 3.249 aus-
landische Titel gelistet, so waren
es per 31.12.2001 bereits tber
10.000 Werte. Damit ist Deutsch-
land, gemessen an der Zahl der
gelisteten Aktien, der gréR3te
Auslandsaktienmarkt der Welt.

Diese rasante Entwicklung ging
einher mit dem zunehmenden
Interesse der Privatanleger

an der Anlageform Aktie und der
damit verbundenen, allseits
bekannten Hausse in Technologie-
werten. So erfreulich diese Zahlen
vordergriindig klingen, so sicher
sind sie doch ein Zeichen einer
Ubertreibungsphase. Da sich
nach Ansicht der MWB AG der
substanzielle Umsatz in Auslands-
aktien zuklnftig auf maximal
1.000 Werte konzentrieren wird,
stellt die Anzahl der betreuten
Aktien fur einen Skontrofihrer

mittlerweile keinen Wettbewerbs-

vorteil mehr dar.

Der Wettbewerb

unterschiedlicher Konzepte.

Unter diesen Vorzeichen scheint
es nicht verwunderlich, dass sich
der Markt fur Auslandsaktien in
Deutschland im Umbruch
befindet. Borsen Giberdenken ihr
Marktmodell und treten in immer
stérker werdendem Wettbewerb
zueinander. Versuchte vor knapp
zwei Jahren jede Borse fur sich
ein Stick vom immer gréRer
werdenden Marktvolumen zu
sichern, findet heute ein
zunehmend hérter werdender
Verdrangungswettbewerb statt.
Immer neue bérsenéhnliche
Systeme entstehen, deren
endgultige Auswirkungen auf die
Zersplitterung der Liquiditat
noch nicht feststehen. Fest steht
jedoch, dass die Rolle des
Skontrofiihrers zunehmend die
des Liquiditatsspenders und
Risikonehmer wird.

Zahlreiche Bestrebungen und
Initiativen der einzelnen Wert-

papierbérsen in Deutschland
zeichnen diesen Weg ganz deut-
lich vor. ,,Quotrix“ in Disseldorf,
»Best-Price-Garantie* in Stuttgart,
das offene Orderbuch in Berlin
und nicht zuletzt die Deutsche
Borse AG mit ihrem — Market
Maker — unterstitzten —,,Global
Markets Concept” — sind vier der
prominentesten Beispiele dieser
Tendenz. Deutschland entwickelt
sich ziigig vom bisherigen order-
driven hin zu einem quote-driven
Markt. In der Analyse der aktuellen
Umsatzstatistiken zeigt sich
Uberdeutlich die zunehmende
Bedeutung von Xetra innerhalb
der deutschen Borsenlandschaft
und im Umkehrschluss die
deutlich sinkende Bedeutung der
Regionalbdrsen. So entfielen im
Oktober 2001 bereits 92% der
Umsétze inlandischer Aktien

und 65% bei auslandischen Titeln
auf Xetra und das Frankfurter
Parkett.
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Das mit rund 200 US-Aktien im
September gestartete — und
inzwischen auf niederlédndische
und franzdsische Aktien ausge-
weitete — Global Markets Concept
der Deutschen Boérse AG auf
Xetra durfte ein Erfolg werden.
Bereits vier Wochen nach dem
Handelsstart lag der Xetra-
Marktanteil der US-Titel bei etwa
40% der Gesamtumsatze in
Deutschland. Dabei ist insbeson-
dere zu berticksichtigen, dass
Xetra fur den Bereich Auslands-
aktien in Deutschland bislang
praktisch bedeutungslos war.
Mit der NASDAQ tritt ein weiterer
neuer Wettbewerber im
Wettlauf um Marktanteile an.
Uber den Ableger NASDAQ
Europe wird sie in Kooperation
mit der Berliner Borse zu

einem ernst zu nehmenden
Konkurrenten im Markt fuir
ausléandische Aktien in
Deutschland.

Marktfahig ist nur, wer ber

Substanz verfugt.

Betrachtet man das engere Markt-

umfeld der Wertpapierhandels-
hauser, so zeigt sich mit wenigen
Ausnahmen fur das Jahr 2001
eine durchweg negative Ergebnis-
entwicklung.
Wertpapierhandelshéduser sind
das Musterbeispiel fur eine pro-
zyklische Ergebnisentwicklung
und leiden nunmehr seit einein-
halb Jahren unter dem schlechten
Borsenumfeld. In der Boomphase
der Jahre 1996 bis Anfang 2000
haben viele traditionelle Makler-
héduser ihre Aktivitdten auf neue
Geschéftsfelder, wie beispiels-
weise das Emissionsgeschift,
erweitert; die Investmentbank-
light-Idee wurde geboren.
Zahlreiche Unternehmen haben

jedoch den Einstieg in dieses
Kerngeschéft der Investment-
banken mit einer Vielzahl von
Beteiligungen erkauft, an deren
Abschreibungen sie heute beson-
ders leiden. Die Folge dieser
schwierigen Entwicklung durfte
jedoch voraussichtlich nicht die
héufig beschworene Konsoli-
dierung bei den Wertpapier-
handelshdusern sein, sondern
vielmehr eine Selektion. Lang-
fristig Uberlebensféahig werden
nur die Unternehmen sein, die
trotz aktueller Turbulenzen Uber
ausreichend Liquiditat und
Substanz verfligen. Beides steht
der MWB AG in einem MaR zur
Verfligung, das die Aussichten fur
die Zukunft in ein positives Licht
ruckt.

Die Ist-Situation der MWB AG
nochmals kurz zusammengefasst:

1. Das Kerngeschéft ist extrem
abhéngig von der Borsenlage
und den Umsétzen. Deshalb ist
die Ertragssituation fiir 2001
alles andere als zufrieden stellend
und auch die Perspektiven

flir 2002 entsprechen nicht den
ehrgeizigen Vorstellungen des
Unternehmens.

2.Die Entwicklung des privaten
Vermdgensmanagements stagniert
und erreicht ebenfalls keineswegs
die Erwartungen.

3. Das klassische Emissions-
geschéft ist in Deutschland prak-
tisch zum Erliegen gekommen
und z&hlt niichtern betrachtet
nicht zur Kernkompetenz der
Wertpapierhandelsbanken.

4.Als Folge der beschriebenen
Entwicklungen ist die Kursent-
wicklung der MWB-Aktie duf3erst

unzufrieden stellend und die
Notierung liegt deutlich unter
dem Substanzwert.

Schwierige Markte erfordern

flexible Reaktionen.

Aufgrund der detailliert beschrie-
benen Veranderungen im Markt-
umfeld sowie als Folge einer
breiten Situationsanalyse wurde
bei der MWB AG 2001 die
Entscheidung zu einer strategi-
schen Neuausrichtung getroffen.
Mit der Umsetzung der ersten
MalRnahmen wurde bereits im
vierten Quartal 2001 begonnen.
Die MWB AG hat in der
Vergangenheit zum Thema
Strategie immer die starke
Betonung und Weiterentwicklung
des Kerngeschafts herausgestellt.
Das soll im Wesentlichen auch so
bleiben. Jedoch wird dieser
Bereich neu strukturiert, neu
ausgerichtet und sinnvoll durch
weitere, neue Geschaftsfelder
erganzt. Priméres Ziel fur das
kommende Jahr ist, die einzelnen
neu ausgerichteten sowie die
neuen Geschéaftsfelder in die
Rentabilitdtszone zu fihren —
bzw. zumindest einen merklichen
Aufwartstrend zu erreichen —
und mit dem Unternehmen ins-
gesamt wieder zu einem positiven
Cashflow zuriickzukehren.



Auslandsaktien

Das Marktsegment der Xetra

US Stars enthélt die etwas mehr
als 200 liquidesten US-Aktien, fur
die die so genannten Market-
Experts kontinuierlich Kauf- und
Verkaufspreise in einem Volumen
von mindestens € 50.000
stellen. Die Anzahl der US-Market-
Experts ist begrenzt und die
MWB AG fungiert deshalb
bereits seit Februar 2002 fur

die 100 liquidesten Aktien als
Designated Sponsor. Fiir den
Designated Sponsor in diesem
Segment entstehen keine
Nachteile, er muss jedoch fiir
héchstens € 10.000 quotieren,
was bei amerikanischen Aktien
durchaus risikobegrenzend
wirkt. Geht man davon aus, dass
sich zukiinftig das Interesse der
Anleger auf etwa 1.000
Auslandsaktien konzentrieren
wird, ist die Beschrankung auf
die liquidesten Titel innerhalb
der Designated-Sponsor-Strategie
&uRerst zielfuhrend.

Fur den européischen Teil des
Global Market Concept der
Deutsche Borse AG fungiert die
MWB AG als Market-Expert

fiir Dutch und French Stars. In
der Zukunft sollen Aktien aus
Belgien, Finnland, der Schweiz,
Schweden und GroRbritannien
hinzukommen, fuir die die MWB
bereits als Designated Sponsor
auftritt. Mitdieser ,Europdisierung
des Auslandshandels sinkt das
Risiko des bis dato sehr
US-dominierten Geschéfts der
MWB AG.

Europdische Aktien gewinnen

an Bedeutung.

Einen parallelen Weg beschreitet
das Unternehmen durch eine
angestrebte Mitgliedschaft als
Market Maker bei der NASDAQ
Europe. Das Kooperationsprojekt
zwischen dem européischen
Ableger der NASDAQ und der
Berliner Borse hat nach Ansicht
der MWB AG gute Chancen, zur
zweiten wichtigen Plattform fur

64

-57

1999
2000

2001

Umséatze in Xetra beim Handel

in Auslandsaktien in Mrd. €

Auslandsaktien in Deutschland
zu werden.

Die Neupositionierung des
Kerngeschaftes wird von zwei
erganzenden MaRnahmen
begleitet: erstens durch einen
begrenzten Personalabbau und
zweitens durch den Wechsel
der Abwicklungsbanken fiir die
platziibergreifenden Geschéfte.

Quelle: Deutsche Bérse AG
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Market Making in

Small und Mid Caps
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Echtes Market Making hat die
MWB AG bislang ,,nur* im
Bereich Auslandsaktien betrieben.
Dies wird unter Beriicksichtigung
der strategischen Neuausrichtung
auch weitergefiihrt. Erganzend
wird die MWB AG ihre Tatigkeit
in diesem Bereich auf deutsche
Aktien ausweiten.

Echtes Market Making fiir deut-
sche Small und Mid Caps findet
bisher praktisch nicht statt. Der
Versuch der Deutschen Borse AG,
mit einem Designated-Sponsor-
System Marktliquiditat zu schaffen,
ist mit den bekannten Nachteilen
dieses Systems behaftet. Bestes
Beispiel ist hierfur die zuneh-
mende Zahl von Unternehmen,
die ihre Mitgliedschaft im Small-
Cap-Segment SMAX kiindigen.
Eine zusétzliche Zersplitterung
der Liquiditat ergibt sich in vielen
Fallen durch die Mehrfachnotiz
dieser Papiere an den meisten

Die Uiberwiegende Zahl der
Vorstande von Small und Mid
Caps ist mit der Entwicklung
ihres Aktienkurses unzufrieden.
Dies ist eine Tatsache, die unab-
héngig von der aktuellen Bérsen-
situation feststeht. Als Grund flr
mangelndes Interesse von Seiten
institutioneller Anleger wird hau-
fig die zu geringe Marktliquiditat
der Titel angefiihrt. Gesprache
der MWB AG mit verschiedenen
Unternehmen haben gezeigt,
dass es eine deutliche Nachfrage
nach einer qualitativ hoch-
wertigen Betreuung der Aktien
zur Erzielung eines angemessenen
Kursverlaufes gibt. Daher offeriert
die MWB AG im Sinne der strate-
gischen Neupositionierung eine
Dienstleistung, die unter dem
Begriff ,,Quality Market Making“
zusammengefasst ist.

Der essenzielle Unterschied zum
Designated-Sponsor-System liegt
in der i.d.R. meist mangelnden
Kommunikation zwischen dem
Emittenten und dem Designated

Market Making an, denn sinnvol-
les und effektives Market Making
kann nur in enger Abstimmung
zwischen Unternehmen und
dem Market Maker funktionieren.
Diese nahtlose Kommunikation
beinhaltet in erster Linie die
Aktivitaten des Market Makers,
die Handelsentwicklung, das
Investoreninteresse, die Aktionars-
struktur usw. Dies alles selbst-
verstandlich innerhalb der
gesetzlichen Rahmenbedingun-
gen. Die MWB AG stellt daftir
durch kontinuierliche Quotierung
auf Xetra Liquiditat zur
Verfligung.

Marktpotenzial stellen vor allem
SMAX-Werte, die mit tendenziell
steigenden Kosten fiir Designated
Sponsor, Quartalsbericht-
erstattung und Umstellung auf
internationale Rechnungslegung
konfrontiert werden. Nebenwerte
auBerhalb der Indizes und
Segmente runden das anvisierte
Marktsegment ab.

\

deutschen Prasenzbdrsen. Sponsor. Hier setzt das Quality
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Quelle: Orderbuchstatistik der Deutsche Bérse AG
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Rund um das Quality Market
Making — aber auch als unab-
hangige Dienstleistungen — wird
die MWB AG den Unternehmen

die Abwicklung von Blockhandels-

transaktionen, Umplatzierungen,
Aktienrtickkaufprogrammen
sowie allgemeine Beratungs-
leistungen in Kapitalmarktfragen
anbieten.

Privates Vermogens-

management

Das Tochterunternehmen der
MWB AG, die MWB Wertpapier-
handelsbank, bietet im Segment
der privaten Vermdgensverwal-
tung sowohl die Vermégens-
anlageberatung als auch die
klassische Vermdgensverwaltung
an. Mit der Definition von Ziel-
gruppen mit einem zu verwalten-
den Vermogen ab € 500.000
wurde der Sprung in das Wettbe-
werbsumfeld der etablierten

Privatbanken gewagt. Eine mdgli-

che Alternative ware das Men-
gengeschaft mit kleineren Vermo-
gen gewesen, doch dieser Markt
erschien als zu heily umkampft,
um mittelfristig ertragreich zu
sein. Seit Anfang 2001 bietet die
MWB Wertpapierhandelsbank
jedoch die fondsgebundene Ver-
mdgensverwaltung ab € 50.000
an und profitiert hierbei — im
Vergleich zu den Geschaftsban-
ken — von ihrer Unabhdngigkeit
bei der Auswahl der Fonds.

Um dem stagnierenden Volumen

in der Vermdgensverwaltung ent-

gegenzuwirken, wird die MWB
ein effektives Vertriebsnetz auf-
bauen. Der kontinuierliche
Rickzug der grolRen Geschéfts-
banken aus der Region ist un-
Uibersehbar; die aktuellen Ankiin-

digungen der Banken, ihre Filial-
netze weiter zu straffen und
Personal einzusparen, unterstrei-
chen diesen Prozess. Diese Ent-
wicklung ist jedoch fur die MWB
Wertpapierhandelsbank eine
Chance, im regionalen Bereich
FuR zu fassen und eine verbrei-
terte Kundenbasis zu entwickeln.
Dieses Ziel soll vor allem tber
Vertriebsvereinbarungen mit
regional anséssigen Vermittlern
sowie Kooperationen mit ent-
sprechenden Vermogens-
verwaltern erreicht werden.

Emissions- und

Kapitalmarktberatung

Im Bereich der Emissionsberatung
stehen kleinere und mittlere
Unternehmen als Zielgruppe der
MWB Wertpapierhandelsbank im
Vordergrund. Im vergangenen
Jahr wurde allerdings, mit
Ausnahme einer Sekundarplat-
zierung, bewusst auf Emissionen
verzichtet, die an sie heran-
getragen wurden. Borsen- und
allgemeine Wirtschaftslage
erschienen als zu unguinstig fur
eine erfolgreiche Erstnotiz. Zwar
muss die MWB Wertpapier-
handelsbank damit — im Gegen-
satz zu vielen Mitbewerbern —
keine negativ ausgefallene
Emission verbuchen, doch
zufrieden stellend ist die Situation
keineswegs.

Im Zuge der Neuausrichtung der
MWB wird das klassische
Neuemissionsgeschaft nicht mehr
zu den priméaren Geschaftsfeldern
gehdren. In diesem Bereich findet
vielmehr eine Konzentration auf
Kapitalerh6hungen und
Platzierungen statt, in denen
bereits Erfahrungen bestehen.

Die kapitalmarktorientierte
Beratung des Mittelstandes ist
bislang die Domane von Invest-
mentbanken, Steuerberatern und
Wirtschaftsprifern. Sie zahlte
bisher nicht zu den Geschéfts-
feldern der MWB Wertpapier-
handelsbank, auch wenn es
inhaltliche Uberschneidungen
mit der Emissionsberatung gibt.
Die Beschliisse von Basel 11
sowie der mogliche Wegfall der
Gewahrstragerschaft im
Sparkassen- und Raiffeisen-
Sektor — mit seinen die
Finanzierung des Mittelstandes
bedrohenden Auswirkungen —
schaffen jedoch die solide Basis
fur eine deutlich erhéhte
Nachfrage kapitalmarktorientier-
ter Beratung und ihrer komple-
mentdren Dienstleistungen. Die
MWB Wertpapierhandelsbank
sieht in diesem Markt einen
erhdhten Bedarf auf
Unternehmensseite und wird
diesen Bereich zukiinftig durch
den schrittweisen Aufbau eines
Informations- und Finanzierungs-
netzwerkes qualifiziert
abdecken.
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Investor Relations

m Jahr 2001 hat die MWB AG
ihre Anstrengungen im Bereich
der Investor Relations weiter
intensiviert, wobei aufgrund des
dynamischen Umfeldes einige
Verénderungen stattgefunden
haben.

Die Aktivititen und Mittel wurden
in erster Linie auf MaBnahmen
konzentriert, die entweder eine
direkte Kommunikation mit
Anlegern zulassen oder als
unverzichtbare Basismedien fur
die Arbeit in puncto Investor
Relations fungieren.Trotz der
deutlich reduzierten Umféange
und dem Ausbleiben von in den
Vorjahren gewichtigen Ausstellern
war die MWB AG 2001 auf
verschiedenen Anlegermessen

in Deutschland présent: Investor
Expo in Minchen und Hamburg,
Invest in Stuttgart, Finanz in
Hamburg und der Aktionstag
Bdrse in Munchen wurden dies-
beziiglich berticksichtigt. Hier
konnten Investoren unmittelbar
angesprochen werden. Die
konsequente Prasenz auf den
wichtigsten Veranstaltungen
dieser Kategorie sorgte zugleich
fur Bekanntheit und Kontinuitét.

Umfassende Information

In der Folge wurden die Quartals-
berichte als aktuelle Ergdnzung
sowie als substanzielle Infor-
mationsmedien — Uber den
gesetzlichen Rahmen hinaus —
gestaltet.

Ebenfalls 2001 hat die MWB AG
begonnen, das Rechnungswesen
auf die IAS-Richtlinien umzustel-
len. Da die Informationen geman
dem internationalen Regelwerk
nur im Vergleich zum Vorjahr
wirklich aussagekraftig sind, hat
sich die MWB AG - ohne gesetz-
liche Notwendigkeit — entschlos-
sen, bereits 2001 ein paralleles
Rechnungswesen (HGB vs. IAS)
aufzubauen, so dass im vorliegen-
den Geschéftsbericht 2001
bereits—wenn auch ungepriifte —
Uberleitungszahlen dargestellt
sind.

Kommunikationsstrategie

effizienter gestaltet.

ist Firmenpolitik.

2001 wurde der Geschafts-
bericht der MWB AG neu gestal-
tet. Noch ausfuhrlichere Infor-
mationen zum Unternehmen
und zum Umfeld schaffen zusétz-
liches Vertrauen in die Substanz
der MWB AG und der aufwéndi-
ge Geschaftsbericht 2000 dient
seit seinem Erscheinen gleichzei-
tig als Imagebroschire.

Im Herbst des vergangenen
Jahres stellte sich die MWB AG
auBerst erfolgreich einer Auswahl
von DVFA-Analysten vor. Innerhalb
dieser Unternehmensprésentation
wurde vom Vorstandssprecher
der MWB AG auch die strategische
Repositionierung vorgestellt und
von den Teilnehmern als Schritt
in die richtige Richtung bewertet.

Mit Ablauf des Jahres 2000 hat
sich die MWB AG - zumindest
vorlaufig — innerhalb der gesam-
ten Kommunikationsstrategie im
Wesentlichen von klassischer
Werbung verabschiedet. In der
Betrachtung der Kosten-Nutzen-
Relation war deutlich zu erken-
nen, dass die Akzeptanz von
Werbung fiir bestimmte Unter-

nehmen bzw. Aktientitel von den
Rezipienten bestenfalls skeptisch
beurteilt wurde.

Steigerung des Bekanntheits-
grades ist zwar innerhalb des
Kommunikationsmix ein nicht
zu unterschatzender Faktor, doch
ohne einen direkten Effekt auf
das gehandelte Aktienvolumen
des Unternehmens lieR sich die
alleinige Erhdhung des
Recognition-Rating nicht recht-
fertigen.

167
y 146

-2,10

1999
2000

2001

DVFA-Ergebnis je Aktie in €
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Finanztitel wurden — zumindest
noch in der ersten Jahreshélfte —
von grof3formatigen Anzeigen der
New Economy tberschwemmt
und unter sinnvollen Budgetan-
sétzen konnte sich kein realistisch
planendes Unternehmen bei der
Awareness durchsetzen.
Entsprechend grof3 waren daher
auch die Diskrepanzen zwischen
Unternehmenserfolg, -zukunfts-
aussichten, -substanz und der
Euphorie auf dem Markt; die
inzwischen bekannten ,,Luft-
blasen“ am Neuen Markt wurden
mafRgeblich durch die immensen
Werbebudgets beeinflusst.
Public Relations wurden bei der
MWB AG hingegen in der Investor
Relations-Strategie forciert und der
kontinuierlichen Pflege des Inter-
netauftritts wurde im letzten Jahr
erhohte Aufmerksamkeit zuteil.

In schwierigen Zeiten bzw.
Situationen, die auch von den
Menschen weltweit als solche
interpretiert werden, kommt es
nach Meinung der Experten
mehr denn je starker auf Qualitét
als auf Quantitat an.

Substanz, Ehrlichkeit und
Realismus sind Werte, die fiir die

18
15 —

12 —

ndchsten Jahre zumindest das
Bild der westlichen Welt in der
Beurteilung von Unternehmen
prégen werden.Werte, denen
sich die MWB AG von jeher
besonders verpflichtet fihlt.

Rechtzeitige und offene

Kommunikation.

In der Hauptversammlung am
25.Juni 2001 wurden vom
Vorstand der MWB AG die sich
abzeichnenden Schwierigkeiten
bereits deutlich angesprochen.
Zum Kern der Geschéftsphilo-
sophie des Hauses zéhlt auch
die Bereitschaft, Giber negative
Entwicklungen und nicht
erreichte Ziele zu sprechen.
Offenheit gegentiber den
Investoren ist nicht nur ein Gebot
der Stunde, sondern wird von
innerer Uberzeugung geleitet.
Die Abstimmungsergebnisse zu
den Antrégen auf der Haupt-
versammlung lagen alle zwischen
99% und 100% — ein sichtbarer
Beleg fur das Vertrauen der
Aktionére in das Handeln von
Aufsichtsrat, Vorstand und
Mitarbeitern der MWB AG.

Die aktuellen Planungen der
MWB AG hinsichtlich aktiver
Présenz konzentrieren sich
derzeit — neben der Hauptver-
sammlung 2002 am 26.Juni in
Minchen — auf die Invest in
Stuttgart (1.-3. M&rz) sowie die
IAM in Dusseldorf (7.—9. Novem-
ber). Erganzt werden diese Ter-
mine im Laufe des Jahres voraus-
sichtlich durch verschiedene
Préasentationen bei Analysten und
institutionellen Anlegern.

Fest steht diesbezlglich die tradi-
tionelle jahrliche Bilanzpresse-
konferenz am 14. Mai, auf der die
wichtigsten Eckpunkte des Jahres-
ergebnisses vorgestellt werden.
Journalisten, Investoren, Analysten
und Privatanleger werden — wie
in der Vergangenheit — regelméagig
mit ausfuhrlichem Informations-
material versorgt. Ein Teil der
umfassenden Informationsstrate-
gie, die die MWB AG als selbst-
versténdlich betrachtet.

Der Kurs der MWB-Aktie hat im
abgelaufenen Jahr herbe
Verluste hinnehmen muissen.
Selbst die zum Vorjahr unver-
anderte Dividende von € 1,11
pro gewinnberechtigte Aktie

01.01.2001

Kurs der MWB-Aktie vom 01.01.2001 bis 31.03.2002

I I I 1
31.03.2002



wurde vom Markt nicht honoriert.
Im Anschluss an die Veroffent-
lichung der Zahlen zum ersten
Quartal und zum Halbjahr schlug
die negative Entwicklung in den
Ertrédgen Uberdeutlich auf den
Kurs durch. Zum Stand 31. Dezem-
ber 2001 lag der Aktienkurs
deutlich unter dem Substanzwert
des Unternehmens. Ein Zustand,
der keineswegs akzeptabel ist
und 2002 durch vermehrte
Anstrengungen verdndert werden
soll. Ob jedoch die Borse Makler-
aktien—Ertragskraft vorausgesetzt—
zukinftig mehr Beachtung als

in den letzten Jahren schenken
und die MWB AG entsprechend
bewerten wird, steht nicht in
unserer Macht.

Vertrauen in eigene Starken.

Hochststand Tiefststand
28.03.2002 28.12.2001 13.02.2001 28.12.2001 29.12.2000
€ 1,70 € 2,00 € 14,70 € 2,00 € 14,00

Entwicklung des Borsenkurses der MWB-Aktie, Kurs in €

Selbstverstandlich werden
Vorstand, Mitarbeiter und
Aufsichtsrat der MWB AG ihr
Know-how fiir die Investoren-
pflege ebenso in vollem Umfang
einsetzen wie fur alle anderen
Bereiche des Unternehmens. Das
war in der Vergangenheit so und
wird auch in Zukunft so bleiben.

Terminplan 2002
14.05.2002 Bilanzpressekonferenz Miinchen
26.06.2002 Hauptversammlung Miinchen

Mitte Juli 2002 Veroffentlichung
Halbjahreszahlen 2002

Mitte Veroffentlichung der
Oktober 2002 Zahlen drittes Quartal
07.-09.11.2002 Teilnahme an der Dusseldorf
IAM 2002
Mitte Analystenkonferenz Frankfurt a. M.
November 2002
Kontaktadresse:

MWB Wertpapierhandelshaus AG

Bettina Schmidt

Rottenbucher Stral3e 28 - 82166 Gréfelfing
Postfach 1644 - 82158 Grafelfing

Telefon 089/85852-305 - Fax 089/85852-505

E-Mail investor-relations@mwb.de - Internet www.mwb.de
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Lagebericht und Konzernlagebericht

Das wirtschaftliche Umfeld im

Geschéftsjahr 2001.

Das Jahr 2001 war nach der
Spekulationsblase der Jahre 1999
und 2000 durch groRe Unsicher-
heit an den Kapitalmérkten und
eine Fortsetzung der schon im
Jahr 2000 begonnenen Korrektur-
phase gekennzeichnet. Das
gesamte Jahr war gepragt von
immer wiederkehrenden
Rezessionséngsten und begleitet
von einer Reihe von Zinssen-
kungen durch die Notenbanken,
die aber insgesamt das verfolgte
Ziel nicht erreicht haben.
Zahlreiche Unternehmen durch
alle Branchen korrigierten ihre

Prognosen nach unten und Quar-

talsergebnisse fielen haufig
schlechter aus als erwartet. Ende
September, nach den Anschldgen
in den USA, waren die Aktienkurse
weltweit auf ihren Jahrestiefst-
standen. Es folgte eine zum Teil
technisch bedingte Erholung

im vierten Quartal. Im gesamten
Jahr 2001 lagen die Bérsen-
umsatze deutlich unter denen
der Vorjahre, ein Trend, der bis
heute angehalten hat.

Das Wettbewerbsumfeld der
Finanzdienstleister ist im vergan-
genen Jahr von dieser negativen
wirtschaftlichen Grundstimmung
massiv beeinflusst worden. Die
Hauser wiesen mit wenigen
Ausnahmen zum Teil deutliche
Fehlbetrage aus. Eine Reihe von
Unternehmen hatte sich den
Einstieg in das vermeintlich
lukrative Emissionsgeschaft mit
zahlreichen Beteiligungen

teuer erkauft. Hohe Abschreibun-
gen zum 31.12.2001 waren

die Folge. Deshalb ist es nicht
verwunderlich, dass das Schlag-
wort ,Wiederbesinnung auf das
Kerngeschéft” die Runde macht.
Wie wir zu Beginn des Jahres
2001 erwartet haben, kam es
nicht zu der haufig herbei-
beschworenen Konsolidierung
innerhalb der Branche.Wir
erwarten auch fir dieses Jahr
eher eine Selektion als einen
Zusammenschluss einzelner
Unternehmen.

1. Geschaftsverlauf

der MWB Wertpapierhandels-
bank war im Geschéftsjahr 2001
nicht zufrieden stellend und
stark gepréagt vom schlechten
Borsenumfeld.

Mit Wirkung vom 12.Juni 2001
schied der Mitgrinder und
Vorstand Lutz Fréba aus gesund-
heitlichen Griinden aus dem
Vorstand der MWB Wertpapier-
handelshaus AG aus.

Handel und Skontrofiihrung.

Das Ergebnis der MWB Wert-
papierhandelshaus AG sowie

2.120
1.920

OI
(=)
: I

1.501

1999

Im Bereich der Skontrofiihrung,
dem Kerngeschéft der MWB,
zeigte sich in 2001 eine deutliche
Verstérkung des Trends der

Abwanderung von Umsétzen
von den Regionalbdrsen nach
Frankfurt und auf Xetra. Generell
lagen die Umsétze in auslandi-
schen Aktien in 2001 mit € 303
Mrd. um mehr als die Hélfte
unter den € 679 Mrd. in 2000.
Im Verlauf des Jahres hat die
Deutsche Borse AG schrittweise
mit der Umsetzung ihres Global
Market Concepts begonnen.
Ende September wurden erstmals
rund 200 US-Aktien, die Xetra

Entwicklung der Zahl der betreuten Auslandsaktien

Stand: 31.12.2001
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US Stars, in einem besonderen
Segment nach einem Market
Maker-Marktmodell gehandelt.
Hier wurden sehr schnell 40%
der Gesamtumsdtze in diesen
auslandischen Aktien in
Deutschland erreicht. Als néchste
Schritte folgten im November
die Dutch Stars und Anfang 2002
die French Stars.

Die Anzahl der von der MWB
betreuten Werte ging im vergan-
genen Jahr von 2.120 auf 1.920
Aktien zuriick, wahrend sich die
Gesamtzahl der in Deutschland
notierten Auslandsaktien nochmals
leicht erhohte. Mittlerweile
jedoch ist die Anzahl der betreu-
ten Skontren in Branchenkreisen
kein Wettbewerbsargument
mehr. Mittelfristig wird sich der
Umsatz in Deutschland, nach
Meinung der Gesellschaft, auf
maximal 1.000 Auslandsaktien
konzentrieren.

Das Management der MWB hat
auf diese strukturellen und wirt-
schaftlichen Entwicklungen
reagiert und hat beschlossen, im
Rahmen einer strategischen
Neuausrichtung dem elektroni-
schen Handel in Zukunft sehr
viel groRere Bedeutung zuzu-
messen. So ist die Gesellschaft
mittlerweile Designated Sponsor
fiir 100 der liquidesten US-Aktien
und 38 europdische Blue Chips
sowie Dutch und French Market
Expert fiir die insgesamt 24 Titel
in diesen beiden Teilsegmenten.

Ein weiterer Baustein der strate-
gischen Neuausrichtung ist das
geplante Market Making in deut-
schen Small und Mid Caps.
Wesentlicher Eckpunkt dieser
auf Liquiditat und Kommunikation
setzenden Idee ist eine strategi-

sche Partnerschaft mit der zur
Charles-Barker-Gruppe gehoren-
den smartcaps S. A., Genf.

Der Bereich Orderausfiihrung
fiir Kreditinstitute hat im
Geschéftsjahr 2001 weiterhin an
Bedeutung verloren. Sein Anteil
am Finanz- und Provisionsergebnis
der AG war auch im Berichtsjahr
stark riicklaufig.

Mit Bescheid vom 27.Juni 2001
erhielt die MWB Wertpapier-
handelshaus AG vom Bundes-
aufsichtsamt fuir das Kreditwesen
die Erlaubnis zum Betreiben des
Finanzkommissionsgeschéafts nach
§ 1 Abs. 1 Satz 2 Nr.4 KWG.

Privates Vermdgens-

management.

Die MWB Wertpapierhandelsbank
GmbH betreute per 31.12.2001
87 Kunden in der Vermégens-
verwaltung. Das verwaltete
Vermdgen ging von € 56 Mio.
per 31.12.2000 auf £ 23 Mio.
per 31.12.2001 zuriick. Diese

aus der Sicht der Konzernleitung
nicht zufrieden stellende
Entwicklung ist im Wesentlichen
durch den Kursriickgang des
Aktienbestands eines Grof3aktio-
nars einer bdrsennotierten
Gesellschaft geprégt, dessen
Depot die MWB Wertpapier-
handelsbank GmbH betreut. Das
im Rahmen der fondsgebunde-
nen Vermodgensverwaltung
betreute Volumen reduzierte sich
leicht von € 0,9 Mio. per
31.12.2000 auf € 0,8 Mio. per
31.12.2001. Die MWB ist nach
wie vor der Meinung, dass dieser
Bereich stark ausbauféhig ist,

da durch die anhaltende Un-
sicherheit an den Aktienmérkten
die Anlage in Investmentfonds

unter Risikogesichtspunkten die
eindeutig bessere Alternative dar-
stellt.

Seit Juli 2001 besitzt der von der
MWB Wertpapierhandelsbank
GmbH beratene Fonds Ideal
Financial Global Flex die
Vertriebszulassung durch das
Bundesaufsichtsamt fur das
Kreditwesen. Die Performance
des Fonds, der von der MWB
schon seit Anfang 2001 beraten
wird, hat sich in etwa wie der
MSCI-Index entwickelt.

Im Rahmen ihrer strategischen
Neuausrichtung wahlte die MWB
im Bereich der privaten
Vermogensverwaltung den
regionalen Ansatz. Durch die
Zusammenarbeit mit regionalen
Vermdogensverwaltern sowie
Uber Vertriebsvereinbarungen
sollen sowohl das betreute
Volumen signifikant erhéht
werden, als auch der Bekannt-
heitsgrad der MWB Wertpapier-
handelsbank GmbH in der
Region erhdht werden. In diesem
Zusammenhang soll auch der
Auftritt auf bedeutenden Anleger-
messen beibehalten werden.

Emissionsgeschéft.

Das klassische Emissionsgeschéft
ist vor allem im 2. Halbjahr 2001
fast vollstandig zum Erliegen
gekommen. Insgesamt wurden
im vergangenen Jahr nur 28
(ohne Freiverkehr), nach 160
Unternehmen im Jahr 2000, an
die Borse gebracht.Wir sind der
Meinung, dass sich diese unbe-
friedigende Situation auch im
Jahr 2002 fortsetzen wird. Erste
Emissionsabsagen wie z.B. die
von EnBW, Private Media und
BHW belegen diese Haltung.



Innerhalb der Branche haben
die Vorgénge in den letzten zwei
Jahren, die ihre Auspragung in
einem erhéhten Abschreibungs-
bedarf bei Beteiligungen hatten,
eines mit aller Deutlichkeit

gezeigt: Das klassische Emissions-

geschiéft ist nicht das Geschaft
der Wertpapierhandels-, sondern
der etablierten Investment-
banken.Vor dem Hintergrund
der bestehenden Konkurrenz
um eine dramatisch gesunkene
Anzahl von Beratungsmandaten
hat die MWB im Rahmen ihrer
strategischen Neuausrichtung
deshalb beschlossen, den
Bereich Emissionsberatung zur

Kapitalmarktberatung fir mittel-

stdndische Unternehmen hin zu
entwickeln. Sie denkt dabei
auch an die Vielzahl unnotierter
Unternehmen mit erhéhtem
Beratungsbedarf. Dieser Bedarf
entsteht vor dem Hintergrund
der Diskussion um die
Einfihrung der Basel-Il -
Grundsatze sowie den Wegfall
der 6ffentlich-rechtlichen
Gewahrstragerhaftung im
Sparkassen- und Raiffeisensektor,
die entscheidenden Einfluss auf
die zukiinftige Kreditvergabe-
politik der Banken haben wird.

2. Ertragslage

Finanz- und Provisionsergebnis.

Allgemeine

Verwaltungsaufwendungen.

Das Finanz- und Provisions-
ergebnis als entscheidende
Mal3zahl fur den Geschéftsverlauf
der MWB war im Jahr 2001
aulRerst unbefriedigend. Im
Einzelnen ging das Provisions-
ergebnis im Konzern von € 8,9
Mio.auf € 1,9 Mio. zuriick, in der
AG von € 8,6 Mio.auf € 1,8
Mio. zuriick. Dies ist das Resultat
des bereits erwéhnten starken
Umsatzriickgangs. Dariiber

hinaus ist die Maklercourtage am
Borsenplatz Berlin gemaR einer
Entscheidung des Tragervereins
des Berliner Freiverkehrs ab dem
01.04.2001 um 50% reduziert
worden. Das Finanzergebnis ging
im Konzern von € 20,4 Mio. auf
€ -0,4 Mio. zuriick, in der AG
von € 19,7 Mio. auf € -0,4 Mio.
zurtick. Das Ergebnis ist gepragt
durch Handelsverluste aufgrund
sehr starker und schwer vorher-
sehbarer Volatilitdten sowie
Abschreibungen auf den Handels-
bestand in eigenen Aktien in
Hohe von € 1,4 Mio.

25,0 29,3
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Entwicklung von Finanz- und

Die Zahl der Mitarbeiter erhéhte
sich wahrend des Geschéaftsjahres
2001 knapp auf 45. Aufgrund des
anhaltenden Umsatzriickganges
im Kerngeschéft hat die Geschéfts-
leitung der MWB Wertpapier-
handelshaus AG beschlossen, sich
zum 31.12.2001 von 8 Mitarbei-
tern zu trennen. Insgesamt ging
der Personalaufwand jedoch
schon in 2001 deutlich zuriick,
und zwar im Konzern um 35%
von € 5,7 Mio. auf € 3,7 Mio.,
in der AG um 36% von € 5,3
Mio.auf € 3,4 Mio.Griinde
hierfir sind vor allem darin zu
sehen, dass entsprechend der
Tantiemenregelung in der MWB
AG wegen des unbefriedigenden
Ergebnisses keine Boni und
Tantiemen bezahlt wurden.

Innerhalb der anderen Verwal-
tungsaufwendungen wurde im
vergangenen Jahr der Ent-

wicklung der Abwicklungskosten

besonderes Augenmerk ge-
schenkt. Die Geschéftsleitung
der MWB hat deshalb verschie-
dene alternative Angebote fir
eine Abwicklung des In- und

Provisionsergebnis in Mio. €, Konzern
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Auslandsgeschéfts geprdift. Seit
Dezember 2001 wickelt die
Bayerische Hypo- und Vereins-
bank AG Minchen nunmehr alle
platz- und l&ndertbergreifenden
Geschafte der MWB ab. Bei der
Entscheidung haben zum einen
die Kompetenz der Hypo-
Vereinsbank im Bereich
Settlement, zum anderen ein
ausgewogenes Kosten-Nutzen-
Verhdltnis die Rolle gespielt.

Risikovorsorge.

Vor dem Hintergrund des unver-
&ndert schlechten Borsenum-
feldes im Jahr 2001 hat die MWB
wiederum eine sehr vorsichtige
Bewertung im Bereich der
Wertpapiere des Anlagevermdgens
betrieben. So wurde unter
anderem der Bestand an dem IT-
Unternehmen Infinigate AG um
TEUR 495 abgeschrieben.

Im Juni 2001 hat sich die MWB
Wertpapierhandelshaus AG mit
TEUR 512 an der Bayerischen
Dienstleistungsgesellschaft fiir
betriebliche Altersversorgung
Holding AG beteiligt. Die negative
Entwicklung von Vermégens-,

44
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Entwicklung der Anzahl

Finanz- und Ertragslage dieser
Gesellschaft im zweiten Halbjahr
2001 hat den Vorstand der

MWB Wertpapierhandelshaus AG
veranlasst, die Beteiligung héchst
vorsorglich auf 0,51 Cent abzu-
schreiben.

Nach einer Présentation der
Planungsrechnung der XCOM
AG fir die Jahre 2002 und 2003
hat sich die Geschéftsleitung der
MWB Wertpapierhandelsbank
GmbH entschlossen, eine
Abschreibung auf die Beteiligung
an der XCOM AG in Hohe von
TEUR 3.964 vorzunehmen. Dies
entspricht etwa 40% des
Anschaffungspreises. Der Vorstand
der MWB AG hat sich dieser
Sichtweise angeschlossen und
um diesen Betrag seine Beteili-
gung an der MWB Wertpapier-
handelsbank GmbH abgeschrie-
ben, da die Beteiligung an der
XCOM AG etwa 80% der Aktiva

der MWB Wertpapierhandelsbank

ausmacht.

Damit ist davon auszugehen, dass

kein weiterer Abschreibungs-
bedarf im Bereich Beteiligungen
besteht.

Die Wertpapiere des Umlauf-
vermoégens wurden nach dem
strengen Niederstwertprinzip
bewertet.

Ergebnis der normalen

Geschéftstatigkeit.

Das Ergebnis der normalen
Geschéftstatigkeit spiegelt die
schlechte Geschéftsentwicklung
im letzten Jahr wider. Die MWB
AG hatte bewusst keine Prognosen
zu Beginn des Jahres 2001 abge-
geben.Trotz der Bemiihungen
um eine Reduzierung der Kosten
wurde im Konzern ein Ergebnis
der normalen Geschéftstatigkeit
von € -12,9 Mio. erzielt, nach
£ +12,3 Mio. im Geschéftsjahr
2000. In der AG lag das Ergebnis
der normalen Geschéftstatigkeit
bei € -12,9 Mio.nach € +11,6
Mio. im Jahr 2000.

Jahresfehlbetrag.

Unter Berlicksichtigung eines
Verlustriicktrages in Hohe von
TEUR 511 betrug der Jahresfehl-
betrag im Konzern € -12,5Mio.,
nach € +7,4 Mio.Der Jahresfehl-
betrag der AG lag bei € -12,5

14,8

12,3

1999
2000
20071

Ergebnis der normalen Geschéaftstatigkeit

der Mitarbeiter, Konzern

in Mio. €, Konzern




Mio. nach € +6,8 Mio. im Vor-
jahr.Aus dem bereinigten Jahres-
fehlbetrag errechnet sich ein
DVFA-Ergebnis pro Aktie von €
—-2,10 nach € 1,46 im Jahr 2000.

Bilanzverlust.

Eigenkapital.

Nach Einstellung in die Riicklage
fur eigene Aktien in Héhe von
£ 1,6 Mio. ergibt sich ein
Bilanzverlust im Konzern in
Héhe von € -10,5 Mio. nach

£ +6,4 Mio.im Vorjahr. In der
AG lag der Bilanzverlust bei

£ -10,7 Mio. nach € +6,2 Mio.
im Vorjahr.

3. VermoOgens- und

Das Eigenkapital ging im
Geschéftsjahr 2001 in der AG von
£ 42,3 Mio. auf € 24,5 Mio.
zuriick, im Konzern von € 42,4
Mio. auf € 24,6 Mio. Die Eigen-
kapitalquote lag in der AG zum
31.12.2001 bei 90,4%, im
Konzern bei 90,1 %.

Beteiligung an der XCOM AG.

Finanzlage

Bilanzsumme.

Die Bilanzsumme im Konzern
belief sich zum 31.12.2001 auf
€ 27,3 Mio. nach € 45,5 Mio.in
2001, in der AG auf € 27,1 Mio.
nach € 45,1 Mio. im Vorjahr. Der
Riickgang um 40% resultiert im
Wesentlichen aus dem Bilanz-
verlust sowie einer Reduzierung
der Verbindlichkeiten gegentiber
Kreditinstituten um TEUR 983.

Liquiditat.

Die MWB Wertpapierhandelsbank
halt eine Beteiligung von 11,2%
(Stand 31.12.2001) an dem
Finanzsoftwareunternehmen
XCOM AG. Das 1988 gegriindete
Unternehmen mit Sitz in Langen
zéhlt zu den innovativsten
Anbietern fiir E-Business,
E-Commerce und E-Banking-
Ldsungen.Auf diese Beteiligung
hat die MWB Wertpapierhandels-
bank nach Bewertung der Unter-
nehmensplanung fir die Jahre
2002 und 2003 eine Abschreibung
zum 31.12.2001 in Héhe von
TEUR 3.964 vorgenommen. Es ist
langfristiges Ziel, die XCOM AG
bei einer deutlichen Verbesser-
ung des Emissionsmarktes an die
Borse zu begleiten.

4. Ausblick

Die liquiden Mittel, also der Saldo
aus Forderungen und Verbindlich-
keiten, verringerten sich in der
AG von € 21,2 Mio.auf € 12,1
Mio., im Konzern von € 23,5
Mio. auf € 14,3 Mio. Dieser
deutlich positive Saldo stellt aus
der Sicht der Geschéftsleitung
einen klaren Wettbewerbsvorteil
innerhalb des Branchenumfelds
dar.

Den im Folgenden getroffenen
Einschétzungen liegen alle uns
zum jetzigen Zeitpunkt zur
Verfuigung stehenden Informa-
tionen zu Grunde. Dies gilt auch
fiir die im Risikobericht darge-
stellten Risiken.

Die Geschéftsleitung der MWB
hat vor dem Hintergrund eines
anhaltend schlechten Markt-
umfelds sowie deutlicher struk-
tureller Verdnderungen der Bor-
senlandschaft im vierten Quartal

2001 eine strategische Neuaus-
richtung des Konzerns beschlos-
sen und bereits noch im vergan-
genen Jahr mit deren Umsetzung
begonnen. Der entscheidende
Faktor, der den Erfolg dieser
Neuausrichtung beeinflussen
wird, sind aus unserer Sicht die
Borsenumsétze. Ohne eine nach-
haltige Belebung der Borsen-
umsdtze in Deutschland ist eine
kritische Uberpriifung des Erfolgs
einer Neuausrichtung schwer
mdoglich.

Die Liquiditatssituation der MWB
ist gegenwaértig komfortabel. Die

Personalseite ist im Bereich
Market Making als nicht kritisch
einzustufen.Wir besitzen das
Know-how, weil wir unsere Rolle
als Skontrofuhrer bislang auch
als die eines Market Makers ver-
standen haben. Beim Aufbau un-
seres Vertriebsnetzes in der pri-
vaten Vermdogensverwaltung
werden wir gréf3ten Wert darauf
legen, dass unsere Partner von
Beginn an ihre Deckungsbeitrage
erzielen. Schwierigster Bereich,
aber hier erwarten wir uns erst
mittelfristige Erfolge, dirfte die
Kapitalmarktberatung mittelstan-
discher Unternehmen sein. Der
Mittelstand ist bekannt fiir seine
konservativen Entscheidungs-
prozesse und fiir seine manchmal
langen Reaktionszeiten auf
Verénderungen in den Rahmenbe-
dingungen.

Die MWB betrachtet das nunmehr

seit Uber einem Jahr anhaltende

Borsenumfeld mit seinen deut-

lichen Spuren in der Branche

ganz klar als Chance, aus einer

Position der Stérke in einer

schwierigen Borsenphase seine

Marktanteile auszubauen. Unsere

Starken sind unsere Substanz, 31



unsere Liquiditatssituation und
das Know-how unseres Personals.

Im Zuge der fortschreitenden
Internationalisierung der Bilan-
zierungsregeln hat sich die
Gesellschaft entschieden, auf
Konzernebene eine kapitalmarkt-
orientierte Rechnungslegung, bei
der die Sicht des Investors bzw.
des Aktionérs im Vordergrund
steht, einzufithren. Ziel ist es, den
Anlegern mehr Informationen
Uber das Unternehmen zur
Verfligung zu stellen und eine
groRtmagliche Transparenz zu
erreichen. Vor dem Hintergrund,
dass eine EU-Richtlinie die
Pflicht normiert hat, fiir Konzern-
abschlisse aller bérsennotier-
ten EU-Unternehmen ab dem
Jahr 2005 die International
Accounting Standards (IAS)
zwingend anzuwenden, fiel die
Entscheidung der Gesellschaft
auf diese Rechnungslegungs-
normen. Auch erfordert die
Mitgliedschaft im Borsensegment
SMAX die Bilanzierung nach
internationalen Rechnungs-
legungsgrundsatzen fir die
Geschaéftsjahre, die nach dem

1999

2000

Jahresuberschuss in Mio. € , Konzern

31.12.2001 beginnen.

Es ist geplant, erstmals zum
31.12.2002 einen nach § 292 a
HGB befreienden Konzern-
abschluss zu erstellen.Ab dem
ersten Quartal 2002 verdffentlicht
die Gesellschaft in ihren
Quiartalsberichten 1AS-konforme
Konzernabschlisse.

Wesentliche Vorgdnge nach dem

Bilanzstichtag 31.12.2001 haben
sich nicht ergeben.

5. Risikobericht

Risikostrategie.

1. Abwendung von Schaden fiir
die Gesellschaft

2. Abwendung von Schaden fiir
die Kunden

3. Geringhaltung von unvermeid-
barem Schaden fiir die
Gesellschaft

4. Erhéhung der Transparenz im
Unternehmen

5. Erfullung der gesetzlichen
Vorgaben aus KWG,WpHG
und KonTraG

Interne Revision.

Bei der Organisation von
interner Revision und Risiko-
controlling hat die Gesellschaft
nicht nur den umfangreichen
gesetzlichen Anforderungen aus
dem Aktien- und dem Kredit-
wesengesetz, sondern auch den
eigenen hohen Qualitéts-
anspriichen Rechnung getragen.

Folgende Zielvorgaben wurden
seitens der Gesellschaft fur diese
beiden Bereiche der internen
Kontrollen definiert:

I Quartg

2001

Die Aktivitaten der internen
Revision zielen vollumfanglich
darauf ab, Schaden fir die
Gesellschaft und fir ihre Kunden
zu vermeiden. Um dem im hdchs-
ten Maf3e bei der relativ kleinen
BetriebsgroRRe der Gesellschaft
gerecht zu werden, hat der
Vorstand die Entscheidung
getroffen, die interne Revision
langerfristig an eine Wirtschafts-
prifungsgesellschaft auszulagern.

Gegenstand des Vertrages ist die
Durchfiihrung einer umfassenden
internen Revision, wie sie in den

. Quartal
. Quarta[
Iv. QUarta,

Finanz- und Provisionsergebnis in Mio. €,

nach Quartalen




neuen, im Januar 2000 veroffent-
lichten Mindestanforderungen
des Bundesaufsichtsamtes furr das
Kreditwesen gefordert wird.
Insbesondere sind das bei der
MWB Wertpapierhandelshaus AG
die Bereiche Anlage- und
Abschlussvermittlung, Eigen-
handel, Liquiditatssteuerung,
Rechnungswesen, Daten-
verarbeitung, Personal, Melde-
wesen, Compliance, Geldwasche,
Mindestanforderungen an das
Betreiben von Handelsgeschaften,
Risikomanagement und Ertrags-
controlling. Hierbei werden
Betriebsablédufe, die einem
besonderen Risiko unterliegen,
jahrlich gepruft, andere
Betriebsabléufe innerhalb eines
Dreijahreszeitraumes.

Risikocontrolling.

Das Risikocontrolling ist direkt
dem Vorstand als Stabsstelle
unterstellt, nimmt seine Funktion
zentral von der Hauptstelle in
Gréfelfing aus wahr und ist vom
Wertpapierhandel unabhéngig.

Von der Gesellschaft wurde ein
Risikomanager bestellt, der
Mitarbeiter flr die Erkennung
und Vermeidung von Risiken
sensibilisiert, als Ansprechpartner
fur Mitarbeiter und Vorstandsmit-
glieder fungiert, die Risiken der
Gesellschaft identifiziert, qualita-
tive Beurteilungen der Risiken
vornimmt sowie die Einhaltung
der GroRkreditgrenzen und der
gesellschaftsinternen Richtlinien
zur Vermeidung von Risiken
tiberwacht. Dariiber hinaus féllt
in den Zustandigkeitsbereich des
Risikocontrollings die Einfihrung
und Weiterentwicklung von
Methoden und Systemen zur
Risikosteuerung.

Zur Gewdbhrleistung eines ange-
messenen Risikomanagements
wurde vom Vorstand ein Frih-
erkennungssystem eingerichtet,
mit dem den Fortbestand der
Gesellschaft gefahrdende
Entwicklungen so rechtzeitig
erkannt werden kdnnen, dass
noch geeignete Malinahmen zur
Gegensteuerung bei eventuellen
Fehlentwicklungen ergriffen
werden kénnen. Das Risiko-
controlling ist so angelegt, dass
besonderes Augenmerk auf die
Verhinderung von Risiken gelegt
wird.

Die Gesellschaft bedient sich
hierzu neuester Anwendungen
eines innovativen Software-
unternehmens, an dem die
Gesellschaft tiber die MWB
Wertpapierhandelsbank GmbH
beteiligt ist. So ermittelt und
Uberpruft die Gesellschaft fur
die MWB Wertpapierhandelshaus
AG Uber dieses Unternehmen
taglich die Eigenkapital-
ausstattung, die Risikoaktiva und
die Aktiennettoposition und
daraus resultierend die Grundsatz-
I-Eigenkapitalquote und die
Grundsatz-l-Gesamtkennziffer.
Eventuelle Uberschreitungen der
GroRkreditgrenzen werden
ebenso mehrmals taglich tber-
wacht wie die unrealisierten
Gewinne und Verluste aus
Aufgabengeschéften und der sich
in den Eigendepots der Gesell-
schaft befindlichen Wertpapiere.
Daneben werden monatlich
ausfihrliche Auswertungen uber
Marktrisikopositionen und
Fremdwahrungsrisiko im Rahmen
des Grundsatzes | erstellt.
Schlief3lich erfolgt eine tagliche
Erstellung eines Liquiditétsstatus
durch die tégliche Zusammen-
stellung der verfligbaren Mittel

und die monatliche Berechnung
der Liquiditatskennziffer des
Grundsatzes II. Fur das laufende
Jahr ist geplant, weitere Verfeine-
rungen dieses Kontrollsystems
zu verwirklichen.

Daneben wird seitens der
Gesellschaft groRter Wert darauf
gelegt, von Verédnderungen in der

Borsenlandschaft, des Anleger-
verhaltens und den gesetzlichen
Rahmenbedingungen zum
frihestmdglichen Zeitpunkt zu
erfahren und bei der Gestaltung
der neuen Strukturen mitzuwir-
ken.Aus diesem Grund arbeiten
Vorstandsmitglieder der Gesell-
schaft seit Jahren aktiv im Bundes-
verband der Wertpapierhandels-
firmen e.V. mit und wurden dank
ihres Engagements als Vorstands-
mitglieder dieses Verbandes
bestellt. Hierdurch eroffnet sich
unter vielem anderen auch die
Mdglichkeit, an den Anhdrungs-
verfahren bei anstehenden
Gesetzesanderungen teilzuneh-
men, was im letzten Jahr auch
wieder genutzt werden konnte.

Die Gesellschaft ist dariiber
hinaus mehrmals jahrlich laufend
auf den wichtigsten Anleger-
messen Deutschlands vertreten.
Hierdurch werden nicht nur
wichtige Kontakte geknipft,
sondern auch fir die Gesellschaft
bedeutende Erkenntnisse uiber die
Stimmungslage bei den Anlegern
und ein sich unter Umstédnden
wandelndes Anlegerverhalten
gewonnen.

Darstellung der Einzelrisiken.

Die Einzelrisiken werden einmal

jahrlich im Zuge der Erstellung

des Lageberichts durchleuchtet

und genauestens Uberpruft. 33



Daneben findet eine stdndige
Weiterentwicklung des
Risikomanagementsystems statt.

Als Risiken fur das Unternehmen
wurden bisher die folgenden
identifiziert:

— allgemeine Risiken
— Adressausfallrisiken
— Marktpreisrisiken
— Liquiditatsrisiken
— rechtliche Risiken
— betriebliche Risiken

Allgemeine Risiken.

Die Gesellschaft erwartet, dass
sich der bereits in den vergange-
nen zwei Geschéaftsjahren
abzeichnende Trend zur schritt-
weisen Verschiebung des Markt-
modells an der Borse von einem
yorder-driven“ hin zu einem
»quote-driven* Markt mit rasanter
Geschwindigkeit fortsetzt. Eine
grof3e Rolle hierbei spielen deut-
liche Verdnderungen im Anleger-
verhalten, die zunehmende
Konkurrenz von bérsenghnlichen
Handelssystemen sowie der
Versuch der Regionalbdrsen
einschlieRlich Frankfurts, sich
durch attraktive Nischenpolitik
voneinander abzuheben.

Die Gesellschaft hat auf den
Strukturwandel der Borsen und
der damit verbundenen zuneh-
menden Bedeutung des elektro-
nischen Handels durch die
Aufnahme des Designated
Sponsoring fiir 150 der liquidesten
europdischen und amerikanischen
Titel und die Bewerbung als
Market-Expert auf Xetra reagiert.

Weitere Veranderungen fir die
Gesellschaft stehen durch das
vierte Finanzmarktférderungs-

gesetz und der damit verbunde-
nen Anderung des Bérsengeset-
zes sowie der Einflihrung einer
zentralen Gegenpartei (Central
Counterparty — CCP) durch die
Deutsche Borse AG im laufenden
und im néchsten Geschéftsjahr
an. Uber die endgiiltige Aus-
gestaltung beider Vorhaben

wird zurzeit noch seitens der
Verantwortlichen beraten. Die
Gesellschaft ist Gber die neuesten
Entwicklungen durch die Mit-
arbeit im Vorstand des Bundes-

verbandes der Wertpapierhandels-

firmen e.V. stets informiert und
kann so rechtzeitig auf neue
Gegebenheiten reagieren.

Adressausfallrisiken.

Unter Adressenausfallrisiken ver-
stehen wir mogliche Wertverluste,
die durch den Ausfall oder durch
Bonitétsverschlechterung von
Kunden entstehen kénnen.

Die MWB Wertpapierhandelshaus
AG hat in- und ausléandische
Handelspartner. Fiir Bérsenge-
schafte mit inlandischen, borsen-
zugelassenen Handelspartnern
spielen Adressausfallrisiken nur
eine untergeordnete Rolle.

Fir die auslandischen Handels-
partner sind abhéangig von deren
Grofle und Marktbedeutung
sowie der Haufigkeit der
Geschéfte Kontrahentenlimite
pro Handelstag vergeben.Von
den ausléandischen Kontrahenten
werden regelmaRig Auskiinfte
Uber deren wirtschaftliche
Leistungsfahigkeit eingeholt.

Marktpreisrisiken.

Finanzmérkten fir unsere
Positionen entstehen kann.

Es ist generelle geschéftspolitische
Strategie, Overnight-Positionen
weitgehend zu vermeiden.
Risikobegrenzung durch gleich-
zeitiges Eingehen von Hedge-
positionen wird nicht betrieben.
Die Handelspositionen der
Gesellschaft werden EDV-
technisch unterstitzt, tdglich
aktuell und kontinuierlich zu
Durchschnittskursen bewertet
und ebenso kontinuierlich stan-
dardisiert mit den Marktpreisen
verglichen.

Die Hohe der Aufgabenpositionen
wird durch Aufgabenlimite
begrenzt. Diese Aufgabenlimite
ergeben sich aus der an der
jeweiligen Borse hinterlegten
Burgschaft. Zusétzlich findet eine
Begrenzung der Aufgabenlimite
durch die Anforderungen des
Kreditwesengesetzes und der
Arbeitsanweisungen fir
Wertpapierhandler statt.
Dartber hinaus wird sowohl der
fiir den Handel zustandige
Vorstand als auch ein vom Handel
unabhangiger Vorstand mindestens
zweimal téglich Uber die grofiten
Aufgabenbestande und die grofR-
ten unrealisierten Gewinne und
Verluste aus diesen Geschéaften,
wobei Abweichungen von mehr
als 5% (bei einem P/L ab

£ 1.000) besonders gekenn-
zeichnet werden, informiert. Die
Handelsabteilung ist gehalten,
diese Positionen sofort glattzu-
stellen.

Liquiditatsrisiken.

Das Marktpreisrisiko ist der
potenzielle Verlust, der durch die
Verdnderung von Preisen an

Oberstes Ziel unseres Liquiditéts-
managements ist die Gewahr-
leistung der jederzeitigen
Zahlungsbereitschaft des Unter-
nehmens. Die Disposition der



taglichen Liquiditat ist einem

erfahrenen Mitarbeiterteam Uber-

tragen, das direkt dem zustandigen
Vorstand unterstellt ist.

Die Gesellschaft ist sich des
Risikos einer fortschreitenden
Liquiditatsreduzierung bei einem
anhaltend schlechten Marktumfeld
bewusst.

Trotz des negativen Ergebnisses
des abgelaufenen Geschafts-
jahres verfugt die Gesellschaft
Uber eine gute Liquiditats-
ausstattung (zum Stichtag
31.12.2001 betrugen die frei ver-
fugbaren Mittel aus Monats- und
Tagesgeld ca. € 8,5 Mio., fir
Bdrsen- und Abwicklungs-
banksicherheiten wurden zusatz-
lich € 3,8 Mio. hinterlegt).
Nachdem die Personal- und
Abwicklungskosten im laufenden
Geschadftsjahr durch bereits voll-
zogene Malinahmen weiter
gesenkt werden kdnnen, sieht
die Gesellschaft ihre Zahlungs-
fahigkeit in ndchster Zeit nicht
geféhrdet.

Rechtliche Risiken.

Zu den rechtlichen Risiken
gehoren Gefahren, die sich aus
unserer grof3en Vielzahl an
Handelsgeschaften und aus
Verstol3en gegen gesetzliche und
interne Vorschriften durch
Mitarbeiter ergeben kdnnen.

« Handelsgeschéfte

Die meisten Handelsgeschifte
der Gesellschaft werden bdrsen-
usancengemal? mundlich
abgeschlossen. Deshalb werden
alle Handlertelefonate aufge-
zeichnet. Zur Absicherung allge-
meiner und branchenspezifi-
scher Risiken wurden neben den
bereits bestehenden Versiche-
rungen eine ,,Directors and

Officers Liability” — Versiche-
rung, eine Vertrauensschaden-
versicherung sowie eine
Vermogensschadenhaftpflicht-
versicherung abgeschlossen.
Die MWB Wertpapierhandelsbank
GmbH ist in diese Versiche-
rungen mit eingeschlossen.

In den Bereichen Vermdgens-
verwaltung und Vermdgens-
anlageberatung der MWB
Wertpapierhandelsbank GmbH
werden die Kundeninfor-
mationen geman § 31 WpHG ein-
geholt und der Kunde wird
umfassend Uber seine Risiken
aufgeklart. Im Bereich der
Vermaogensverwaltung werden
zusammen mit dem Kunden
Risikoprofil, Anlagerichtlinien
und Anlagegrenzen festgelegt
und dokumentiert.

« Gesetzliche Vorschriften

Die MWB AG unterliegt umfang-
reichen Meldeverpflichtungen
und anderen gesetzlichen
Vorschriften, insbesondere aus
dem Handelsgesetzbuch, dem
Borsengesetz, dem Wertpapier-
handelsgesetz und dem Kredit-
wesengesetz. Neben turnus-
maRigen Meldungen sind eine
Vielzahl von Ereignissen im
Geschéftsleben meldepflichtig
und andere gesetzliche Vorgaben
zu erfullen. Bei Nichtbeachtung
dieser Meldepflichten drohen
empfindliche GeldbuRen bis zu
£ 500.000.

Die Uberwachung dieser gesetz-
lichen Vorgaben erfolgt durch
die zustdndigen Mitarbeiter
anhand eines Meldeplanes, der
standig auf dem Laufenden
gehalten wird.

Betriebliche Risiken.

Zu den betrieblichen Risiken
zdhlen wir Einwirkungen auf
unseren betrieblichen Ablauf, die
nicht in unserer Hand liegen.
Zur Behandlung betrieblicher
Risiken hat die Gesellschaft ein
Notfallkonzept erstellt, das jedem
Mitarbeiter bekannt ist. Es stellt
die zu ergreifenden Malinahmen
in den Fallen Stromausfall,
Rechnerausfall, Systemengpéssen
und -stérung sowie Telefonausfall
dar.

Bei der Auswahl des Betreuers
fur unser Computersystem
wurde ein Unternehmen
gewadhlt, das bei Stérungen und
Ausféllen innerhalb kirzester
Zeit,auch in den Nachtstunden
und am Wochenende, vor Ort ist.
Der Systemadministrator wurde
zudem mit einem Alarmgerat
ausgestattet, das bei schweren
Problemen im Rechenzentrum
(Wassereinbruch, Hitze, Rauch)
automatisch meldet.

Das beauftragte Unternehmen
hat im abgelaufenen Geschafts-
jahr eine umfassende Dokumen-
tation Uber den gesamten EDV-
Bereich der Gesellschaft erstellt,
so dass sich bei Bedarf Dritte
schnellstmdglich Uber die EDV-
Anlagen informieren kénnen.
Diese Dokumentation wurde
bereits einer Kontrolle durch
einen externen EDV-Fachmann
im Rahmen der internen Revision
unterzogen.

Fir den Fall eines Stromausfalles
sind die Computersysteme mit
Notstromaggregaten ausgestattet.
Leitungsausfalle werden mit
einer Ausfallsicherung durch ein
Backupsystem aufgefangen.

Graéfelfing, im Méarz 2002
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Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

fur die Zeit vom 01. Januar bis 31. Dezember 2001

2001 Vorjahr
EUR EUR EUR EUR
1. Zinsertrage aus
Kredit- und Geldmarktgeschéften 754.495,90 977.901,40
2. Zinsaufwendungen 1.616,71 752.879,19 3.669,79
3. Laufende Ertrage aus
a) Aktien und anderen nicht
festverzinslichen Wertpapieren 52.795,32 619.579,31
b) Beteiligungen 379.842,86 432.638,18 0,00
4. Provisionsertrage 2.742.474,72 10.208.374,42
davon:
Courtageertrédge EUR 2.654.584,07
(i.Vj.EUR 9.843.589,25)
5. Provisionsaufwendungen 867.830,13 1.874.644,59 1.285.055,70
davon:
Courtageaufwendungen EUR 858.408,93
(i-Vj.EUR 1.285.055,70)
6a. Ertrag aus Finanzgeschaften
davon:
aa) Wertpapiere EUR 2.739.777,52
(i.Vj.EUR 2.218.909,84)
ab) Kursdifferenzen aus Aufgabegeschaften
EUR 27.576.920,09 (i.Vj.EUR 91.412.462,74) 30.316.697,61 93.631.372,58
6b. Aufwand aus Finanzgeschéften

davon:
ba) Wertpapiere EUR 6.916.638,76
(i.Vj.EUR 2.651.834,87)

bb) Kursdifferenzen aus Aufgabegeschéaften

EUR 23.801.188,79 (i.Vj. EUR 70.637.720,18)

30.717.827,55

73.289.555,05

. Sonstige betriebliche Ertrage

322.340,20

169.556,10




Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

fur die Zeit vom 01. Januar bis 31. Dezember 2001

2001 Vorjahr
EUR EUR EUR EUR
8. Allgemeine Verwaltungsaufwendungen
a) Personalaufwand
aa) Lohne und Gehalter 2.698.121,06 5.263.615,86
ab) Soziale Abgaben und Aufwendungen fir
Altersversorgung und fiir Unterstiitzung 958.076,56 3.656.197,62 459.625,28
darunter:
fur Altersversorgung EUR 605.827,70
(i.Vj.EUR 112.446,38)
b) andere Verwaltungsaufwendungen 6.980.191,09 10.636.388,71 10.406.491,67
9. Abschreibungen und Wertberichtigungen auf
immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen 303.997,86 259.784,06
10. Abschreibungen und Wertberichtigungen auf
Beteiligungen, Anteile an verbundene
Unternehmen und wie Anlagevermdgen
behandelte Wertpapiere 4.971.688,08 2.340.000,00
11. Ergebnis der normalen Geschaftstatigkeit -12.930.702,43 12.298.986,40
12. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -480.796,98 4.872.575,01
13. Jahresiberschuss/Jahresfehlbetrag -12.449.905,45 7.426.411,39
14. Gewinnvortrag/Verlustvortrag aus dem Vorjahr 338.087,57 -324.453,11
15. Entnahme aus den Gewinnriicklagen
aus der Riicklage fiir eigene Anteile 1.592.578,35 0,00
16. Einstellungen in die Gewinnriicklage
in die Rucklage fur eigene Anteile 0,00 741.376,25
17. Bilanzgewinn/Bilanzverlust -10.519.239,53 6.360.582,03
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Konzern-Bilanz

zum 31. Dezember 2001

Aktiva
2001 Vorjahr
EUR EUR EUR EUR
1. Barreserve
Kassenbestand 8,01 1.567,33
2. Forderungen an Kreditinstitute
a) tdglich fallig 14.738.573,78 15.793.334,23
b) andere Forderungen 230.081,35 14.968.655,13 9.220.727,86
3. Forderungen an Kunden 9.409,78 9.210,15
4. Aktien und andere nicht
festverzinsliche Wertpapiere 854.346,71 4.690.586,60
5. Beteiligungen 6.007.478,91 9.971.478,91
6. Geschafts- oder Firmenwert 16.249,35 32.498,69
7. Sachanlagen 1.071.853,39 677.267,45
8. Eigene Aktien oder Anteile 457.312,90 2.049.891,25
9. Sonstige Vermdgensgegenstande 3.868.705,40 2.944.756,71
10. Rechnungsabgrenzungsposten 87.699,28 68.220,85
Summe der Aktiva 27.341.718,86 45.459.540,03
Passiva
2001 Vorjahr
EUR EUR EUR EUR
1. Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten
taglich fallig 149.250,34 1.132.703,95
2. Sonstige Verbindlichkeiten 499.712,63 414.128,12
3. Riickstellungen
a) Ruckstellungen fur Pensionen
und &hnliche Verpflichtungen 1.353.450,96 747.623,26
b) Steuerriickstellungen 0,00 77.251,10
c) andere Rickstellungen 697.519,17 2.050.970,13 649.085,04
4. Eigenkapital
a) gezeichnetes Kapital 4.982.700,00 4.982.700,00
b) Kapitalriicklage 24.825.551,32 24.825.551,32
c) Gewinnricklagen
ca) gesetzliche Riicklage 306.775,13 306.775,13
cb) Riicklage fiir eigene Anteile 457.312,90 2.049.891,25
cc) andere Gewinnruicklagen 4.588.685,94 5.352.773,97 3.913.248,83
d) Bilanzgewinn/Bilanzverlust -10.519.239,53 24.641.785,76 6.360.582,03
Summe der Passiva 27.341.718,86 45.459.540,03




1. Allgemeines

Die MWB Wertpapierhandels-
haus AG erstellt zum 31. Dezem-
ber 2001 einen Konzernabschluss
nach den Vorschriften der

8§ 290 ff. HGB.

Der Jahresabschluss der MWB
Wertpapierhandelshaus AG fur
das Geschéaftsjahr 2001 ist nach
den allgemeinen und den fiir
Finanzdienstleistungsunterneh-
men geltenden Vorschriften des
Handelsgesetzbuches (HGB), den
einschldgigen Vorschriften des
Aktiengesetzes (AktG), des
Kreditwesengesetzes (KWG)
und der Rechnungslegungsver-
ordnung flr Kreditinstitute
(RechKredV) vom 11. Dezember
1998 erstellt.

2. Konsolidierungskreis

In den Konsolidierungskreis
wurde die MWB Wertpapierhan-
delsbank GmbH, Grafelfing,
einbezogen, an der die MWB
Wertpapierhandelshaus AG 100 %
der Anteile halt.

3. Konsolidierungsgrundsétze

Forderungen und Verbindlichkei-
ten zwischen den konsolidierten
Unternehmen bestanden im
Berichtsjahr nicht.

4. Bilanzierungs- und

Bewertungsgrundsatze

Fur die Erstellung des Jahresab-
schlusses waren die nachfolgen-
den Bilanzierungs- und Bewer-
tungsmethoden maRgebend.

Forderungen an Kreditinstitute
sind mit dem Nennwert ausge-
wiesen.

Forderungen an Kunden sind mit
dem Nennwert bewertet.

Aktien und andere nicht festver-

insliche Wertpapiere sind mit

den Anschaffungskosten oder
den niedrigeren Kurswerten am
Bilanzstichtag bewertet. Auf aus-
landische Wahrung lautende
Wertpapiere wurden zum Kurs
am Tag der Erstverbuchung oder
zum niedrigeren Stichtagskurs
umgerechnet.

Beteiligungen wurden zu

Bei der Kapitalkonsolidierung
wurde das Eigenkapital der
Tochtergesellschaft nach der
Buchwertmethode ermittelt.

Die Verrechnung des Eigenkapi-
tals mit dem Beteiligungsansatz
des Mutterunternehmens geschah
auf der Grundlage der Wertansatze
zum Zeitpunkt der erstmaligen
Konsolidierung am 01.01.1999.
Der sich ergebende aktive Unter-
schiedsbetrag stellt den Geschéfts-
oder Firmenwert dar.

Anschaffungskosten abziiglich
Abschreibungen angesetzt.

Der Geschifts- oder Firmenwert

entstand im Rahmen der Erstkon-
solidierung. Er wird planméRig
Uber die Dauer von vier Jahren
abgeschrieben.

Das Sachanlagevermégen wird
mit den Anschaffungskosten

abzuglich planmaRiger Abschrei-
bungen bewertet.

Diese werden unter Zugrundele-
gung der betriebsgewdhnlichen

Nutzungsdauer von drei bis zehn
Jahren nach der linearen Methode
berechnet.

Auf die Zugange an beweglichen
Wirtschaftsgitern, die in der
ersten Jahreshélfte angeschafft
wurden, wird die volle, in der
zweiten Jahreshélfte die halbe
Abschreibung verrechnet.
Geringwertige Wirtschaftsguter
werden im Jahr des Zugangs voll
abgeschrieben.

Eigene Aktien wurden zum Kurs
am Bilanzstichtag bewertet.

Sonstige Vermogensgegenstande

sind mit dem Nennwert bewertet.
Die Werte fiir Verbindlichkeiten
entsprechen grundsatzlich dem

Rickzahlungsbetrag.

Die Ruickstellung fur Pensionen

werden in steuerlich zulassiger
Hohe ausgewiesen. Den nach
versicherungsmathematischen
Grundsétzen ermittelten Teilwer-
ten liegt ein Rechnungszinsfuld
von 6 % zugrunde.

Die Steuer- und sonstigen

Ruckstellungen wurden nach
dem Grundsatz der vorsichtigen
kaufménnischen Beurteilung im
Einzelfall gebildet. Sie sichern
erkennbare Risiken in ausrei-
chender Hoéhe ab.

5. Angaben und Erluterungen

zur Bilanz

Forderungen an Kreditinstitute

Die Forderungen an Kreditins-
titute beinhalten sowohl Tages-
und Festgelder als auch Courtage-

und Dividendenforderungen. £3
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Samtliche Forderungen haben
eine Restlaufzeit von bis zu drei
Monaten.

Forderungen an Kunden

Es handelt sich um die Provisio-
nen aus der Vermdgensanlage
und Vermogensverwaltung des
Monats Dezember.

Samtliche Forderungen haben
eine Restlaufzeit von bis zu drei

Monaten.

Aktien und andere nicht festver-

zinsliche Wertpapiere

Die Wertpapiere sind zu Anschaf-

fungskosten oder zu niedrigeren
Kurswerten am Bilanzstichtag
bewertet.

Die Position beinhaltet borsen-
notierte Wertpapiere des Anlage-
vermogens in Hohe von TEUR
258, nicht borsennotierte Wert-
papiere des Anlagevermdgens in
Hohe von TEUR 6, boérsennotier-
te Wertpapiere des Handelsbe-
standes in Hohe von TEUR 376
und nicht bérsennotierte Wert-
papiere des Handelsbestandes
in Hohe von TEUR 215.

Die Entwicklung der Wertpapiere

des Anlagevermdgens ist im fol-

genden Anlagespiegel dargestellt.

Beteiligungen

Es handelt sich um eine Beteili-
gung an der XCOM AG, Langen,
die zu Anschaffungskosten
abziglich einer Abschreibung in
Hbhe von TEUR 3.964 bewertet
wurde (TEUR 6.007).

Die Beteiligung tberschreitet 5%
der Stimmrechte.

Die Entwicklung des Finanzan-
lagevermogens ist im folgenden
Anlagespiegel dargestelit.

Sachanlagen

Die Entwicklung der einzelnen
Posten des Anlagevermdgens
unter Angabe der Abschreibungen
des Geschaftsjahres ist im Anlage-
spiegel dargestellt.



Konzern Anlagespiegel 2001

Anschaffungskosten
Vortrag Stand
01.01.2001 Zugange Abgénge 31.12.2001
EUR EUR EUR EUR
I. Wertpapiere des Anlagevermogens 5.297.984,63 1.014.051,59 5.040.000,00 1.272.036,22
1. Beteiligungen 9.971.478,91 0,00 0,00 9.971.478,91
Ill. Geschéfts- oder Firmenwert 64.997,37 0,00 0,00 64.997,37
IV. Sachanlagen
Andere Anlagen, Betriebs-
und Geschéftsausstattung 1.194.160,97 682.334,46 0,00 1.876.495,43
16.528.621,88 1.696.386,05 5.040.000,00 13.185.007,93
Kumulierte Abschreibungen
Vortrag Abschreibungen Stand
01.01.2001 Geschéftsjahr Abgénge 31.12.2001
EUR EUR EUR EUR
I. Wertpapiere des Anlagevermdgens 2.340.000,00 1.007.688,08 2.340.000,00 1.007.688,08
II. Beteiligungen 0,00 3.964.000,00 0,00 3.964.000,00
lll. Geschéfts- oder Firmenwert 32.498,68 16.249,34 0,00 48.748,02
IV. Sachanlagen
Andere Anlagen, Betriebs-
und Geschaftsausstattung 516.893,52 287.748,52 0,00 804.642,04
2.889.392,20 5.275.685,94 2.340.000,00 5.825.078,14
Buchwerte
31.12.2001 31.12.2000
EUR EUR
I. Wertpapiere des Anlagevermogens 264.348,14 2.957.984,63
IIl. Beteiligungen 6.007.478,91 9.971.478,91
lll. Geschéfts- oder Firmenwert 16.249,35 32.498,69
IV. Sachanlagen
Andere Anlagen, Betriebs-
und Geschéftsausstattung 1.071.853,39 677.267,45
7.359.929,79 13.639.229,68
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Eigene Aktien

Am Bilanzstichtag befanden sich
240.691 eigene Aktien im Depot.
Insgesamt wurden im Jahr 2001
166.280 Aktien gekauft und
74.672 Aktien verkauft. Der
durchschnittliche Erwerbskurs
belief sich auf Euro 5,62, der
durchschnittliche Verkaufskurs
auf Euro 6,21.

Die Kaufe und Verkdufe wurden
wahrend des Geschéftsjahres wie
folgt getatigt:

Der Bestand an eigenen Aktien
entspricht einem Nennwert von
Euro 240.691. Dies wiederum ent-
spricht 4,83 % am Grundkapital.

Die MWB Wertpapierhandels-
haus AG wurde in der Hauptver-
sammlung vom 25. Juni 2001
ermachtigt, bis zum 24. Dezember
2002 eigene Aktien zum Zwecke
des Wertpapierhandels mit der
Mal3gabe zu erwerben, dass der
Handelsbestand der zu diesem
Zweck zu erwerbenden Aktien
5% des Grundkapitals am Ende
eines jeden Tages nicht tGber-
steigen darf.

Dariiber hinaus wurde die Gesell-
schaft ermachtigt, eigene Aktien
zu anderen Zwecken als dem
Wertpapierhandel zu erwerben.

Kauf/Stlick Verkauf/Stuick

Januar 4.020 0
Februar 900 6.100
Mérz 19.815 0
April 29.415 0
Mai 0 19.500
Juni 2.500 12.102
Juli 35.000 0
August 13.500 0
September 4.078 0
Oktober 5.630 22.470
November 3.214 14.500
Dezember 48.208 0

166.280 74.672

Die Erméchtigung ist auf den
Erwerb von eigenen Aktien mit
einem Anteil am Grundkapital
der Gesellschaft von insgesamt
bis zu 10% beschrankt.

Die fir Zwecke des Wertpapier-
handels oder zu anderen Zwecken
erworbenen eigenen Aktien
darfen zusammen mit anderen
eigenen Aktien, welche die
Gesellschaft bereits erworben
hat und noch besitzt, 10% des
Grundkapitals der Gesellschaft
nicht Gbersteigen.

Sonstige Vermdgensgegenstande

Die Sonstigen Vermdgensgegen-
stdnde beinhalten im wesentli-
chen den Erstattungsanspruch
Uber Gewerbesteuer, Kérper-

schaftsteuer und Solidaritatszu-
schlag (TEUR 3.204) und die
Aktivwerte aus der Ruckdeck-
ungsversicherung (TEUR 633).
Daruber hinaus betreffen sie die
Kaution fur die Burordume in
Gréfelfing (TEUR 17),den
Anspruch auf Riickzahlung von
IHK-Beitrdgen (TEUR 12) sowie
sonstige Ruckerstattungsan-
spriche (TEUR 3).

Rechnungsabgrenzungsposten

Es handelt sich im wesentlichen
um abgegrenzte Mitgliedsbeitrage,
Beitrage zur Riickdeckungsversi-
cherung, um Versicherungsbei-
trage sowie um vorausbezahlte
Werbekosten, Zeitungsabonne-
ments und Gebuhren fiir ein
Bdrseninformationssystem.



Verbindlichkeiten gegentiber
Kreditinstituten

Die Verbindlichkeiten gegeniber

Kreditinstituten beinhalten Tages-

gelder, vor allem aber Verbind-
lichkeiten aus der Bérsenge-
schéftsabwicklung fir den
Monat Dezember, Verbindlich-
keiten aus Wertpapierverkaufen,
Courtagen und Kursdifferenzen,
Dividendenverbindlichkeiten
sowie Depotgebiihren und Bera-
tungshonorare.

Samtliche Verbindlichkeiten
gegenuber Kreditinstituten
haben eine Restlaufzeit von
bis zu drei Monaten.

Sonstige Verbindlichkeiten

Die Verbindlichkeiten resultieren
aus dem Kauf von Anlagever-
mogen (TEUR 158), dartiber
hinaus beinhalten sie Buch-
fuhrungs- und Abschlusskosten
(TEUR 53), Kosten flir Werbe-
mafinahmen (TEUR 44), Kosten
fuir das Orderabwicklungssystem
(TEUR 26), den Jahresbeitrag zur
EdW Entsché&digungseinrichtung
der Wertpapierhandelsunterneh-
men (TEUR 18), Borsenabwick-
lungsgebiihren (TEUR 10) sowie
Verbindlichkeiten aufgrund von
Aktienplatzierungen (TEUR 16).

Die sonstigen Verbindlichkeiten
haben eine Restlaufzeit von

bis zu drei Monaten.

Andere Riickstellungen

Die anderen Riickstellungen
beinhalten Kostenerstattungen
an das Bundesaufsichtsamt fur
das Kreditwesen, die Abschluss-

und Priifungskosten und die
Beitrdge zur Berufsgenossenschaft
und zur Industrie- und Handels-
kammer. Daruber hinaus sind
Ruckstellungen fur ausstehenden
Urlaub, drohende Verluste aus
schwebenden Aufgabegeschaften
und die Veréffentlichung im
Bundesanzeiger enthalten, sowie
fur die Kosten des Bundesauf-
sichtsamtes fur den Wertpapier-
handel.

Gezeichnetes Kapital

Das gezeichnete Kapital
entspricht dem Grundkapital der
MWB Wertpapierhandelshaus AG.

Das gezeichnete Kapital in Hohe
von Euro 4.982.700,00 ist ein-
geteilt in 4.982.700 Aktien im
Nennwert von Euro 1,00. Sdmt-
liche Aktien sind Inhaberaktien.

Die beiden Geschéftsfuhrer der
MWB Wertpapierhandelsbank
GmbH haben das Recht, jeweils
bis zu 90.000 Optionsrechte auf
Stammaktien der MWB Wertpa-
pierhandelshaus AG zu einem
"Strike Price" von Euro 16 auszu-
Uben. Das Optionsrecht ist glltig
bis einschlieBlich 31. August 2010.

Kapitalriicklage

Die Kapitalriicklage stammt aus
der im April 1999 durchgefiihrten
Kapitalerhdhung der Gesellschaft
im Rahmen des Bdrsengangs.

Gewinnricklagen

Sie beinhalten die gesetzliche
Riicklage (TEUR 307) und die
anderen Gewinnricklagen

(TEUR 4.589). Dariiber hinaus

wurden im Berichtsjahr TEUR
1.593 gemél} § 272 Abs. 4 HGB
aus der Rucklage fur eigene
Anteile aufgeldst, die sich auf
TEUR 457 bel&uft.

Bilanzverlust
Der Bilanzverlust in Hohe von
TEUR 10.519 enthalt einen

Gewinnvortrag in H6he von
TEUR 338.

6. Erlauterungen zur Gewinn-

und Verlustrechnung

Die Ertrdge aus Beteiligungen
wurden ausschlieBlich von der
XCOM AG, Langen, erzielt.

Die sonstigen betrieblichen
Ertrage beinhalten im wesentli-
chen die Ertrage aus der
Erhdéhung des Aktivwerts der
Ruckdeckungsversicherungen
(TEUR 251), Versicherungserstat-
tungen (TEUR 41) sowie Ertrage
aus der Auflésung von Ruickstel-
lungen in Hohe von TEUR 20.

Bei den anderen Verwaltungsauf-
wendungen handelt es sich im
wesentlichen um Borsenabwick-
lungsgebiihren (TEUR 3.709),
Kosten fiir Wertpapier-Informa-
tionsdienste (TEUR 572),Werbe-
kosten (TEUR 441), Kosten fur
das Bundesaufsichtsamt fir das
Kreditwesen und das Bundesauf-
sichtsamt fur den Wertpapierhan-
del (TEUR 361), EDV-Kosten
(TEUR 334), Beratungskosten
(TEUR 299), EDV-Kosten (TEUR
253), Kosten fir das Orderab-
wicklungs- und Handelsunter-
stitzungssystem (TEUR 233),
Beitrége zur Rickdeckungsversi- %
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cherung (TEUR 118), Abschluss-
und Prifungskosten (TEUR 146)
und um Telefongebiihren (TEUR
102).

Auf die Beteiligung an der XCOM

AG, Langen, wurden Abschreibun-

gen in Hohe von TEUR 3.964
vorgenommen und auf Wertpa-
piere des Anlagevermdgens in
Héhe von TEUR 1.008.

Aus dem Verkauf eigener Aktien
wurden Verluste realisiert in
Hohe von TEUR 559. Bei der
Berechnung wurden Durch-
schnittskurse zugrunde gelegt.

7. Sonstige Angaben

Organe

Zu Vorstandsmitgliedern waren
im Berichtsjahr bestellt:

Herr Lutz Froba, Germering,
Borsenmakler (bis 12.06.2001)

Herr Thomas Miihlbauer,
Miinchen, Bérsenmakler

Frau Christine Niederreuther-
Rohrhirsch, Miinchen,
Borsenmaklerin

Herr Thomas Posovatz,
Miinchen, Bérsenmakler

Die Gesamtbeziige der Vorstands-

mitglieder beliefen sich auf
TEUR 510.

Dem Aufsichtsrat der Gesell-
schaft gehdren folgende Perso-
nen an:

Herr Paul Berwein,
Borsenmakler, Vorsitzender

Herr Peter Hausmann,
Staatssekretar a.D., Consultant,
stellv.Vorsitzender

Herr Dr. Ulrich Wastl,
Rechtsanwalt

Die Gesamtbeziige der Mitglie-
der des Aufsichtsrats betrugen
TEUR 83.

Herr Thomas Muhlbauer ist auch
Mitglied des Aufsichtsrats der
Bayerische Borse AG, Miinchen.

Der stellvertretende Vorsitzende
des Aufsichtsrates ist auch
Mitglied des Verwaltungsrates
bei der Video Film Telecast AG,
Munchen/Zirich.

Genehmigtes Kapital

Der Vorstand ist ermachtigt, das
Grundkapital der Gesellschaft
innerhalb der gesetzlich vorge-
schriebenen Frist von fuinf Jahren
nach Eintragung der Gesellschaft
am 8. Dezember 1998 mit Zu-
stimmung des Aufsichtsrats durch
Ausgabe neuer Aktien gegen Sach-
oder Bareinlage einmalig oder
mehrmals um bis zu insgesamt
Euro 355.603,50 zu erhohen.

Daruber hinaus ist der Vorstand
ermachtigt, das Grundkapital der
Gesellschaft innerhalb der gesetz-
lich vorgeschriebenen Frist von
finf Jahren nach Eintragung des
Beschlusses am 30. Médrz 1999
mit Zustimmung des Aufsichts-
rates durch Ausgabe neuer Aktien
gegen Sach- oder Bareinlage
einmalig oder mehrmals um
weitere Euro 1.738.392,40 zu
erhdhen.

Der Vorstand kann mit Zustim-
mung des Aufsichtsrates hierflr
das gesetzliche Bezugsrecht der
Aktionare gemaR den gesetzlichen
Bestimmungen ausschlief3en.
Dies gilt insbesondere, sofern die
Kapitalerh6hung aus genehmig-
tem Kapital zum Zwecke des
Erwerbs von Unternehmen oder
Beteiligungen an anderen Unter-
nehmen erfolgt.

Mitarbeiter

Die durchschnittliche Anzahl der
wahrend des Geschéftsjahres
beschéftigten Mitarbeiter — ohne
Vorstandsmitglieder — betragt:

Blro Gréfelfing 19
Blro Miinchen

Biiro Berlin

Buro Frankfurt

Sonstige finanzielle
Verpflichtungen

Zum Bilanzstichtag bestanden
sonstige Verpflichtungen in
folgender Hohe und Félligkeit:

Mietvertrag:

fallig 2002 TEUR 97
féallig 2003 TEUR 49
fallig 2004 TEUR 12
Beratervertrag:

fallig 2002 max. TEUR 25



Konzern Anhang
fur das Geschaftsjahr 2001

8. Kapitalflussrechnung

Uber die Liquidititssituation und die finanzielle Entwicklung gibt folgende Finanzierungsrechnung Aufschluss.

Sie wurde gemafl dem DRS 2-10 erstellt.

2001 2000
TEUR TEUR
Konzernjahresuberschuss -12.450 7.426
Anpassungen zur Uberleitung des Konzernjahresiiberschusses auf den
Mittelzufluss bzw. -abfluss aus laufender Geschaftstétigkeit
Abschreibungen auf Sach- und Finanzanlagen 5.276 2.600
Zunahme der langfristigen Rickstellungen 606 113
Abnahme der kurzfristigen Ruckstellungen -29 -1.309
Ergebnis aus der Verduf3erung von Finanzanlagen 823 -644
Sonstige Anpassungen (Saldo) -960 4.002
-6.734 12.188
Veranderung des Vermdgens und der Verbindlichkeiten aus laufender Geschéftstatigkeit
Abnahme der Forderungen an Kunden 0 24
Zunahme der Wertpapiere des Umlaufvermogens 2.735 -1.531
Abnahme der sonstigen Aktiva 943 -1.745
Zunahme anderer Passiva 86 128
Erhaltene Zinsen und Dividenden 1.187 1.598
Gezahlte Zinsen -2 -4
Ertragssteuerzahlung -226 -5.596
Mittelabfluss aus laufender Geschaftstatigkeit -3.897 -4.433
Einzahlungen aus Abgangen aus Finanzanlagevermdégen 1.877 1.345
Investitionen in Sachanlagevermaogen -682 - 385
Investitionen in Finanzanlagevermdgen -1.014 0
Mittelzufluss aus Investitionstatigkeit 181 960
Dividendenzahlungen -5.347 -5.452
Mittelabfluss aus Finanzierungstatigkeit -5.347 -5.452
Veranderung des Finanzmittelbestandes -9.063 570
Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 23.883 23.313
Finanzmittelfonds am Ende der Periode 14.820 23.883
-9.063 570
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Konzern Anhang
fur das Geschaftsjahr 2001

9. Segmentberichterstattung

Die Segmentberichterstattung erfolgt gemaR dem DRS 3-10.

Skontroftihrung Asset Management

und und

Wertpapierhandel Emissionsgeschaft Konsolidierung Gesamt
TEUR TEUR TEUR TEUR
Zinsuberschuss 715 470 1.185
Provisionsuberschuss 1.796 79 1.875
Nettoertrag aus Finanzgeschaften -401 0 -401
2.110 549 2.659
Personalaufwand 3.365 291 3.656
Andere Verwaltungsaufwendungen 6.766 214 6.980
PlanméaRige Abschreibungen auf Sachanlagen 272 16 16 304
10.403 521 16 10.940

Saldo der sonstigen betrieblichen
Ertrége/Aufwendungen 322 322
Betriebsergebnis vor Risikovorsorge -7.971 28 16 -7.959
Risikovorsorge fur den Anlagebestand 4.904 4.032 -3.964 4.972
Betriebsergebnis nach Risikovorsorge -12.875 -4.004 3.948 -12.931
Steuern vom Einkommen und Ertrag 420 61 481
Jahrestiberschuss -12.455 -3.943 3.948 -12.450
Vermogen 27.085 8.608 -8.351 27.342
Verbindlichkeiten 2.603 97 2.700
Risikopositionen 16.359 3.608 13.843
Allokiertes Kapital zum Geschaftsschluss 24.482 8.511 -8.351 24.642
Rentabilitat des allokierten Kapitals -50,9% -46,3% -50,5%
Aufwand-/Ertrag Relation 427,7% 94,8% 366,9%

Da s&émtliche Umsdtze im Inland erzielt werden, wird auf eine Segmentberichterstattung nach geografischen Markten verzichtet.

10. Gewinnverwendung

Der Vorstand schlagt vor, den Bilanzverlust in Héhe von TEUR 10.519 auf neue Rechnung vorzutragen.
Darin enthalten ist ein Gewinnvortrag des Vorjahres in Héhe von TEUR 338.

Gréfelfing, den 04.April 2002

Y74 Jiss” Qﬁcowws QQNN&?
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Bestatigungsvermerk des

Abschlusspriifers

Wir haben den Jahresabschluss
unter Einbeziehung der Buchfih-
rung der MWB Wertpapierhan-
delshaus AG sowie den von ihr
aufgestellten Konzernabschluss
und ihren Bericht Giber die Lage
der Gesellschaft und des Kon-
zerns fur das Geschéftsjahr vom
1.Januar bis 31. Dezember 2001
gepruft. Die Aufstellung dieser
Unterlagen nach den deutschen
handelsrechtlichen Vorschriften
liegt in der Verantwortung des
Vorstands der Gesellschaft. Unse-
re Aufgabe ist es, auf der Grundla-
ge der von uns durchgefiihrten
Prufung eine Beurteilung tber
den Jahresabschluss unter Einbe-
ziehung der Buchfiihrung sowie
den von ihr aufgestellten Kon-
zernabschluss und ihren Bericht
Uber die Lage der Gesellschaft
und des Konzerns abzugeben.

Wir haben unsere Jahres- und
Konzernabschlussprifung nach
§ 317 HGB unter Beachtung der
vom Institut der Wirtschaftspriifer
(IDW) festgestellten deutschen
Grundsatze ordnungsmaRiger
Abschlussprufung vorgenommen.
Danach ist die Priifung so zu
planen und durchzufuihren, dass
Unrichtigkeiten und VerstoRe, die
sich auf die Darstellung des durch
den Jahresabschluss und den
Konzernabschluss unter Beach-
tung der Grundsétze ordnungs-
maRiger Buchfiihrung und durch
den Bericht Uber die Lage der
Gesellschaft und des Konzerns
vermittelten Bildes der Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage wesent-
lich auswirken, mit hinreichen-
der Sicherheit erkannt werden.

Bei der Festlegung der Priifungs-
handlungen werden die Kenntnisse
Uber die Geschéftstatigkeit und
Uber das wirtschaftliche und
rechtliche Umfeld der Gesellschaft
und des Konzerns sowie die Er-
wartungen Uber mégliche Fehler
beriicksichtigt.

Im Rahmen der Priifung werden

die Wirksamkeit des rechnungsle-

gungsbezogenen internen
Kontrollsystems sowie Nachweise
fur die Angaben in Buchfiihrung,
in Jahres- und Konzernabschluss
und in dem Bericht uber die
Lage der Gesellschaft und des
Konzerns Uberwiegend auf der
Basis von Stichproben beurteilt.
Die Priifung umfasst die Beurtei-
lung der angewandten Bilanzie-
rungs- und Konsolidierungs-
grundsatze und der wesentlichen
Einschatzungen der gesetzlichen
Vertreter sowie die Wirdigung
der Gesamtdarstellung des Jahres-
und Konzernabschlusses sowie
des Berichts Uber die Lage der
Gesellschaft und des Konzerns.Wir
sind der Auffassung, dass unsere
Prufung eine hinreichend sichere
Grundlage fur unsere Beurtei-
lung bildet.

Unsere Prufung hat zu keinen
Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Uberzeugung
vermittelt der Jahresabschluss
und der Konzernabschluss unter
Beachtung der Grundsétze ord-
nungsmafiger Buchfiihrung ein
den tatséchlichen Verhéltnissen
entsprechendes Bild der Vermé-
gens-, Finanz- und Ertragslage der
Gesellschaft und des Konzerns.
Der Bericht tber die Lage der
Gesellschaft und des Konzerns
gibt insgesamt eine zutreffende

Vorstellung von der Lage der
Gesellschaft und des Konzerns
und stellt die Risiken der kunfti-
gen Entwicklung zutreffend dar.

Munchen, den 04.April 2002

KPMG

Deutsche Treuhand-Gesellschaft
Aktiengesellschaft
Wirtschaftsprufungsgesellschaft

ey

Masur
Wirtschaftsprufer

WIRTSCHAFTS-
PRUFUNGS-
GESELLSCHAFT
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Gewinn- und Verlustrechnung AG

fur die Zeit vom 01. Januar bis 31. Dezember 2001

. Zinsertrage aus

Kredit- und Geldmarktgeschéften

EUR

2001
EUR EUR

663.842,21

Vorjahr
EUR

919.800,68

. Zinsaufwendungen

1.607,95 662.234,26

3.623,76

. Laufende Ertrage aus

a) Aktien und anderen nicht

festverzinslichen Wertpapieren

52.795,32

213.057,88

. Provisionsertrage

davon:
Courtageertrage EUR 2.654.584,07
(i.Vj.EUR 9.843.589,25)

2.654.584,07

9.843.589,25

. Provisionsaufwendungen

davon:
Courtageaufwendungen EUR 858.408,93
(i.Vj.EUR 1.218.647,80)

858.408,93 1.796.175,14

1.285.055,70

6a.

Ertrag aus Finanzgeschéften

davon:

aa) Wertpapiere EUR 2.739.777,52
(i.Vj.EUR 1.576.327,39)

30.316.697,61

92.988.790,13

ab) Kursdifferenzen aus Aufgabegeschaften

EUR 27.576.920,09 (i.Vj.EUR 91.412.462,74)

6b.

Aufwand aus Finanzgeschaften

davon:

ba) Wertpapiere EUR 6.916.638,76
(i.Vj.EUR 2.651.834,87)

30.717.827,55

73.289.555,05

bb) Kursdifferenzen aus Aufgabegeschaften

EUR 23.801.188,79 (i.Vj.EUR 70.637.720,18)

. Sonstige betriebliche Ertrage

322.085,98

144.845,39




Gewinn- und Verlustrechnung AG

fur die Zeit vom 01. Januar bis 31. Dezember 2001

2001 Vorjahr
EUR EUR EUR EUR
8. Allgemeine Verwaltungsaufwendungen
a) Personalaufwand
aa) Lohne und Gehalter 2.443.194,03 4.872.168,52
ab) Soziale Abgaben und Aufwendungen fir
Altersversorgung und fiir Unterstiitzung 921.603,89 3.364.797,92 416.943,44
darunter:
fur Altersversorgung EUR 605.827,70
(i.Vj.EUR 112.446,38)
b) andere Verwaltungsaufwendungen 6.766.530,49 10.131.328,41 10.039.026,79
9. Abschreibungen und Wertberichtigungen auf
immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen 272.117,56 227.712,66
10. Abschreibungen und Wertberichtigungen auf
Beteiligungen, Anteile an verbundene
Unternehmen und wie Anlagevermdgen
behandelte Wertpapiere 4.903.707,09 2.340.000,00
11. Ergebnis der normalen Geschaftstatigkeit -12.874.992,30 11.635.997,41
12. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -419.716,56 4.793.007,63
13. Jahresiberschuss/Jahresfehlbetrag -12.455.275,74 6.842.989,78
14. Gewinnvortrag aus dem Vorjahr 183.739,62 104.620,55
15. Entnahme aus Gewinnriicklagen
aus der Riicklage fiir eigene Anteile 1.592.578,35 0,00
16. Einstellungen in Gewinnriicklage
in die Rucklage fur eigene Anteile 0,00 741.376,25
17. Bilanzgewinn/Bilanzverlust -10.678.957,77 6.206.234,08
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Bilanz AG

zum 31. Dezember 2001

Aktiva
2001 Vorjahr
EUR EUR EUR EUR
1. Barreserve
Kassenbestand 8,01 738,43
2. Forderungen an Kreditinstitute
a) tdglich fallig 12.475.292,07 13.497.438,20
b) andere Forderungen 230.081,35 12.705.373,42 9.220.727,86
3. Aktien und andere nicht
festverzinsliche Wertpapiere 853.221,71 4.630.106,59
4. Anteile an verbundenen Unternehem 8.367.337,59 12.331.337,59
darunter:
an Kreditinstituten 8.367.337,59
5. Sachanlagen 1.020.295,22 616.940,63
6. Eigene Aktien oder Anteile 457.312,90 2.049.891,25
7. Sonstige Vermdgensgegenstande 3.593.863,72 2.775.158,06
8. Rechnungsabgrenzungsposten 87.202,17 67.955,56
Summe der Aktiva 27.084.614,74 45.,190.294,17
Passiva
2001 Vorjahr
EUR EUR EUR EUR
1. Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten
taglich fallig 146.847,28 1.130.194,90
2. Sonstige Verbindlichkeiten 459.949,33 398.424,56
3. Riickstellungen
a) Ruckstellungen fur Pensionen
und &hnliche Verpflichtungen 1.353.450,96 747.623,26
b) Steuerriickstellungen 0,00 56.799,42
c) andere Rickstellungen 642.299,65 1.995.750,61 572.851,42
4. Eigenkapital
a) gezeichnetes Kapital 4.982.700,00 4.982.700,00
b) Kapitalriicklage 24.825.551,32 24.825.551,32
c) Gewinnricklagen
ca) gesetzliche Riicklage 306.775,13 306.775,13
cb) Riicklage fiir eigene Anteile 457.312,90 2.049.891,25
cc) andere Gewinnruicklagen 4.588.685,94 5.352.773,97 3.913.248,83
d) Bilanzgewinn/Bilanzverlust -10.678.957,77 24.482.067,52 6.206.234,08
Summe der Passiva 27.084.614,74 45.190.294,17




1. Allgemeines

Der Jahresabschluss der MWB
Wertpapierhandelshaus AG fur
das Geschaftsjahr 2001 ist nach
den allgemeinen und den fiir
Finanzdienstleistungsunterneh-
men geltenden Vorschriften des
Handelsgesetzbuches (HGB),
den einschlagigen Vorschriften
des Aktiengesetzes (AktG), des
Kreditwesengesetzes (KWG)
und der Rechnungslegungsver-
ordnung fir Kreditinstitute
(RechKredV) in der Fassung vom
11. Dezember 1998 erstellt.

2. Bilanzierungs- und

Bewertungsgrundsatze

Fir die Erstellung des Jahresab-
schlusses waren die nachfolgen-
den Bilanzierungs- und Bewer-
tungsmethoden maRgebend.

Forderungen an Kreditinstitute

sind mit dem Nennwert ausge-
wiesen.

Aktien und andere nicht festver-
zinsliche Wertpapiere sind mit

den Anschaffungskosten oder
den niedrigeren Kurswerten am
Bilanzstichtag bewertet. Auf aus-
landische Wéhrung lautende
Wertpapiere wurden zum Kurs
am Tag der Erstverbuchung oder
zum niedrigeren Stichtagskurs
umgerechnet.

Anteile an verbundenen Unter-

nehmen wurden zu Anschaffungs-

kosten vermindert um notwendi-

ge Wertberichtigungen bewertet.

Das Sachanlagevermégen wird

mit den Anschaffungskosten
abziglich planmaRiger Abschrei-

bungen bewertet. Diese werden
unter Zugrundelegung der
betriebsgewdhnlichen Nutzungs-
dauer von drei bis zehn Jahren
nach der linearen Methode
berechnet.

Auf die Zugange an beweglichen
Wirtschaftsgitern, die in der
ersten Jahreshalfte angeschafft
wurden, wird die volle, in der
zweiten Jahreshdlfte die halbe
Abschreibung verrechnet.
Geringwertige Wirtschaftsguter
werden im Jahr des Zugangs voll
abgeschrieben.

Eigene Aktien wurden mit den
Anschaffungskosten bzw. zum
niedrigeren Kurs am Bilanz-
stichtag bewertet.

Sonstige Vermdgensgegenstande

sind mit dem Nennwert bewertet.
Die Werte fur Verbindlichkeiten
entsprechen grundsatzlich dem

Rickzahlungsbetrag.

Die Ruckstellung fur Pensionen

werden in steuerlich zulassiger
Hohe ausgewiesen. Den nach
versicherungsmathematischen
Grundsétzen ermittelten Teil-
werten liegt ein Rechnungszins-
fu® von 6 % zugrunde.

Die anderen Ruickstellungen
wurden nach dem Grundsatz
der vorsichtigen kaufmannischen
Beurteilung im Einzelfall gebildet.
Sie sichern erkennbare Risiken
in ausreichender Hohe ab.

3. Angaben und Erlauterungen

zur Bilanz

Forderungen an Kreditinstitute

Die Forderungen an Kreditinsti-
tute beinhalten sowohl Tages-
und Festgelder als auch Courtage-
und Dividendenforderungen.

Samtliche Forderungen haben
eine Restlaufzeit von bis zu drei
Monaten.

Aktien und andere nicht festver-
zinsliche Wertpapiere

Die Position beinhaltet nicht
bdrsennotierte Wertpapiere des
Anlagevermdgens in Hohe von
TEUR 263, borsennotierte Wert-
papiere des Handelsbestandes in
Hohe von TEUR 375 und nicht
bdrsennotierten Wertpapiere des
Handelsbestandes in H6he von
TEUR 215.

Die Entwicklung der Wertpapiere
des Anlagevermdgens ist im fol-

genden Anlagespiegel dargestellt.

Anteile an verbundenen

Unternehmen

Es werden ausschlieflich Anteile
an der MWB Wertpapierhandels-
bank GmbH, Gréfelfing, gehalten.
Im Geschaftsjahr wurde eine
Abwertung in Hohe von

TEUR 3.964 vorgenommen.

Die Entwicklung des Finanzan-
lagevermégens ist im folgenden
Anlagespiegel dargestellt.

Sachanlagen

Die Entwicklung der einzelnen
Posten des Anlagevermdgens
unter Angabe der Abschreibun-
gen des Geschéftsjahres ist im
folgenden Anlagespiegel darge-
stellt.

51



52

Anlagespiegel AG 2001

Anschaffungskosten
Vortrag Stand
01.01.2001 Zugange Abgénge 31.12.2001
EUR EUR EUR EUR
I. Wertpapiere des Anlagevermogens 5.297.984,63 944.945,60 5.040.000,00 1.202.930,23
IIl. Anteile an verbundenen Unternehmen 12.344.119,89 0,00 0,00 12.344.119,89
Ill. Sachanlagen
Andere Anlagen, Betriebs-
und Geschaftsausstattung 1.104.133,52 675.472,15 0,00 1.779.605,67
18.746.238,04 1.620.417,75 5.040.000,00 15.326.655,79
Kumulierte Abschreibungen
Vortrag Abschreibungen Stand
01.01.2001 Geschéftsjahr Abgéange 31.12.2001
EUR EUR EUR EUR
|. Wertpapiere des Anlagevermogens 2.340.000,00 939.707,09 2.340.000,00 939.707,09
Il. Anteile an verbundenen Unternehmen 12.782,30 3.964.000,00 0,00 3.976.782,30
Ill.  Sachanlagen
Andere Anlagen, Betriebs-
und Geschéftsausstattung 487.192,89 272.117,56 0,00 759.310,45
2.839.975,19 5.175.824,65 2.340.000,00 5.675.799,84
Buchwerte
31.12.2001 31.12.2000
EUR EUR
|. Wertpapiere des Anlagevermogens 263.223,14 2.957.984,63
Il. Anteile an verbundenen Unternehmen 8.367.337,59 12.331.337,59
Ill. Sachanlagen
Andere Anlagen, Betriebs-
und Geschéftsausstattung 1.020.295,22 616.940,63
9.650.855,95 15.906.262,85




Eigene Aktien

Am Bilanzstichtag befanden sich
240.691 eigene Aktien im Depot.
Insgesamt wurden im Jahr 2001
166.280 Aktien gekauft und
74.672 Aktien verkauft. Der
durchschnittliche Erwerbskurs

belief sich im laufenden Ge-
schéftsjahr auf Euro 5,62, der
durchschnittliche Verkaufskurs
auf Euro 6,21.

Die Kaufe und Verkéaufe wurden
wahrend des Geschéftsjahres wie
folgt getatigt:

Kauf/Stlick Verkauf/Stuck
Januar 4.020 0
Februar 900 6.100
Mérz 19.815 0
April 29.415 0
Mai 0 19.500
Juni 2.500 12.102
Juli 35.000 0
August 13.500 0
September 4.078 0
Oktober 5.630 22.470
November 3.214 14.500
Dezember 48.208 0

166.280 74.672

Der Bestand an eigenen Aktien
entspricht einem Nennwert von

Euro 240.691. Dies wiederum ent-

spricht 4,83 % am Grundkapital.

Die MWB Wertpapierhandels-
haus AG wurde in der Hauptver-
sammlung vom 25.Juni 2001
ermachtigt, bis zum 24. Dezem-
ber 2002 eigene Aktien zum
Zwecke des Wertpapierhandels
mit der Mal3gabe zu erwerben,
dass der Handelsbestand der zu
diesem Zweck zu erwerbenden
Aktien 5% des Grundkapitals am

Ende eines jeden Tages nicht
Ubersteigen darf.

Daruiber hinaus wurde die
Gesellschaft erméchtigt, eigene
Aktien zu anderen Zwecken als
dem Wertpapierhandel zu erwer-
ben. Die Erméchtigung ist auf
den Erwerb von eigenen Aktien
mit einem Anteil am Grundkapi-
tal der Gesellschaft von insge-
samt bis zu 10% beschrankt.

Die fur Zwecke des Wertpapier-
handels oder zu anderen Zwecken

erworbenen eigenen Aktien
durfen zusammen mit anderen
eigenen Aktien, welche die
Gesellschaft bereits erworben
hat und noch besitzt, 10% des
Grundkapitals der Gesellschaft
nicht tbersteigen.

Bisher machte die Gesellschaft
lediglich von ihrer Erméchtigung
zum Erwerb eigener Anteile zum
Zwecke des Wertpapierhandels
Gebrauch.

Sonstige Vermogensgegenstande

Die Sonstigen Vermdgensgegen-
stdnde beinhalten im wesentli-
chen den Erstattungsanspruch
Uber Gewerbesteuer, Kérper-
schaftsteuer und Solidaritétszu-
schlag (TEUR 2.929) und die
Aktivwerte aus der Rickdeck-
ungsversicherung (TEUR 633).
Daruber hinaus betreffen sie die
Kaution fiir die Burordume in
Gréfelfing (TEUR 17),den An-
spruch auf Riickzahlung von
IHK-Beitrdgen (TEUR 12) sowie
sonstige Ruckerstattungsan-
spriiche (TEUR 3).

Rechnungsabgrenzungsposten

Es handelt sich im wesentlichen
um abgegrenzte Mitgliedsbeitra-
ge, Beitrage zur Riickdeckungs-
versicherung, um Versicherungs-
beitrédge sowie um vorausbezahlte
Werbekosten und Zeitungsabon-
nements.

Verbindlichkeiten gegentiber
Kreditinstituten

Die Verbindlichkeiten gegeniber
Kreditinstituten beinhalten
Tagesgelder, vor allem aber
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Verbindlichkeiten aus der Bor-
sengeschaftsabwicklung fir den
Monat Dezember, Verbindlichkei-
ten aus Wertpapierverkaufen,
Courtagen und Kursdifferenzen

und Dividendenverbindlichkeiten.

Samtliche Verbindlichkeiten
gegenuber Kreditinstituten

haben eine Restlaufzeit von
bis zu drei Monaten.

Sonstige Verbindlichkeiten

Die Verbindlichkeiten resultieren
aus dem Kauf von Anlagevermo-
gen (TEUR 158), daruiber hinaus
beinhalten sie Buchfiihrungs-
und Abschlusskosten (TEUR 53),
Kosten fur Werbemalinahmen
(TEUR 44), Kosten fiir das Order-
abwicklungssystem (TEUR 26)
und fur Bérsenabwicklungsge-
buhren (TEUR 10).

Die sonstigen Verbindlichkeiten
haben eine Restlaufzeit von bis

zu drei Monaten.

Andere Riickstellungen

Die anderen Riickstellungen
beinhalten Kostenerstattungen
an das Bundesaufsichtsamt fur
das Kreditwesen, Abschluss- und
Prufungskosten und Beitrége zur
Berufsgenossenschaft und zur
Industrie- und Handelskammer.

Dariber hinaus sind Riickstellun-

gen fir ausstehenden Urlaub,

drohende Verluste aus schweben-

den Aufgabegeschaften und die
Veroffentlichung im Bundesan-
zeiger enthalten, sowie fir die
Kosten des Bundesaufsichtsam-
tes fir den Wertpapierhandel.

Gezeichnetes Kapital

Das gezeichnete Kapital in Hohe
von Euro 4.982.700,00 ist einge-

teilt in 4.982.700 Aktien im Nenn-

wert von Euro 1,00. Samtliche
Aktien sind Inhaberaktien.

Die beiden Geschaftsfihrer der
MWB Wertpapierhandelsbank
GmbH haben das Recht, jeweils
bis zu 90.000 Optionsrechte auf
Stammaktien der MWB Wertpa-
pierhandelshaus AG zu einem
"Strike Price" von Euro 16,00
auszuiiben. Das Optionsrecht

ist glltig bis einschlieRlich
31.August 2010.

Kapitalriicklage

Die Kapitalriicklage in H6he von
TEUR 24.826 stammt aus der im
April 1999 durchgefuhrten Kapi-
talerh6hung der Gesellschaft im
Rahmen des Borsengangs.

Gewinnriicklagen

Sie beinhalten die gesetzliche
Rucklage (TEUR 307) und die
anderen Gewinnrtcklagen
(TEUR 4.589). Daruiber hinaus
wurden im Berichtsjahr TEUR
1.593 gemaR § 272 Abs. 4 HGB
aus der Riicklage fur eigene
Anteile aufgeldst, die sich auf
TEUR 457 beléuft.

In der Hauptversammlung vom
25.06.2001 wurde beschlossen,
aus dem Bilanzgewinn TEUR 675
in die Gewinnriicklage einzu-
stellen.

4. Erlduterungen zur Gewinn-

und Verlustrechnung

Die sonstigen betrieblichen
Ertrage beinhalten im wesent-
lichen die Ertrage aus der
Erhdéhung des Aktivwerts der
Ruckdeckungsversicherungen
(TEUR 252),Versicherungserstat-
tungen (TEUR 41) sowie Ertrage
aus der Auflésung von Riickstel-
lungen in Héhe von TEUR 20.

Bei den anderen Verwaltungsauf-
wendungen handelt es sich im
wesentlichen um Borsenabwick-
lungsgebiihren (TEUR 3.561),
Kosten fur Wertpapier-Informa-
tionsdienste (TEUR 572),Werbe-
kosten (TEUR 372), Kosten fur
das Bundesaufsichtsamt fir das
Kreditwesen und das Bundesauf-
sichtsamt fir den Wertpapierhan-
del (TEUR 361), Beratungskosten
(TEUR 299), EDV-Kosten (TEUR
253), Kosten fiir das Orderab-
wicklungs- und Handelsunter-
stlitzungssystem (TEUR 233),
Beitrdge zur Rickdeckungsversi-
cherung (TEUR 118),Abschluss-
und Priifungskosten (TEUR 116)
und um Telefongebiihren (TEUR
102).

Auf die Beteiligung an der MWB
Wertpapierhandelsbank GmbH,
Gréfelfing, wurden Abschreibun-
gen in Hohe von TEUR 3.964
vorgenommen und auf Wertpa-
piere des Anlagevermdgens in
Hohe von TEUR 940.

Aus dem Verkauf eigener Aktien
wurden Verluste realisiert in
Hbhe von TEUR 559. Bei der
Berechnung wurden Durch-
schnittskurse zugrunde gelegt.



5. Sonstige Angaben

Organe

Zu Vorstandsmitgliedern der
Gesellschaft waren im Berichts-
jahr bestellt:

Herr Lutz Fréba, Germering,
Borsenmakler (bis 12.06.2001)

Herr Thomas Mihlbauer,
Miinchen, Bérsenmakler

Frau Christine Niederreuther-
Rohrhirsch, Miinchen,
Borsenmaklerin

Herr Thomas Posovatz,
Miinchen, Borsenmakler

Die Gesamtbeziige der
Vorstandsmitglieder beliefen
sich auf TEUR 510.

Herr Thomas Mihlbauer ist
Mitglied des Aufsichtsrats der
Bayerische Borse AG, Miinchen.

Beziiglich der Angaben gemaR

§ 285 Nr.9b HGB wurde von der
Erleichterungsvorschrift geman
§ 286 Abs. 4 HGB Gebrauch
gemacht.

Dem Aufsichtsrat der Gesellschaft
gehoren folgende Personen an:

Herr Paul Berwein,
Borsenmakler, Vorsitzender

Herr Peter Hausmann,
Staatssekretar a.D., Consultant,
stellv.Vorsitzender

Herr Dr. Ulrich Wastl,
Rechtsanwalt

Die Gesamtbeziige der Mitglie-
der des Aufsichtsrats betrugen
TEUR 83.

Der stellvertretende Vorsitzende
des Aufsichtsrates ist auch Mit-
glied des Verwaltungsrates bei
der Video Film Telecast AG,
Minchen/Zirrich.

Genehmigtes Kapital

Der Vorstand ist ermachtigt, das
Grundkapital der Gesellschaft
innerhalb der gesetzlich vorge-
schriebenen Frist von finf
Jahren nach Eintragung der
Gesellschaft am 8. Dezember
1998 mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats durch Ausgabe neuer
Aktien gegen Sach- oder Barein-
lage einmalig oder mehrmals um
bis zu insgesamt Euro 355.603,50
zu erhdhen.

Dariiber hinaus ist der Vorstand
erméchtigt, das Grundkapital der
Gesellschaft innerhalb der ge-
setzlich vorgeschriebenen Frist
von funf Jahren nach Eintragung
des Beschlusses am 30. Marz 1999
mit Zustimmung des Aufsichtsra-
tes durch Ausgabe neuer Aktien
gegen Sach- oder Bareinlage ein-
malig oder mehrmals um weitere
Euro 1.738.392,40 zu erhdhen.

Der Vorstand kann mit Zustim-
mung des Aufsichtsrates hierflr
das gesetzliche Bezugsrecht der
Aktionare gemél den gesetzli-
chen Bestimmungen ausschlie-
Ren. Dies gilt insbesondere,
sofern die Kapitalerhéhung aus
genehmigtem Kapital zum
Zwecke des Erwerbs von Unter-
nehmen oder Beteiligungen an
anderen Unternehmen erfolgt.

Mitarbeiter

Die durchschnittliche Anzahl der
wahrend des Geschaftsjahres
beschéftigten Mitarbeiter — ohne
Vorstandsmitglieder — betragt:

Buro Gréfelfing 15
Blro Miinchen 7
Biiro Berlin

Buro Frankfurt 5

Anteile an verbundenen

Unternehmen

Die Gesellschaft besa am Bilanz-

stichtag 100 % der Anteile an der
MWB Wertpapierhandelsbank
GmbH mit Sitz in Gréfelfing.
Deren Kapital betrdgt TEUR
8.511, der Jahresfehlbetrag des
Geschaftsjahres 2001 belief sich
auf TEUR 3.942.

Angabe von Beteiligungen, die
der Gesellschaft nach § 20 AktG
mitgeteilt wurden

Die FMNP Beteiligungs GmbH
hélt 31,8 % der Anteile, dies
entspricht 1.586.850 Aktien.

Sonstige finanzielle
Verpflichtungen

Zum Bilanzstichtag bestanden
sonstige Verpflichtungen aus
laufenden Mietvertragen und
aus Vertrdgen mit Wertpapierin-
formationsdiensten in folgender
Hohe und Falligkeit:

fallig 2002 TEUR 69
fallig 2002 TEUR 49
fallig 2003 TEUR 12
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Anhang AG

fur das Geschaftsjahr 2001

6. Gewinnverwendung

Der Vorstand schlagt vor, den
Bilanzverlust in H6he von

TEUR 10.679 auf neue Rechnung
vorzutragen. Im Bilanzverlust ist
ein Gewinnvortrag des Vorjahres
in Hoéhe von TEUR 184 enthalten.

Gréfelfing, den 28. Mérz 2002

W G Yt

Christine Niederreuther-Rohrhirsch

Thomas‘Muhlbauer

Qﬁcowwa QONN;\E

Thomas Posovatz



Bestéatigungsvermerk des

Abschlusspriifers

Wir haben den Jahresabschluss
unter Einbeziehung der Buchfiih-
rung der MWB Wertpapierhan-
delshaus AG, Grafelfing, sowie den
von ihr aufgestellten Konzernab-
schluss und ihren Bericht Uber
die Lage der Gesellschaft und
des Konzerns flr das Geschafts-
jahr vom 1.Januar bis 31. Dezem-
ber 2001 gepriift. Die Aufstellung
dieser Unterlagen nach den
deutschen handelsrechtlichen
Vorschriften liegt in der Verant-
wortung des Vorstands der Gesell-
schaft. Unsere Aufgabe ist es, auf
der Grundlage der von uns durch-
gefiihrten Prifung eine Beurtei-
lung tUber den Jahresabschluss
unter Einbeziehung der Buch-
fuhrung sowie den von ihr aufge-
stellten Konzernabschluss und
ihren Bericht Gber die Lage der
Gesellschaft und des Konzerns
abzugeben.

Wir haben unsere Jahres- und
Konzernabschlusspriifung nach
§ 317 HGB unter Beachtung der
vom Institut der Wirtschaftsprifer
(IDW) festgestellten deutschen
Grundsatze ordnungsmafiiger
Abschlusspriifung vorgenommen.
Danach ist die Priifung so zu
planen und durchzufiihren, dass
Unrichtigkeiten und Versto(3e, die
sich auf die Darstellung des durch
den Jahresabschluss und den
Konzernabschluss unter Beach-
tung der Grundsétze ordnungs-
maéRiger Buchfihrung und durch
den Bericht tiber die Lage der
Gesellschaft und des Konzerns
vermittelten Bildes der Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage wesentlich
auswirken, mit hinreichender

Sicherheit erkannt werden. Bei

der Festlegung der Prifungshand-

lungen werden die Kenntnisse
Uber die Geschéftstatigkeit und
Uber das wirtschaftliche und
rechtliche Umfeld der Gesellschaft
und des Konzerns sowie die
Erwartungen Uiber mdgliche
Fehler berticksichtigt. Im
Rahmen der Priifung werden die
Wirksamkeit des rechnungsle-
gungsbezogenen internen
Kontrollsystems sowie Nachweise
fur die Angaben in Buchfiihrung,
in Jahres- und Konzernabschluss
und in dem Bericht Uber die
Lage der Gesellschaft und des
Konzerns tiberwiegend auf der
Basis von Stichproben beurteilt.
Die Prufung umfasst die Beurtei-
lung der angewandten Bilanzie-
rungs- und Konsolidierungs-
grundsétze und der wesentlichen
Einschétzungen der gesetzlichen
Vertreter sowie die Wirdigung
der Gesamtdarstellung des
Jahres- und Konzernabschlusses
sowie des Berichts Uiber die Lage
der Gesellschaft und des Konzerns.
Wir sind der Auffassung, dass
unsere Prifung eine hinreichend
sichere Grundlage firr unsere
Beurteilung bildet.

Unsere Prifung hat zu keinen
Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Uberzeugung
vermittelt der Jahresabschluss
und der Konzernabschluss unter
Beachtung der Grundsétze ord-
nungsmafiiger Buchfiihrung ein
den tatséchlichen Verhéltnissen
entsprechendes Bild der Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage der
Gesellschaft und des Konzerns.
Der Bericht tiber die Lage der
Gesellschaft und des Konzerns

gibt insgesamt eine zutreffende
Vorstellung von der Lage der
Gesellschaft und des Konzerns
und stellt die Risiken der kiinfti-
gen Entwicklung zutreffend dar.

Minchen, den 28. Mérz 2002

KPMG

Deutsche Treuhand-Gesellschaft
Aktiengesellschaft
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

-y

Masur
Wirtschaftsprufer

e

Pastor
Wirtschaftsprufer
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Pro-Forma Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

nach International Accounting Standards

flr die Zeit vom 01. Januar bis 31. Dezember 2001

01.01.-31.12.2001

EUR
Zinsuiberschuss 1.004.791,63
Provisionsertrage 2.742.474,72
Provisionsaufwendungen -867.830,13
Provisionstiberschuss 1.874.644,59

Ertrag aus Finanzgeschéft

29.592.117,64

Aufwand aus Finangeschaft

-28.167.940,89

Handelsergebnis

1.424.176,75

Ergebnis aus Finanzanlagen

-4.406.863,74

Allgemeine Verwaltungsaufwendungen

-10.467.562,77

Saldo ubrige Ertrage/Aufwendungen

70.427,76

Ergebnis der normalen Geschaftstatigkeit

-10.500.385,78

Ertragsteuern auf das Ergebnis der normalen Geschaftstatigkeit 2.588.861,80
Jahresfehlbetrag -7.911.523,98
Gewinnvortrag aus dem Vorjahr 338.087,57
Einstellung in die Gewinnriicklagen -3.105.521,36

Bilanzverlust

-10.678.957,77
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Pro-Forma Konzernbilanz nach
International Accounting Standards

zum 31. Dezember 2001

Aktiva

Barreserve

31.12.2001
EUR
8,01

Forderungen an Kreditinstitute

14.968.655,13

Handelsaktiva 615.753,35
Finanzanlagen 6.280.224,42
Sachanlagen 1.071.853,39
Ertragsteuerforderungen 2.345.811,25
Sonstige Aktiva 3.982.063,79

Summe der Aktiva

29.264.369,34

Passiva
31.12.2001
EUR
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 149.250,34
Handelspassiva 24.837,21
Ruckstellungen 888.912,12
Ertragsteuerverbindlichkeiten 196.877,84
Sonstige Passiva 1.172.434,15

Eigenkapital

26.832.057,68

gezeichnetes Kapital

4.982.700,00

Kapitalrticklage

24.825.551,32

Eigene Aktien

-2.545.210,10

Gewinnrucklagen

10.238.926,12

Neubewertungsrticklage

9.048,11

Bilanzverlust

-10.678.957,77

Summe der Passiva

29.264.369,34
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Uberleitungsrechnung

Bewertung der Handels-

von HGB auf IAS

aktivitaten zu Marktwerten

Die deutsche Rechnungslegung
ist vom Vorsichtsprinzip gepragt,
das sich vor allem im Imparitats-
prinzip des HGB niederschlagt.
Sie basiert auf den Vorschriften
des Dritten Buches des Handels-
gesetzbuches (8§ 238 ff. HGB).
Die International Accounting
Standards, die vom International
Accounting Standards Board
(IASB), einer weltweiten Vereini-
gung von Wirtschaftspriifern und
Vertretern der Wirtschaft erarbei-
tet und verabschiedet werden,
haben im "Framework" den
Grundsatz der "Fair Presentation”
und "True and Fair View" zu
Grunde gelegt. Ziel ist es dem
Adressaten (in der Regel die
Gléaubiger von Eigen- bzw. Fremd-
kapital) entscheidungsrelevante
Informationen Uber die Ertrags-,
Finanz- und Vermégenslage im
abgelaufenen Berichtsjahr zu
geben. Dartber hinaus sind die
erganzenden Verlautbarungen
des International Financal Repor-
ting Interpretations Committee
(IFRIC) zu beachten.

Aus den dargestellten Unter-
schieden zwischen beiden Rech-
nungslegungssystemen resultie-
ren neben Abweichungen in der
Gliederung des Jahresabschlusses
auch Unterschiede in der Bilan-
zierung und Bewertung von
Vermogensgegenstanden und
Verbindlichkeiten.

Die wesentlichen Auswirkungen
auf die Bilanz zum 31. Dezember
2001 und die Gewinn- und Ver-
lustrechnung fur das Geschéfts-
jahr 2001 des MWB Konzerns
sind im Nachfolgenden darge-
stellt:

Gemaf? § 340c Abs. 1 HGB in
Verbindung mit § 252 Abs. 1 Nr. 4
HGB durfen im Ertrag aus Finanz-
geschéften keine unrealisierten
Ertrage ausgewiesen werden. Die
Handelsaktiva wird nach HGB
demzufolge zu Anschaffungs-
kosten oder dem niedrigeren
beizulegenden Wert angesetzt.
Nach IAS ist dieser Posten mit
seinem Marktwert (Fair Value)
zum Bilanzstichtag anzusetzen.
Die Marktwertveranderungen
(Gewinne und Verluste) werden
unverzuglich in der GuV erfaf3t.
Die Fair Values werden stichtags-
bezogen auf Basis der zur Verfu-
gung stehenden Marktinformatio-
nen ermittelt.

Bei der Uberleitung der Handels-
aktiva des MWB Konzerns ergibt
sich eine Erhdhung des HGB-
Buchwertes und ein Ausweis der
unrealisierten Gewinne im
Handelsergebnis der Gewinn-
und Verlustrechnung.

Finanzanlagen

derungen (Impairment) vorliegt,
muss auch nach den IAS-Kriteri-
en eine erfolgswirksame Anpas-
sung der Finanzinstrumente
erfolgen. Die Marktwertdnderun-
gen werden in einem separaten
Eigenkapital-Posten ("Neubewer-
tungsriicklage™) ausgewiesen. In
diesem ist die Differenz zwischen
Marktwert und Anschaffungsko-
sten einzustellen, sofern keine
dauerhafte Wertminderung
(Impairment) vorliegt. AuRerdem
sind latente Steuern auf unreali-
sierten Reserven bzw.stillen
Lasten (keine dauerhafte Wert-
minderung) dieser Wertpapierbe-
stande erfolgsneutral zu bilden.
Die Gesellschaft hat die Markt-
wertédnderung von Wertpapieren
in der Neubewertungsrticklage
unter Bertiicksichtigung latenter
Steuern ausgewiesen.Auf eine
nicht bérsennotierte Beteiligung
wurde ein Impairment im Ge-
schéftsjahr 2001 vorgenommen
und erfolgswirksam in der
Gewinn- und Verlustrechnung
beriicksichtigt.

Ausweis eigener Anteile

Die Finanzanlagen sind nach

§ 253 Abs. 2 HGB mit den Anschaf-
fungskosten oder dem niedrige-
ren beizulegenden Wert anzuset-
zen soweit die Wertminderung
als dauerhaft anzusehen ist.
Nach IAS missen diese Finanzin-
strumente einer der Kategorien
des IAS 39 zugeordnet werden.
Da es sich bei der Gesellschaft um
Beteiligungen und Wertpapiere
handelt, die nicht der kurzfristi-
gen Gewinnerzielung dienen
kommt nur eine Klassifizierung
als "available-for-sale" in Frage.
Sofern eine dauerhafte Wertmin-

Eigene Anteile werden in der
Konzernbilanz nach HGB als
Vermdgensgegenstand aktiviert.
In gleicher H6he wird eine Riick-
lage fiir eigene Anteile passiviert.
Die eigenen Anteile missen nach
IAS vom Eigenkapital abgesetzt
werden. Eine Bilanzverlangerung
ist nicht zuldssig. AuRBerdem
dirfen aus Transaktionen mit
eigenen Anteilen keine GuV-
Effekte resultieren, da es sich in
der Terminologie von IAS um
KapitalmaBnahmen handelt, die
erfolgsneutral zu behandeln sind.
Bei der Uberleitung fiihrt dies



dazu, dass die eigenen Anteile
und die hierzu korrespondierend
gebildete Ricklage fir eigene
Anteile aufgelost werden und ein
Eigenkapital-Posten ("Absetzung
fiir eigene Anteile") offen abge-
setzt wird. In diesen Posten ist
auch das kumulierte Handels-
und Bewertungsergebnis aus
eigenen Anteilen einzustellen,
die um die anteilig auf sie entfal-
lenden Steueraufwendungen zu
bereinigen sind. Der Posten erfasst
somit insgesamt die am Stichtag
im Bestand befindlichen eigenen
Anteile zu Anschaffungskosten
sowie die kumulierten Gewinne
und Verluste aus Transaktionen
mit eigenen Anteilen nach Steu-
ern.

Aufgabegeschafte

sowie in der Gewinn- und
Verlustrechnung bertcksichtigt.

Riickstellungen und

abgegrenzte Verbindlichkeiten

Nach HGB handelt es sich bei

Aufgabegeschéaften um schweben-

de Geschafte die, mit Ausnahme
der Rickstellung fir drohende
Verluste (§ 249 Abs. 1 HGB),
nicht bilanzwirksam werden.
Nach IAS kommt ein Ansatz von
schwebenden Geschéften im
Sinne des HGB dann in Betracht,
wenn das sogenannte Trade Date
Accounting angewendet wird.
Bei Anwendung von Settlement
Date Accounting ist das Ergebnis
aus Aufgabegeschaften (drohen-
der Gewinn oder Verlust) als
Handelsaktiva oder —passiva
auszuweisen.

Die Gesellschaft wendet nach
IAS Settlement Date Accounting
an und gliedert die nach HGB
gebildete Drohverlustriickstel-
lung in den Posten Handelspassi-
va um. Im Konzernabschluss
nach IAS werden die unrealisier-
ten Gewinne als Handelsaktiva

Nach § 249 HGB existieren
Gebote und Wahlrechte zum
Ansatz von Aufwandsriickstellun-
gen. Grundsétzlich sind laut 1AS
nur Ruckstellungen fur AuRen-
verpflichtungen zuléssig.

IAS 37 unterscheidet zwischen
Ruckstellungen und abgegrenz-
ten Verbindlichkeiten. Bei abge-
grenzten Verbindlichkeiten ist
die Unsicherheit hinsichtlich
Zeitpunkt oder Hohe der kiinftig
erforderlichen Ausgaben im allge-
meinen deutlich geringer als bei
Rickstellungen.

Die nach HGB ausgewiesenen
sonstigen Riickstellungen werden
im Konzernabschluss nach IAS

der Gesellschaft unter den sonsti-

gen Passiva ausgewiesen.

Berlicksichtigungen von

zukinftigen Entwicklungen

bei der Besprechung von

Pensionsverpflichtungen

Die Bildung von Pensionsriick-
stellungen nach HGB orientiert
sich an strengen steuerlichen
Regeln unter Anwendung einer
statischen Berechnungsmethode.
IAS 19 (revised 1998) sieht eine
dynamische Beriicksichtigung
zuklinftiger 6konomischer und
demographischer Entwicklungen
bei der Berechnung der Pen-
sionsriickstellungen vor. Dadurch
sollen die eingegangenen Ver-
pflichtungen des bilanzierenden
Unternehmens angemessen
beriicksichtigt werden.
Wesentliche Unterschiede erge-

ben sich fir die Gesellschaft
dadurch, dass die Ruckstellungs-
berechnung auf dem Stand zum
1.Januar 2001 aufsetzt, wahrend
fur HGB die Verhéltnisse zum

31. Dezember 2001 relevant
sind. Der im Geschaftsjahr einge-
tretenen Versorgungsfall, der zu
einer deutlichen Erhéhung der
HGB-Ruickstellung gefuihrt hat ist
nach IAS dementsprechend
aufwandswirksam im Geschafts-
jahr 2002 zu erfassen. Es besteht
nach IAS lediglich die Verpflich-
tung diese Differenz (Versiche-
rungstechnische Gewinne oder
Verluste) als nicht ausgewiesene
Verpflichtung im Anhang anzuge-
ben.

Die unterlassene Erhéhung wird
bei der Ruckstellungsberechnung
im Folgejahr ganz oder teilweise
nachgeholt. Bei der teilweisen
Nachholung (Korridor-Verfahren)
wird der sprunghafte Anstieg in
der Gewinn- und Verlustrech-
nung vermieden. Hierbei werden
die versicherungstechnischen
Gewinne bzw.Verluste auf 15
Jahre erfolgswirksam verteilt
getilgt, wenn sie mehr als 10 %
des erdienten Barwertes der
Pensionsverpflichtung (DBO)
betragen. Durch Anwendung des
Korridor-Verfahrens kommt es
im Vergleich zu HGB zu einer
Entlastung des Jahresergebnisses
nach IAS.

Berucksichtigung latenter

Steueranspriche und

Steuerverpflichtungen

Die Bildung von latenten Steuer-
anspriichen und Steuerverpflich-
tungen wird nach HGB fiir Unter-
schiede zwischen dem handels-

rechtlichen Ergebnis und dem il
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steuerlichen Gewinn die sich in
den folgenden Geschéftsjahren
voraussichtlich ausgleichen vor-
genommen (Timing-Konzept).
Aktive und Passive latente Steu-
ern werden nach HGB grundsatz-
lich verrechnet. Eine Aktivierung
von latenten Steuern aufgrund
nicht genutzter Verlustvortrage
nach HGB ist nicht zulassig.

IAS 12 (revised 1996) sieht die
Bildung von latenten Steueran-

spruchen und Steuerverpflich-
tungen fur alle Differenzen
zwischen den Wertansatzen in
der 1AS-Bilanz und den Steuer-
werten unabhéngig von ihrer
Entstehung und ihrem Ausgleich
vor (Temporary-Konzept). Nach
IAS sind latente Steuern getrennt
nach aktiven und passiven Laten-
zen anzusetzen. Nach IAS ist eine
Aktivierung von nicht genutzten
steuerlichen Verlustvortragen

maglich, soweit die Nutzung des
Verlustvortrages in der Zukunft
als wahrscheinlich angesehen
werden kann.

Die Gesellschaft aktiviert im
Konzernabschluss die aktive
latente Steuer auf den nicht
genutzten Verlustvortrag auf
Grundlage der prognostizierten
Gewinne im Konzern.
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Borsenzulassungen

= Bayerische Borse

 Berliner Wertpapierbdrse
 Frankfurter Wertpapierborse

» Rheinisch-Westfalische Borse
zu Disseldorf

= Baden-Wirttembergische Wertpapierbérse

Mitglied im Bundesverband der
Wertpapierhandelsfirmen e. V.
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