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Lagebericht der mwb Wertpapierhandelsbank AG

Das wirtschaftliche Umfeld im
Geschaftsjahr 2006

Deutschland erlebte 2006 das vierte gute Borsenjahr in
Folge. Inshesondere das 2. Halbjahr war gekennzeichnet von
iiberwiegend guten Quartalsergebnissen der Unternehmen,
einem iiberraschend guten konjunkturellen Umfeld sowie,
vor allem im europdischen Raum, von einer regen M & A -
Aktivitat. Anders als in den Vorjahren kam der wirtschaftli-
che Anstieg nicht ausschlieBSlich von der Exportwirtschaft,
obwohl Deutschland auch 2006 wiederum der Exportwelt-
meister war. Der Aufschwung wurde vielmehr von inlandi-
schen Investitionen, hier ist insbesondere die wieder er-
starkte Bauwirtschaft zu nennen, der gestiegenen Wettbe-
werbsfahigkeit der deutschen Wirtschaft, auch als Folge
moderater Lohnabschliisse sowie von einem privaten
,Vorzieh-Konsum-Effekt” vor dem Hintergrund der angekiin-
digten Mehrwertsteuererhdhung, getragen. Selbst zwischen-
zeitliche Rekordpreise fiir Energie und mehrere Zinserhoh-
ungsschritte konnten die Entwicklung nicht nachhaltig
bremsen. All dies brachte den fiihrenden Leitmarkten eine
im Gesamtjahresverlauf freundliche Borsentendenz. So ver-
besserte sich der DAX um 22 %, der TecDAX um 25 % und
der breiter angelegte MDAX hat mit einer Performance von
27 % die grofRen Standardwerte wieder einmal geschlagen.
An den etwas geringer ausgefallenen Steigerungsraten von
17 % fiir den Dow Jones und 10 % fiir den NASDAQ-Compo-
site lasst sich gut der Unterschied der Investoreneinschatz-
ung in Bezug auf die weitere wirtschaftliche Entwicklung der
verschiedenen Wirtschaftsraume ablesen.

Die rechtliche und organisatorische Struktur der
mwb Wertpapierhandelsbank AG

Die 1993 gegriindete mwh Wertpapierhandelshank AG ist
ein Kreditinstitut im Sinne des § 1 Abs. 1 Satz 2 Nr. 4
(Finanzkommissionsgeschaft) und Nr. 10 (Emissionsge-
schaft) KWG. Die Gesellschaft wurde zum 12. Juli 2006 von
der MWB Wertpapierhandelshaus AG, Grafelfing, in die mwb
Wertpapierhandelsbank AG, Grafelfing, umfirmiert. Daneben
besitzt sie nach § 1 Abs. 1a Satz 1 Nr. 1, Nr. 2 und Nr. 4 KWG
die Erlaubnis zur Anlage- und Abschlussvermittlung und
zum Eigenhandel. Die Gesellschaft unterliegt der Aufsicht
der BaFin sowie der Deutschen Bundesbank. Der amtieren-
de Vorstand der mwb Wertpapierhandelsbank AG, Thomas
Posovatz, halt unmittelbar 9,5 % der Anteile. Die drei {ibri-
gen Griindungsmitglieder verfiigen unmittelbar {iber jeweils

zwischen 5 % und 10 % der mwb Aktien. Dariiber hinaus
sind die vier Griindungsmitglieder zu gleichen Teilen mit je
25 % an der FMNP Beteiligungs GmbH, die 31,5 % der An-
teile halt, beteiligt.

Die Geschaftsleitung der mwb Wertpapierhandelsbank AG
hat die Aktivitaten der Gesellschaft in die Bereiche Wert-
papierhandel und Institutionelle Kunden untergliedert.
Daneben ist sie iiber die 60%ige Tochter MWB Baden GmbH
in der privaten Vermdgensverwaltung tatig.

Die mwb Wertpapierhandelshank AG hat zwei unselbstandi-
ge Niederlassungen in Berlin und Frankfurt.

1. Der Geschiftsverlauf der mwb
Wertpapierhandelsbank AG

Der Vorstand der mwhb Wertpapierhandelshank AG blickt auf
ein erfolgreiches Jahr 2006 zuriick. Bessere Handelsmog-
lichkeiten durch insgesamt hohere Umsdtze fiihrten zu
einem deutlich gestiegenen Provisions- und Handelsergeb-
nis. Demgegeniiber entwickelten sich die Aufwendungen im
Vergleich zum Geschaftsumfang nur unterproportional. Dies
fihrte dazu, dass das Ergebnis des Jahres 2005 nahezu
verdoppelt werden konnte.

Begleitet wurde diese Entwicklung von der Aufnahme des
Emissionsgeschéfts im Januar 2006 sowie der Ubernahme
der C. ). Diederich Wertpapierhandelsgesellschaft mbH im
1. Quartal 2006.

Entwicklung der einzelnen Geschaftsbereiche der
mwb Wertpapierhandelsbank AG

Das Geschaft der mwb Wertpapierhandelsbank AG ist in

die Bereiche Wertpapierhandel mit der Skontrofiihrung in
Aktien, Renten und offenen Investmentfonds sowie Institu-
tionelle Kunden mit den Feldern Sales und Orderausfiih-
rung, Designated Sponsoring und Kapitalmarktgeschaft/IPO
segmentiert.

Wertpapierhandel

Skontrofiihrung in Aktien

Der Bereich Wertpapierhandel und hier insbesondere die
Skontrofiihrung in Aktien war noch deutlicher als in den
Vorjahren der Ergebnistreiber der mwb Wertpapierhandels-
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bank AG. Signifikant hohere Umsatze in Auslandsaktien,
insbesondere im 1. Halbjahr 2006 verbesserten die Han-
delsmaglichkeiten in der Skontrofiihrung deutlich. Dies
fiihrte dazu, dass der Bereich Wertpapierhandel bei der
mwb Wertpapierhandelsbank AG zu 78 % zum Gesamter-
gebnis der Gesellschaft beitrug. Aufgeschliisselt war der
Beitrag zum Provisionsergebnis 53 %, zum Finanzergebnis
sogar 98 %. Mittlerweile ist es in Borsenfachkreisen akzep-
tiert, dass der computerunterstiitzte Skontrofiihrerhandel
das geeignete Marktmodell zum bdrslichen Handel von
Small und Mid Caps sowie zur Ausfiihrung von Retailorders
ist. Dies wird nicht nur durch den Erfolg von MAX-ONE an
der Borse Miinchen dokumentiert, sondern z.B. auch durch
die MaBnahmen der Deutsche Borse AG als Tragerin der
Frankfurter Wertpapierbdrse. So wurde im vergangenen Jahr
der Prasenzhandelssaal der Frankfurter Wertpapierbdrse
aufwendig neu gestaltet und damit ein Bekenntnis zum
Skontrofiihrerhandel abgelegt.

Die Geschaftsleitung der Frankfurter Wertpapierbdrse hat
der mwb Wertpapierhandelsbank AG auf lhren Antrag vom
27. September 2006 mit Wirkung ab dem 1. Mai 2007 30
Aktienskontren des Amtlichen Handels und des Geregelten
Marktes zugeteilt. Mit diesem Schritt honorierte die Frank-
furter Wertpapierborse die Bemiihungen der mwb Wertpa-
pierhandelshank AG einen maglichst hohen Erfiillungsgrad
der Performancekriterien in der Skontrofiihrung an der
Frankfurter Wertpapierbdrse zu erreichen. Nach dem
Einspruch einiger Frankfurter Maklergesellschaften gegen
die Skontrenneuverteilung und einem Beschluss des
Verwaltungsgerichts Frankfurt vom 5. Mdrz 2007 hat die
Geschaftsleitung der Frankfurter Wertpapierborse die
Skontrofiihrung in den Aktien des Amtlichen Handels und
Geregelten Marktes neu verteilt. Demnach erhalt die mwb
Wertpapierhandelsbank AG mit Wirkung vom 26. Mdrz 2007
die Skontrofiihrung fiir 33 Titel des Amtlichen Handels und
Geregelten Marktes zugeteilt. Unter diesen Werten befinden
sich der DAX-Titel Hypo Real Estate Holding, die MDAX-Werte
Aareal Bank, K+S sowie Lanxess und die Tec-DAX Unterneh-
men Bechtle, IDS Scheer sowie Tele Atlas.

Insgesamt hat sich die Anzahl der von der mwb Wertpapier-
handelsbank AG als Skontrofiihrer betreuten Aktien von

2.778, Ende 2005, auf 3.383 per Ultimo 2006 erhoht.

Der Eigenhandel in Auslandsaktien hat im Gesamtjahr 2006

nicht die erwartete Bedeutung wie in den Vorjahren erreicht.

Wegen der guten Handelsmoglichkeiten in der Skontrofiih-
rung als Folge der gestiegenen Umsadtze wurden dort alle
Krafte gebiindelt.

Skontrofiihrung in festverzinslichen Wertpapieren

Mit notariellem Vertrag vom 10. Februar 2006 hat die mwb
Wertpapierhandelsbank AG alle Geschaftsanteile der C. J.
Diederich Wertpapierhandelsgesellschaft mbH riickwirkend
zum o1. Januar 2006 iibernommen. Im August 2006 wurde
die Gesellschaft mit der mwb Wertpapierhandelshank AG
verschmolzen und innerhalb dieser als Profitcenter Renten-
handel Berlin weitergefiihrt. Damit ist das Unternehmen in
Berlin nun auch Skontrofiihrer fiir ca. 1.000 festverzinsliche
Wertpapiere des Amtlichen Handels, des Geregelten Mark-
tes und des Freiverkehrs. Die Geschaftsleitung betrachtet
diesen Schritt als Einstieg in das Geschaftsfeld Rentenhan-
del. Die Skontrofiihrung fiir Renten in Berlin hat den erwar-
teten Beitrag zum Provisionsergebnis von etwa 9 % erbracht.
Der Vorstand sieht diese Gréfie noch als aushaufahig an.

Skontrofiihrung in offenen Investmentfonds

Seit Mai 2006 bietet die Borse Miinchen den Anlegern eben-
falls den borslichen Handel in offenen Investmentfonds an.
Marktfiihrer ist hier die Fondsborse Deutschland, eine
Tochter der BOAG, der Tragerin der Hamburger Wertpapier-
borse. Mittlerweile werden an nahezu allen Bérsen in
Deutschland Investmentfonds borslich gehandelt.

Die mwb Wertpapierhandelshbank AG betreut als einer der
Spezialisten in MAX-ONE derzeit 865 Investmentfonds an
der Bérse Miinchen. Der Vorstand der mwb Wertpapierhan-
delshank AG betrachtet dieses Segment als mittelfristig sehr
aussichtsreich mit hohem Entwicklungspotential.

Institutionelle Kunden

Der Bereich Institutionelle Kunden hat sich insgesamt nicht
im erwarteten Umfang entwickelt. Mit einem Beitrag von

15 % zum Gesamtergebnis, 44 % zum Provisionsergebnis
und nur 1 % zum Handelsergebnis lag man zum Teil deutlich
unter den Vorjahreswerten. Der Grund hierfiir liegt in einer
Umgliederung der Ergebnisbeitrage.

Orderausfiihrung und Institutional Sales

Das Ergebnis aus den Bereichen Orderausfiihrung und
Institutional Sales blieb 2006 hinter den Erwartungen
zuriick. Die Verunsicherung der Anleger im zweiten und
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inshesondere im dritten Quartal fiihrte zu Umsatzriick-
gdngen, die auch im vierten Qaurtal nicht mehr kompensiert
werden konnten. Daneben war zu beobachten, dass mehr
und mehr Kunden, auch schon im Vorgriff auf die vorraus-
sichtlich im November 2007 in Kraft tretende MIFID, dazu
tibergehen, ihre Orders selbst auszufiihren bzw. ihre bishe-
rigen Orderwege dndern. Die Geschéftsleitung der mwb
Wertpapierhandelsbank AG wird dieser Entwicklung im Jahr
2007 verstarkt Aufmerksamkeit schenken und notfalls
geeignete Manahmen ergreifen.

Designated Sponsoring

Im Designated Sponsoring konnten im Verlauf des Jahres
2006 keine weiteren Mandate hinzugewonnen werden. Zum
31. Mdrz 2006 hat die Gesellschaft das Mandat fiir die mitt-
lerweile insolvente Wapme Systems AG verloren. Erst im
Januar 2007 konnte ein neues Mandat, die Flora EcoPower
Holding AG hinzugewonnen werden. Somit werden aktuell 8
Mandate betreut. In 2007 sollen verstarkte Bemiihungen
unternommen werden, gerade in Verbindung mit dem
Kapitalmarktgeschaft, neue Kunden und somit Designated
Sponsor Mandate zu akquirieren.

Kapitalmarktgeschiaft/IPO

Mit Datum vom 15. November 2005 stellte die mwb Wert-
papierhandelshank AG bei der BaFin den Antrag auf Ertei-
lung der Erlaubnis zum Betreiben des Emissionsgeschafts
gemaf § 1 Abs. 1 Satz 2 Nr. 10 KWG. Die zunehmende Be-
deutung der Begleitung von Kapitalmarkttransaktionen
sowie inshesondere das wieder erstarkte IPO Umfeld in
Deutschland waren ausschlaggebend fiir diese Entschei-
dung. Mit Bescheid vom 23. Januar 2006 wurde der mwb
Wertpapierhandelshank AG diese Lizenz erteilt. Der Bereich
Emissionsgeschaft gliedert sich unter dem Profitcenter
Kapitalmarktgeschaft ein und wird im Unternehmen dem
Geschaftsbereich Institutionelle Kunden zugeordnet. Im
Januar 2006 haben wir diesen Bereich personell verstarkt.
Leider konnte der Bereich seine in ihn gesetzten Erwar-
tungen im Geschaftsjahr 2006 nicht erfiillen, da sich die
personelle Besetzung des Geschaftsfeldes nicht bewahrt
hat. Aktuell dauert die Suche nach einem geeigneten Leiter
des Bereiches Kapitalmarktgeschaft an.

Dennoch wurden eine Reihe von Kapitalmarkttransaktionen
erfolgreich abgeschlossen, so dass die Erlose aus dem Kapi-
talmarktgeschaft in 2006 immerhin mit 7 % zum Gesamt-
ergebnis beitrugen. Fiir die im Frankfurter Open Market

gelistete ENRO AG wurden zwei Kapitalerhohungen im Ge-
samtvolumen von € 4 Mio. durchgefiihrt und des weiteren
ENRO Aktien im Volumen von € 4,3 Mio. umplatziert. Zu
Beginn des Jahres 2007 fiihrte die mwb Wertpapierhandels-
bank AG eine Privatplatzierung der Aktien der Flora Eco-
Power Holding AG durch. Nach erfolgtem Listing im Open
Market der Frankfurter Wertpapierbdrse fiihrte die mwb
Wertpapierhandelsbank AG noch zwei weitere Kapitalerhd-
hungen im Gesamtvolumen von € 2,7 Mio. erfolgreich
durch.

Der Vorstand sieht dieses Geschaftsfeld weiterhin als sehr
aussichtsreich an und wird seine Bemiihungen um seinen
erfolgreichen Ausbau noch weiter verstarken.

2. Die Ertragslage im
Geschaftsjahr 2006

Die Ertragslage der mwh Wertpapierhandelsbank AG ist
erfreulich und aus Sicht des Vorstands der Gesellschaft
komfortabel. Im Vergleich zur ohnehin freundlichen Borsen-
entwicklung im Jahr 2006 haben sich die Ertrdge der mwb
Wertpapierhandelsbank AG besser entwickelt. Die Cost-
Income-Ratio als zentrale Kennzahl fiir die Effizienz von
Bankbetrieben hat sich von 93 % in 2005 auf 84 % in 2006
verbessert.

Finanz- und Provisionsergebnis

Ein Umsatz- und Ergebnistreiber Skontrofiihrung, héhere
Umsatze in Auslandsaktien in Deutschland und damit auch
verbesserte Maglichkeiten im Wertpapierhandel fiihrten zu
einer deutlichen Steigerung von Finanz- und Provisions-
ergebnis der mwb Wertpapierhandelsbank AG. So erhéhte
sich das Provisionsergebnis um 48 % von TEUR 1.907 im Jahr
2005 auf TEUR 2.814 in 2006. Das Finanzergebnis stieg von
TEUR 5.594 auf TEUR 6.923, ein Zuwachs von 24 %.

Allgemeine Verwaltungsaufwendungen

Wahrend das Finanz- und Provisionsergebnis insgesamt um
30 % gestiegen ist, fiel der Anstieg bei den Allgemeinen

Verwaltungsaufwendungen dagegen mit 14 % eher unterpro-
portional aus. Als Folge des Profitcenter bezogenen, erfolgs-
abhangigen Vergiitungssystems fiir unsere Wertpapierhand-
ler und der im Jahresverlauf auf 30 erhohten Mitarbeiterzahl
durch den Erwerb der C. ). Diederich Wertpapierhandels-
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gesellschaft mbH erhhten sich die Personalaufwendungen
um 39 % von TEUR 1.883 im vergangenen Jahr auf TEUR
2.609 im Geschaftsjahr 2006. Insgesamt zeichnet sich die
mwb Wertpapierhandelshank AG durch eine niedrige
Fluktuationsrate im Personalbereich aus. Der Anstieg der
Anderen Verwaltungsaufwendungen fiel wie im Vorjahr mit
5 % vor dem Hintergrund des deutlich gestiegenen Ge-
schaftsumfangs sehr moderat aus. Sie erhdhten sich von
TEUR 5.074 in 2005 auf TEUR 5.344 in 2006. Damit fand bei
der Gesellschaft die Politik der strikten Kostenkontrolle ihre
erfolgreiche Fortsetzung.

Risikovorsorge

Die mwb Wertpapierhandelshank AG halt eine Beteiligung
von 12,4 % an der nicht borsennotierten XCOM AG, die ihren
Sitz in Willich hat. Die XCOM AG ist als Gruppe Insourcing
Partner fiir Wertpapierabwicklungsleistungen, erstellt
Bankensoftware und entwickelt Handelsunterstiitzungssys-
teme und -software fiir Wertpapierhandelsunternehmen.

Die Geschaftsleitung der mwh Wertpapierhandelsbank AG
hat sich im vergangenen Jahr kontinuierlich iiber die Ent-
wicklung der XCOM AG informiert, inshesondere lagen ihr
die Quartalsberichte und der vorlaufige, ungepriifte Ab-
schluss der XCOM AG zum 31. Dezember 2006 vor. Unter
Beriicksichtigung der vorliegenden Informationen hat der
Vorstand der mwb Wertpapierhandelsbank AG entschieden,
dass im gegenwdrtigen Wertansatz der Beteiligung in der
Bilanz magliche Risiken ausreichend beriicksichtigt sind.

Ergebnis der normalen Geschaftstatigkeit

Ein unterproportionaler Anstieg der Allgemeinen Verwal-
tungsaufwendungen bei einem gleichzeitig deutlichen
Zuwachs beim Finanz- und Provisionsergebnis fiihrten zu
einer nahezu Verdoppelung des Ergebnisses der normalen
Geschaftstatigkeit von TEUR 1.140 auf TEUR 2.106 im Ge-
schaftsjahr 2006. Damit konnte die erfolgreiche Geschafts-
politik nach dem erfolgreichen Turnaround in 2005 auch in
2006 fortgesetzt werden.

Das auferordentliche Ergebnis in Hohe von TEUR -12 resul-
tiert aus der Verschmelzung mit der C. ). Diederich Wertpa-
pierhandelsgesellschaft mbH und ergibt sich aus der
Differenz zwischen den Anschaffungskosten und den iiber-
nommenen Buchwerten der Gesellschaft.

Jahresiiberschuss

Neben dem sehr erfolgreichen Ergebnis der normalen
Geschaftstatigkeit und einem Gewinnvortrag aus dem
Vorjahr in Hohe von TEUR 424 wurde der Jahresiiberschuss
des Geschéftsjahres 2006 insbesondere durch die notwen-
dige Aktivierung eines Korperschaftssteuerguthabens in
Hohe von TEUR 1.120 gepragt. Er erhdhte sich deshalb von
TEUR 1.060 im Geschéftsjahr 2005 auf TEUR 2.860 in 2006,
ein Zuwachs von 170 %. Bei der mwb Wertpapierhandels-
bank AG fillt fiir das Geschaftsjahr 2006 eine Ertragssteuer-
belastung in Hohe von TEUR 354 an.

Aus dem bereinigten Jahresiiberschuss des Jahres 2006
errechnet sich ein DVFA-Ergebnis pro Aktie von € 0,68 nach
€ 0,48 im Vorjahr.

Bilanzgewinn

Der Vorstand der mwb Wertpapierhandelshank AG hat im
vergangenen Jahr den Interessen der Aktiondre Rechnung
getragen und eine Dividende von € 0,18 pro Aktie ausge-
schiittet. Auch fiir das Geschaftsjahr 2006 ist vorgesehen,
eine angemessene Dividende auszuschiitten, deren Hohe in
Abstimmung mit dem Aufsichtsrat noch festgelegt wird.
Dabei soll insbesondere der Aspekt der Dividendenkontinui-
tat Beachtung finden. Ohne Beriicksichtigung der Dividen-
denzahlung erhoht sich der Bilanzgewinn demnach von
TEUR 1.320 im Jahr 2005 auf TEUR 3.202 im Geschaftsjahr
2006.

3. Vermogens- und Finanzlage

Die Vermdgens- und Finanzlage der mwh Wertpapierhan-
delshbank AG ist geordnet.

Bilanzsumme

Die Bilanzsumme erhdhte sich zum 31. Dezember 2006 auf
TEUR 22.787 nach TEUR 18.048 im Jahr 2005. Der Zuwachs
resultiert zum einen aus dem Bilanzgewinn und zum ande-
ren aus einem Anstieg sowohl der Forderungen als auch der
Verbindlichkeiten.

Dieser Anstieg stammt im Wesentlichen aus der hinzuge-
kommenen Bilanzsumme der C. J. Diederich Wertpapierhan-
delsgesellschaft mbH.
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Liquiditat

Die Liquiditat der mwb Wertpapierhandelsbank AG als Saldo
aus Forderungen und Verbindlichkeiten reduzierte sich zum
31. Dezember 2006 um TEUR 1.793 auf TEUR 9.670.

Dies resultiert im Wesentlichen aus dem Erwerb der C. J.
Diederich Wertpapierhandelsgesellschaft mbH sowie dem
Anstieg der Positionen Schuldverschreibungen und andere
festverzinsliche Wertpapiere.

Die Grundsatz Il-Kennziffer als entscheidende Liquiditats-
kennziffer eines Unternehmens betrug zum 31. Dezember
2006 15,08, nach 18,91 zum 31. Dezember 2005.

Die Geschiftsleitung der mwb Wertpapierhandelsbank AG
betrachtet die Liquiditatssituation der Gesellschaft als kom-
fortabel, wird aber der Sicherung der Liquiditat weiter
hohen Stellenwert im Rahmen der Unternehmensfiihrung
beimessen.

Eigenkapital

Das Eigenkapital der Gesellschaft erhdhte sich im Geschafts-
jahr 2006 von TEUR 15.147 auf TEUR 17.110. Der Zuwachs
resultierte im Wesentlichen aus dem Bilanzgewinn. Die
Eigenkapitalquote reduzierte sich von 84 % zum 31. Dezem-
ber 2005 auf 75 % zum 31. Dezember 2006. Der Grund liegt
im Wesentlichen in der kurzfristigen Zunahme der Verbind-
lichkeiten infolge von Wertpapiergeschaften zum Stichtag.

Erwerb und Verschmelzung der C. J. Diederich
Wertpapierhandelsgesellschaft mbH

Mit notariellem Vertrag vom 10. Februar 2006 hat die mwb
Wertpapierhandelsbank AG alle Geschaftsanteile der C. J.
Diederich Wertpapierhandelsgesellschaft mbH riickwirkend
zum 1. Januar 2006 {ibernommen. Das Unternehmen war
Skontrofiihrer fiir ca. 1.000 festverzinsliche Wertpapiere an
der Borse Berlin-Bremen und beschiftigte 5 Mitarbeiter
inklusive des Geschaftsfiihrers. Im August 2006 wurde die
Gesellschaft riickwirkend zum 1. Januar 2006 mit der mwhb
Wertpapierhandelsbank AG verschmolzen und der Ge-
schiftsfiihrer Claus-Jiirgen Diederich schied aus dem
Unternehmen aus.

Durch diese Manahme verldngerte sich die Bilanzsumme
der mwb Wertpapierhandelsbank AG um die Vermégenswer-
te der C. ). Diederich Wertpapierhandelsgesellschaft mbH.

Beteiligung an der XCOM AG

Die mwb Wertpapierhandelsbank AG hdlt eine Beteiligung in
Hohe von 12,4 % an dem Finanzsoftwareunternehmen XCOM
AG. Das 1988 gegriindete Unternehmen mit Sitz in Willich
zahlt zu den fiihrenden Anbietern fiir E-Banking, E-Business
und Handelsunterstiitzung im Wertpapierbereich. Im Verlauf
des Jahres 2003 erwarb die XCOM AG die Vollbankaktivitaten
der E-Trade Bank AG, Deutschland, und firmierte diese
100%ige Tochter in XCOM Bank um. Die XCOM AG hat die
XCOM Bank mit Wirkung vom 1. Januar 2006 an die Wirecard
AG verkauft. Der Verkaufserlds fiel im Geschaftsjahr 2006 an.

Im Dezember 2005 erhielt die XCOM AG die Erlaubnis zum
Betreiben einer weiteren neu gegriindeten Bank, der biw
Bank fiir Investments und Wertpapiere. Die biw Bank ist
eine Transaktions- und Onlinebank mit umfassender Erfah-
rung im Wertpapiergeschdft. Sie hat neben eigenen Aktivi-
taten das Geschaft der bisherigen XCOM Bank {ibernommen.
Im Verlauf des Geschaftsjahres 2006 hat die XCOM AG so
viele Anteile dieser Bank verkauft, dass sie derzeit noch

25 % plus 1 Aktie an diesem Institut halt.

Die Konzernleitung der mwb Wertpapierhandelsbank AG hat
die Entwicklung der XCOM AG im Jahr 2006 wie schon in den
Vorjahren sorgfaltig und kontinuierlich verfolgt. Der Kontakt
mit dem Management der XCOM AG verlief in offener und
vertrauensvoller Weise. Hier ist insbesondere anzumerken,
dass die mwb Wertpapierhandelsbank AG nicht nur Aktionar
der XCOM AG, sondern auch Kunde ist.

Beteiligung an der MWB
Wertpapierhandelsbank GmbH

Der Vergleich, der mit der den notariell beurkundeten Kauf-
vertrag vom 29. Juni 2004 nicht erfiillenden Partei zu Beginn
des Jahres 2006 getroffen wurde, wurde von der Gegenseite
ebenfalls nicht erfiillt. Eine Pfandung brachte keinen nen-
nenswerten Erfolg.

Die MWB Wertpapierhandelshank GmbH wird nach wie vor
zur Erhaltung einer strategischen Flexibilitdt als 100%ige
Tochter ohne operativen Geschaftsbetrieb und ohne Erlaub-
nis zum Betreiben von Bankgeschaften weitergefiihrt.
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Beteiligung an der MWB Baden GmbH

Das Geschaftsjahr 2006 der MWB Baden GmbH, an der die
mwb Wertpapierhandelsbank AG eine Beteiligung von 60 %
halt, verlief erneut erfolgreich, wenngleich sich die von der

Geschiftsfiihrung der MWB Baden GmbH erwarteten Konsoli-

dierungstendenzen inshesondere beim Zuwachs des verwal-
teten Vermdgens einstellten. So wurde bei einer Erhohung
der Assets under Management von € 31,2 Mio. auf etwas
tiber € 33 Mio. ein Provisionsergebnis von TEUR 458 erzielt.
Im Vorjahr lag es bei TEUR 520.

4. Sonstige Angaben

Grundziige des Vergiitungssystems fiir Vorstand
und Aufsichtsrat

Der Aufsichtsrat ist gemaf § 87 AktG fiir die Festlegung der
Vergiitung der Mitglieder des Vorstandes zustandig. Mit
den Mitgliedern des Vorstandes wurden Dienstvertrage
geschlossen. Darin sind das Grundgehalt und die variable
Vergiitung in Form einer erfolgsabhdngigen jahrlichen
Bonuszahlung geregelt. Die Bonuszahlung betragt 5 %
vom Ergebnis der gewdhnlichen Geschaftstatigkeit vor
Einrechnung der Vorstandstantiemen fiir den einzelnen
Vorstand. Im Falle eines negativen Ergebnisses der ge-
wohnlichen Geschaftstatigkeit entfdllt die Bonuszahlung.

Die Vergiitung des Aufsichtsrates wurde in der Hauptver-
sammlung vom 25. Juni 2003 durch eine Satzungsanderung
neu geregelt. Jedes Mitglied des Aufsichtsrates erhdlt auBer
der Erstattung seiner Auslagen fiir jedes volle Geschaftsjahr
seiner Zugehorigkeit zum Aufsichtsrat eine feste Vergiitung
in Hohe von TEUR 10,0, zahlbar nach Ablauf des Geschafts-
jahres. Dariiber hinaus bekommt jedes Mitglied des Auf-
sichtsrates ab 1. Juli 2003 fiir jedes volle Geschaftsjahr sei-
ner Zugehdrigkeit zum Aufsichtsrat eine variable Vergiitung
in Hohe von 0,3 % des positiven Konzernergebnisses der
gewdhnlichen Geschaftstatigkeit. Die Gesellschaft gewdhrt
den Aufsichtsratsmitgliedern angemessenen Versicherungs-
schutz, inshesondere wurde die Gesellschaft dazu verpflich-
tet, zu Gunsten der Aufsichtsratsmitglieder eine Haftpflicht-
versicherung (sog. Directors & Officers Versicherung) abzu-
schliefien, die die gesetzliche Haftpflicht aus der Aufsichts-
ratstatigkeit in angemessenem Umfang abdeckt.

Der Aufsichtsratsvorsitzende erhalt das doppelte, der stell-
vertretende Vorsitzende das eineinhalbfache sowohl der

festen als auch der variablen Vergiitung. Die feste und die
variable Vergiitung zusammen sind beim einfachen Auf-
sichtsratsmitglied auf TEUR 15,0 pro Jahr, beim stellvertre-
tenden Vorsitzenden auf TEUR 22,5 und beim Aufsichtsrats-
vorsitzenden auf TEUR 30,0 pro Jahr begrenzt. Samtliche
Betrage verstehen sich zuziiglich der gesetzlichen Mehr-
wertsteuer.

Angaben gemaf} §289 Abs. 4 HGB

Das gezeichnete Kapital der mwb Wertpapierhandelsbank
AG besteht aus 4.982.700 nennwertlosen Stiickaktien mit
einem rechnerischen Nennwert von € 1,00. Beschrankun-
gen, die Stimmrechte oder die Ubertragung von Aktien
betreffen, sind dem Vorstand nicht bekannt.

Die FMNP Beteiligungs GmbH, Grafelfing, halt zum Bilanz-
stichtag 1.570.350 Aktien. Dies entspricht einem Anteil von
31,52 % am Grundkapital der Gesellschaft.

Kein Inhaber von Aktien besitzt Sonderrechte oder Kontroll-
befugnisse. Die Mitglieder des Vorstands der mwb Wertpa-
pierhandelsbank AG werden vom Aufsichtsrat der Gesell-
schaft ernannt und abberufen. Anderungen der Satzung
erfordern eine Mehrheit von dreiviertel der abgegebenen
Stimmern in der Hauptversammlung.

Der Vorstand hat gemaf Hauptversammlungsheschluss vom
12. Juli 2006 das Recht gemaf §71 Abs. 1 Nr. 7 AktG in eige-
nen Aktien der Gesellschaft Wertpapierhandel zu betreiben.
Der Handelsbestand darf hierbei am Ende eines jeden Han-
delstages die Hohe von 5 v. H. des Grundkapitals nicht iiber-
schreiten. Dariiber hinaus hat der Vorstand das Recht ge-
maR §71 Abs. 1 Nr. 8 AktG, Aktien der Gesellschaft bis zu
einer Hohe von 10 v. H. des Grundkapitals zu anderen
Zwecken als den Wertpapierhandel zu erwerben. Uber die
Verwendung der erworbenen Aktien bestimmt der Vorstand
mit Zustimmung des Aufsichtsrates. Die Gesellschaft besitzt
gemafB Hauptversammlungsbeschluss vom 25. Juni 2003 ein
genehmigtes Kapital in Hohe von € 2.491.000.

Es existieren keine Vereinbarungen der Gesellschaft, die
unter der Bedingung des Kontrollwechsels infolge eines
Ubernahmeangebots stehen. Genauso wenig gibt es Ent-
schadigungsvereinbarungen der Gesellschaft, die fiir den
Fall eines Ubernahmeangebots mit den Mitgliedern des
Vorstands oder den Arbeitnehmern getroffen sind.
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5. Ausblick

Den im Folgenden getroffenen Einschatzungen liegen alle
uns zum jetzigen Zeitpunkt zur Verfiigung stehenden Infor-
mationen zu Grunde. Dies gilt auch fiir die im Risikobericht
dargestellten Risiken.

Wie schon in den vergangenen Jahren hat das 1. Quartal
2007 sehr gut begonnen. Der Leitindex DAX ist auf dem Weg
zur Marke von 7.000 Punkten und die aktuellen Konjunktur-
zahlen zeigen, dass zumindest fiir 2007 nochmals von
einem robusten Wirtschaftswachstum weltweit und auch in
Deutschland auszugehen ist. Deshalb erwartet der Vorstand
der mwb Wertpapierhandelsbank AG eine Fortsetzung der
positiven Entwicklung. Eine Rekorddividendensaison, iiber-
wiegend gute Unternehmensergebnisse fiir das Geschafts-
jahr 2006 sowie reichlich Liquiditat auf Seiten der Investo-
ren diirften fiir eine stabile Aufwartsentwicklung der Bérsen
in Deutschland sorgen. Auf der anderen Seite kdnnen Fakto-
ren wie die weitere Entwicklung der US-Wirtschaft, die
Zinsentwicklung im Euroraum und der schwachelnde US-
Dollar und Yen fiir Unsicherheit und damit verbundene vor-
iibergehende Korrekturen am Aktienmarkt sorgen.

Der Vorstand der mwb Wertpapierhandelsbank AG wird
diese Rahmenbedingungen zum Anlass nehmen nicht nur,
wie bereits in den vergangenen Jahren, dem Thema Kosten-
kontrolle verstarkte Aufmerksamkeit zu widmen, sondern
insbesondere dem Erreichen der idealen Grofe des Betrie-
bes. Durch den weiteren Aushau der Skontrofiihrung in
Aktien, Renten und offenen Investmentfonds soll die
Ertragsentwicklung der Gesellschaft nachhaltig stabilisiert
werden. Ein erster erfreulicher Schritt wird hierbei die Auf-
nahme der Skontrofiihrung in Aktien des Amtlichen Handels
und des Geregelten Marktes an der Frankfurter Wertpapier-
borse zum 26. Marz 2007 sein. Im Bereich Institutionelle
Kunden wird der Vorstand der mwb Wertpapierhandelsbank
AG die weitere Entwicklung des Feldes Orderausfiihrung/
Institutional Sales genau beobachten. Ein besonderes
Augenmerk wird die Geschaftsleitung auf den Ausbau des
Bereiches Kapitalmarktgeschaft/IPO legen. Wir erwarten,
dass sich der Beitrag zum Gesamtergebnis des Unterneh-
mens nach dem erfolgreichen Abschluss der Suche nach
einem Leiter fiir dieses Geschaftsfeld deutlich erhohen wird.

Insgesamt wird der Vorstand der mwb Wertpapierhandels-

bank AG den im Jahr 2005 eingeschlagenen Kurs des organi-

schen Wachstums fortsetzen und erwartet nicht nurim
Geschaftsjahr 2007 ein wiederum positives Gesamtergebnis
zu erzielen, sondern auch den Fortbestand und die Weiter-
entwicklung des Unternehmens nachhaltig zu sichern.

Wesentliche Vorgange nach dem Bilanzstichtag 31. Dezem-
ber 2006 haben sich nicht ergeben.

6. Risikobericht
Unternehmensstrategie

Alle Ressourcen und Aktivitaten unserer Gesellschaft sind auf
eine nachhaltige Erfolgssicherung ausgerichtet. Dabei wer-
den samtliche geschaftspolitischen Entscheidungen der mwb
stets unter strenger Beachtung der Ertrags-/Risikorelation
getroffen.

Im Mittelpunkt unseres Risikomanagements stehen die iber-
geordneten Unternehmensziele der Sicherung der anvertrau-
ten Vermogenswerte und der Steigerung des Unternehmens-
wertes auf Basis einer bewussten Steuerung der unterneh-
merischen Risiken. Durch unsere hohe Eigenkapitalquote,
das integrierte Risikomanagementsystem, gelebte Markt-
nahe und unser ausgepragtes Risikowissen kénnen wir
geschaftsfeldiibergreifend flexibel und innovativ auf die
Herausforderungen der Zukunft eingehen. Dabei spielen bei
der strategischen Steuerung unserer Gesellschaft neben den
monetdren Gesichtspunkten auch nichtfinanzielle Steue-
rungsgrofien wie Prozesseffizienz, Transparenzerhohung,
bestmdgliche Kundenbetreuung, Mitarbeiterzufriedenheit
und die Starkung der Position der Wertpapierfirmen eine
grof3e Rolle.

Risikostrategie

Das Ziel unserer Risikostrategie besteht in der Absicherung
der Unternehmensziele gegen storende Ereignisse durch das
Ergreifen geeigneter MaBnahmen. Die Gesellschaft hat hierzu
im Rahmen ihres wertorientierten Konzernmanagements ein
umfassendes Risikomanagementsystem zur Aufdeckung von
Risiken und der Optimierung von Risikopositionen etabliert.
Das Risikocontrolling der Gesellschaft ist so angelegt, dass
besonderes Augenmerk auf die Verhinderung von unvermeid-
baren Risiken gelegt wird. Dabei priifen wir stets, ob unsere
risikopolitischen Vorkehrungen ausreichen, um das Gefahr-
dungspotential spiirbar zu verringern. Bei Bedarf werden um-
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gehend weitere Mainahmen zur Risikoreduzierung ergriffen.

Im Zuge der Umsetzung der sich aus den Mindestanforderun-
gen an das Risikomanagement (MaRisk) ergebenden Anfor-
derungen hat die mwb im Rahmen ihrer Geschaftsstrategie
ein umfangreiches Risikotragfahigkeitskonzept erstellt, in
dem neben der Definition der Risikodeckungsmasse, der ge-
samtbankbezogenen Verlustobergrenze und der Bestimmung
des Risikopotentials eine Gegeniiberstellung des aggregier-
ten Risikopotentials mit der Verlustobergrenze erfolgt.
Aufgrund der in den von der Gesellschaft betriebenen Ge-
schiftsfeldern eingegangenen Risiken, verfolgt die mwb bei
der Ausgestaltung der Risikotragfahigkeit einen konservati-
ven Ansatz. Die Gesellschaft hat deshalb festgelegt, dass das
taglich zum Geschaftsschluss bestehende maximale Risiko
20 % der zur Verfiigung stehenden Risikodeckungsmassen
betragen darf. Der verbleibende Rest steht als Risikopuffer
zur Verfiigung. Neben den Marktpreisrisiken aus Aktien,
festverzinslichen Wertpapieren und Optionsgeschaften hat
die Gesellschaft die operationellen Risiken als fiir die mwb
wesentliche Risiken in das Risikotragfahigkeitkonzept aufge-
nommen. Das fiir diese Risiken bestehende Risikopotential
ermittelt die mwb taglich, wobei sich die Gesellschaft zur
Ermittlung des operationellen Risikos des Basisindikatoran-
satzes nach der §§ 270, 271 der Solvabilitatsverordnung
(SolvV) bedient. Zur Feststellung, ob die Risikotragfahigkeit
gegeben ist, setzt die mwb in einer taglich durchzufiihrenden
Berechnung das aggregierte Risikopotential in das Verhaltnis
zu der vom Vorstand festgelegten Verlustobergrenze. Liegt
das Ergebnis dieses Quotienten unter 100 % ist die Risiko-
tragfahigkeit gewahrleistet. Im Geschaftsjahr 2006 kam es
zu keiner Uberschreitung der Verlustobergrenze. Zum Bilanz-
stichtag betrug die Auslastung 35,32 %.

Das Risikomanagement wird zentral fiir alle Niederlassungen
der mwb Wertpapierhandelsbank AG vom Sitz der Gesell-
schaft aus in Grafelfing gelenkt und jahrlich von unserem
Abschlusspriifer dahingehend iiberpriift, ob es den Anfor-
derungen des Gesetzes zur Kontrolle und Transparenz im
Unternehmensbereich (KonTraG) entspricht.

Interne Revision

Zur Etablierung einer effizienten Internen Revision bei der
relativ kleinen BetriebsgroRe der Gesellschaft hat der

Vorstand der mwb Wertpapierhandelsbank AG die Interne
Revision an eine Wirtschaftspriifungsgesellschaft ausgela-

gert. Gegenstand der Priifungshandlungen sind vor allem die
Bereiche Anlage- und Abschlussvermittlung, Eigenhandel,
Liquiditatssteuerung, Rechnungswesen, Datenverarbeitung,
Personal, Meldewesen, Compliance, Geldwasche, Mindest-
anforderungen an das Betreiben von Handelsgeschaften,
Risikomanagement und Ertragscontrolling. Hierbei werden
Betriebsabldufe, die einem besonderen Risiko unterliegen
jahrlich gepriift, andere Betriebsabldufe innerhalb eines
Dreijahreszeitraumes.

Risikocontrolling

Ein wirksames Risikocontrolling setzt eine unabhdngige, von
den Handelsaktivitaten separierte Ermittlung der eingegan-
genen Risiken voraus.

Hierzu hat die Gesellschaft einen vom Handel unabhangigen
Risikomanager bestellt, in dessen Aufgabengebiet neben der
Identifizierung, Analysierung und Bewertung der Risiken ins-
besondere die Sensibilisierung der Mitarbeiter fiir die Erken-
nung und Vermeidung von Risiken fallt. Dariiber hinaus iiber-
wacht der Risikomanager die Einhaltung der GrofSkreditgren-
zen und der gesellschaftsinternen Richtlinien zur Vermeidung
von Risiken und entwickelt Methoden und Systeme zur Risi-
kosteuerung standig weiter. Die Grundlage fiir den perma-
nenten und systematischen Umgang mit den Risiken bilden
Vorgaben und Entscheidungen des Vorstands zur Risikotole-
ranz, die sich aus der Risikostrategie und Risikopolitik
ableiten und sich an der Kapital- und Liquiditdtsausstattung
orientieren.

Ein effizientes Risikocontrolling muss sich bei der Vielzahl
dervon der Gesellschaft getatigten Geschafte auf ein hoch
entwickeltes Computersystem verlassen kdnnen. Die Gesell-
schaft bedient sich hierzu innovativer Anwendungen des auf
Finanzdienstleister und Banken spezialisierten Softwareun-
ternehmens XCOM AG, an dem die Gesellschaft beteiligt ist.

Die Gesellschaft ermittelt iiber die XCOM AG taglich Risiko-
aktiva, Aktiennetto- und Adressenausfallpositionen, haften-
des Eigenkapital, anrechenbare Eigenmittel und daraus
resultierend die Grundsatz I-Eigenkapitalquote und die
Grundsatz I-Gesamtkennziffer. Eventuelle Uberschreitungen
der Grof3kreditgrenzen werden ebenso mehrmals taglich
iiberwacht, wie die Gesamt- und Einzelpositionen aus
Aufgabegeschaften und die damit verbundenen unrealisier-
ten Gewinne und Verluste. Daneben werden monatlich aus-
fiihrliche Auswertungen {iber Marktrisikopositionen und
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Fremdwahrungsrisiko im Rahmen des Grundsatzes | erstellt.
SchlieBlich erfolgt eine tagliche Erstellung eines Liquiditats-
status durch die Zusammenstellung der verfiigharen Mittel
und die monatliche Berechnung der Liquiditatskennziffer des
Grundsatzes II.

Im Zuge der betriebswirtschaftlichen Uberwachung kontrol-
liert der Vorstand taglich die Aufwendungen und Ertrdge aus
dem Kerngeschaft der Gesellschaft. Nach der Plausibilisie-
rung der Monatszahlen nimmt der Finanzvorstand zu der all-
gemeinen Entwicklung, ausgewahlten GuV-Positionen und
der Liquiditatssituation monatlich schriftlich Stellung. Die
Erlauterungen zirkulieren im Vorstand und werden den Mit-
gliedern des Aufsichtsrates zur Kenntnisnahme vorgelegt.

Im Bereich der operationellen Risiken, die ihren Ursprung in
Prozessen, Personen, Technologien oder externen Ereignis-
sen haben konnen, werden bestehende Risiken konsequent
mit einem vielfdltigen, ursachenbezogenen Risikomanage-
ment verringert.

Seitens der Gesellschaft wird zudem grofiter Wert darauf
gelegt, von Veranderungen in der Bérsenlandschaft, des
Anlegerverhaltens und den gesetzlichen Rahmenbeding-
ungen zum frithest moglichen Zeitpunkt zu erfahren. Die
Gesellschaft ist mehrmals jahrlich auf den wichtigsten
Anlegermessen Deutschlands vertreten. Hierdurch werden
nicht nur wichtige Kontakte gekniipft, sondern auch fiir die
Gesellschaft bedeutende Erkenntnisse liber die Stimmungs-
lage bei den Anlegern und sich ein unter Umstanden wan-
delndes Anlegerverhalten gewonnen.

Darstellung der Einzelrisiken

Die Einzelrisiken werden laufend iiberwacht und in regelma-
Rigen Abstanden {iberpriift. Daneben findet eine standige
Weiterentwicklung des Risikomanagementsystems statt. Die
Gesellschaft legt dabei besonderen Wert auf die Einbezieh-
ung der einzelnen Mitarbeiter des Unternehmens, die gehal-
ten wurden, erkannte Risiken mit dem Risikomanager zu
kommunizieren.

Folgende Risiken wurden bisher fiir das Unternehmen identi-
fiziert:

- Strategische Risiken
- Adressausfallrisiken

- Marktpreisrisiken

- Platzierungsrisiken
- Liquiditatsrisiken

- Rechtliche Risiken
- Personelle Risiken
- Operative Risiken

Strategische Risiken

Strategische Risiken entstehen dann, wenn unsere Strategie
nicht mit den Anforderungen und Erwartungen des Marktes,
unserer Kunden oder den wirtschaftlichen Rahmenbeding-
ungen vereinbar ist, und dies von der Geschaftsfiihrung nicht
erkannt wird. Zur Vermeidung dieses Risikos durchleuchten
wir sorgfaltig die strategischen Risiken in kurzen Zeitabstan-
den. Der Vorstand steht diesbeziiglich in standigem Kontakt
mit dem Aufsichtsrat, der sich aktiv in die Festlegung der
strategischen Ziele einbringt und den Risikogehalt der strate-
gischen Planungsprozesse gemeinsam mit dem Vorstand der
Gesellschaft im Auge behalt.

Ein Hauptrisiko besteht fiir jedes Unternehmen darin, an
Bewadhrtem festzuhalten und neue Geschaftschancen nicht
zu erkennen. In diesem Zusammenhang ist sich die Gesell-
schaft der Gefahr einer zunehmenden Dominanz des elektro-
nischen Aktienhandels auf Kosten des Skontrofiihrerge-
schaftes bewusst. Wir sind allerdings zuversichtlich, dass
der Skontrofiihrer nicht vollstandig von elektronischen Han-
delssystemen verdrangt werden kann. Die Gesellschaft sieht
vielmehr in der Kombination aus elektronischer Abwicklung
und Kurse stellender Spezialisten die Zukunft. Auf dieser
Basis arbeitet bereits das am Borsenplatz Miinchen erfolg-
reich etablierte Marktmodell MAX-ONE, an dessen Ausarbei-
tung und Einrichtung die mwb Wertpapierhandelsbank AG
mafgeblich beteiligt war. Der Gefahr des Weghrechens eines
Geschiftsfeldes oder dem Abwandern von Kunden begegnet
die Gesellschaft durch die Verteilung des Geschiftes auf
mehrere voneinander unabhangige Standbeine und standi-
gen Bestrebungen, die Anzahl der Kunden zu erhohen.

Adressausfallrisiken

Unter Adressausfallrisiken verstehen wir mogliche Wertver-
luste, die durch den Ausfall oder durch Bonitdtsverschlech-
terung von Kunden entstehen kdnnen.

Die mwb Wertpapierhandelsbank AG hat in- und auslandi-
sche Handelspartner. Fiir Borsengeschafte mit inlandischen,
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bdrsenzugelassenen Handelspartnern spielen Adressausfall-
risiken nur eine untergeordnete Rolle. Fiir die auslandischen
Handelspartner sind abhangig von deren Gréfie und Markt-
bedeutung sowie der Haufigkeit der Geschéfte Kontrahenten-
limite pro Handelstag vergeben. Von den auslandischen Kon-
trahenten werden regelmaRig Auskiinfte tiber deren wirt-
schaftliche Leistungsfahigkeit eingeholt.

Marktpreisrisiken

Das Marktpreisrisiko ist der potentielle Verlust, der durch die
Veranderung von Preisen an Finanzmarkten fiir unsere Posi-
tionen entstehen kann.

Die Handelspositionen der Gesellschaft werden EDV-tech-
nisch unterstiitzt, taglich aktuell und kontinuierlich zu Durch-
schnittskursen bewertet und ebenso kontinuierlich standar-
disiert mit den Marktpreisen verglichen.

Die Hohe der Aufgabenpositionen wird durch Aufgabenlimite
begrenzt, die im Rahmen des Risikotragfahigkeitskonzeptes
festgelegt worden sind. Zusatzlich findet eine Begrenzung
der Aufgabenlimite durch die Anforderungen des Kreditwe-
sengesetzes und der Arbeitsanweisungen fiir Wertpapier-
handler statt.

Die Gesellschaft erreicht zudem eine Reduktion des Markt-
preisrisikos durch die Verteilung der eingegangenen Positio-
nen auf verschiedene Lander und Markte.

Dariiber hinaus wird sowohl der fiir den Handel zustandige
Vorstand, als auch der vom Handel unabhéngige Vorstand
mindestens zweimal taglich {iber die gréfiten Aufgabenbe-
stande, die grofiten unrealisierten Gewinne und Verluste aus
diesen Geschaften sowie {iber bestehende Optionsgeschifte
informiert.

Platzierungsrisiken

Unter Platzierungsrisiken verstehen wir Risiken, die sich im
Rahmen unseres Emissionsgeschaftes ergeben kdnnen.

Bei der Auswahl der Unternehmen, die an die Borse gebracht
werden wollen, ist die Beurteilung der Frage, ob der Emittent
Borsenreife besitzt, fiir die mwh Wertpapierhandelsbank AG
von tragender Bedeutung. Die Entscheidung dariiber wird
deshalb nurvon den beiden Vorstanden der mwb gemein-
sam getroffen. Als Entscheidungsgrundlage dient dabei bei
einer Neuemission der Emissionsprospekt, bei einem Listing
das Unternehmensexposé. Zusatzliche Sicherheit wird da-
durch erreicht, dass die Erstellung beider Dokumente in der
Regel von einer Legal Due Diligence begleitet wird. Friihzeitig

wird seitens der mwb das Gesprach mit potentiellen Inves-
toren gesucht, um festzustellen, ob seitens dieser Gruppe
Interesse an den Aktien des Emittenten besteht. Aus dem
gewonnenen Gesamteindruck aus Gesprachen und schriftli-
chen Unterlagen wird dann die Entscheidung getroffen, ob
wir die Platzierung der Aktien {ibernehmen.

Liquiditatsrisiken

Oberstes Ziel unseres Liquiditdtsmanagements ist die Ge-
wabhrleistung der jederzeitigen Zahlungsbereitschaft des
Unternehmens. Die Disposition der taglichen Liquiditat ist
einem erfahrenen Mitarbeiterteam ibertragen, das direkt
dem zustandigen Vorstand unterstellt ist.

Auch Dank des positiven Ergebnisses des abgelaufenen Ge-
schiftsjahres verfiigt die Gesellschaft {iber eine sehr gute
Liquiditatsausstattung, die zusatzlich durch die konsequente
Weiterfiihrung des im Jahr 2004 gestarteten Kostensparpro-
gramms im abgelaufenen Geschaftsjahr erreicht wurde.

Rechtliche Risiken

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

- Handelsgeschafte

Die meisten Handelsgeschéfte der Gesellschaft werden bor-
senusancengemaf miindlich abgeschlossen. Deshalb wer-
den alle Handlertelefonate aufgezeichnet. Zur Absicherung
allgemeiner und branchenspezifischer Risiken wurden neben
den bereits bestehenden Versicherungen eine Directors and
Officers Liability — Versicherung, eine Vertrauensschadenver-
sicherung sowie eine Vermdgensschadenhaftpflichtversiche-
rung abgeschlossen.

- Gesetzliche Vorschriften

Die mwb Wertpapierhandelshank AG unterliegt umfangrei-
chen Meldeverpflichtungen und anderen gesetzlichen Vor-
schriften, inshesondere aus dem Handelsgesetzbuch, dem
Borsengesetz, dem Wertpapierhandelsgesetz und dem Kre-
ditwesengesetz. Neben turnusmasigen Meldungen sind eine
Vielzahl von Ereignissen im Geschaftsleben meldepflichtig
und andere gesetzlichen Vorgaben zu erfiillen. Bei Nichtbe-
achtung dieser Meldepflichten drohen GeldbuRen.
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Die Uberwachung dieser gesetzlichen Vorgaben erfolgt durch
die zustandigen Mitarbeiter anhand eines Meldeplanes, der
standig auf dem Laufenden gehalten wird.

Personelle Risiken

Zu den Risiken personeller Art rechnen alle Risiken, die aus
dem Einsatz und der Neueinstellung von Mitarbeitern resul-
tieren.

Die Gesellschaft wahlt bei Neueinstellungen die Bewerber
sorgfaltig aus und achtet darauf, dass bei Urlaub, Krankheit
oder Kiindigung eines Mitarbeiters andere Mitarbeiter die
Tatigkeiten des nicht zur Verfiigung stehenden Mitarbeiters
problemlos ibernehmen kdnnen. Die Gesellschaft verfiigt
iiber ein, jedem Mitarbeiter zugangliches Organisations-
handbuch, in dem sowohl Funktionsbeschreibungen der ein-
zelnen Arbeitsplatze und Detailbeschreibungen der wichtig-
sten Geschaftsvorgange als auch das Compliance-Konzept
niedergelegt sind.

Mitarbeiter, die mit vertraulichen Informationen betraut sind,
werden schriftlich tiber die rechtlichen Pflichten, die sich aus
dem Zugang zu Insiderinformationen ergeben sowie iiber die
Rechtsfolgen von Versttfien informiert. Die Mitarbeiter besta-
tigen die Kenntnisnahme des Aufklarungsschreibens und
werden in das nach § 15b WpHG zu fiihrende Insiderverzeich-
nis eingetragen.

Im Handelsbereich ist mogliches Fehlverhalten von Mitarbei-
tern durch Versicherungen abgedeckt. Die Gesellschaft hat
Regelungen fiir Mitarbeitergeschafte getroffen und vermeidet
bereits durch Vereinbarungen im Arbeitsvertrag Kollisionen
zwischen Mitarbeiter-, Bank- und Kundeninteressen.

Durch die Vereinbarung eines angemessenen Vergiitungsmo-
dells wird das Risiko hadufiger Mitarbeiterwechsel reduziert.

Operative Risiken

Zu den operativen Risiken zdhlen wir Einwirkungen auf unse-
ren betrieblichen Ablauf, die nicht in unserer Hand liegen.
Zur Behandlung sonstiger betrieblicher Risiken hat die Ge-
sellschaft ein Notfallkonzept erstellt, das jedem Mitarbeiter
bekannt ist. Es stellt die zu ergreifenden Ma3nahmen in den
Fallen Stromausfall, Rechnerausfall, Systemengpdssen und
-stérungen und Telefonausfall dar.

Risiken aus dem Verlust von Daten wirkt die Gesellschaft
durch ein System von taglichen, wochentlichen und monatli-

chen Datensicherungen, die zum Teil auier Haus verwahrt
werden, entgegen.

Die Gesellschaft verfiigt iiber einen feuerfesten Tresor und
einen feuerfesten Schrank zur Aufbewahrung der EDV-Tages-
sicherungen und der Personalakten. Durch den Abschluss
einer Feuerversicherung werden die Risiken, die sich aus
einem Brand in den Geschaftsraumen der Gesellschaft erge-
ben kénnen, reduziert.

Dem Risiko der Beschadigung der EDV-Gerate durch Strom-
ausfall oder Blitzschlag wird durch den Abschluss einer Elek-
tronikversicherung entgegengewirkt.

Bei der Auswahl des Betreuers unseres Computersystems
wurde ein Unternehmen gewahlt, das bei Stérungen und
Ausfallen innerhalb kiirzester Zeit, auch in den Nachtstunden
und am Wochenende vor Ort sein kann. Der Systemadminis-
trator wurde zudem mit einem Alarmgerat ausgestattet, das
bei schweren Problemen im Rechenzentrum (Wasserein-
bruch, Hitze, Rauch) automatisch meldet.

Das beauftragte Unternehmen hat eine umfassende Doku-
mentation {iber den gesamten EDV-Bereich der Gesellschaft
erstellt, so dass sich bei Bedarf Dritte schnellstmdglich iiber
die EDV-Anlagen informieren kénnen. Diese Dokumentation
wurde bereits einer Kontrolle durch einen externen EDV-
Fachmann im Rahmen der Internen Revision unterzogen.

Fiir den Fall eines Stromausfalles sind die Computersysteme
mit Notstromaggregaten ausgestattet. Leitungsausfalle wer-
den mit einer Ausfallsicherung durch ein Backup-System auf-
gefangen.

7. Stellungsnahme zu einer drohenden
Inanspruchnahme der Gesellschaft
durch die EDW im Entschddigungs-
fall Phoenix

Am 15.03.2005 hat die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleis-
tungsaufsicht den Entschadigungsfall beziiglich der insol-
venten Wertpapierhandelsbank Phoenix Kapitaldienst
GmbH festgestellt. Dies bedeutet, dass die Entschadigungs-
einrichtung fiir Wertpapierhandelsunternehmen (EDW) die
Anleger zu entschadigen hat. Der EDW, bei der auch die
mwb Wertpapierhandelsbank AG Zwangsmitglied ist, stehen
allerdings zur Entschadigung bei einer geschatzten Entscha-
digungssumme von € 180-200 Mio. lediglich Gelder im




Lagebericht der mwb Wertpapierhandelsbank AG

einstelligen Millionenbereich zur Verfiigung. Gemaf dem
Einlagensicherungs- und Anlegerentschadigungsgesetz
(EAG) ist die EDW berechtigt, im Entschadigungsfall von
seinen Mitgliedern Sonderbeitrage ohne Begrenzung auf
einen Maximalbetrag zu erheben.

Zum Zeitpunkt der Erstellung des Lageberichtes der mwh
Wertpapierhandelsbank AG lagen zur Hohe des Entschadi-
gungsvolumens keine konkreten Angaben vor. Im Raum ste-
hen lediglich Schatzungen, die aber vor dem Hintergrund,
dass jeder Einzelfall von der EDW zu priifen ist, zu unkonkret
sind.

Die mwb Wertpapierhandelsbank AG ist daher aufgrund der
ihrvorliegenden Informationen zu der Einschatzung gelangt,
dass im Entschddigungsfall Phoenix gegeniiber der Entscha-
digungseinrichtung fiir Wertpapierhandelsunternehmen
(EDW) keine hinreichend konkretisierte Verpflichtung be-
steht. Insoweit hat eine Passivierung nach § 249 Abs. 1
Satz 1 HGB als ungewisse Verbindlichkeit zu unterbleiben.
Dariiber hinaus ist eine Inanspruchnahme durch die EDW
tiberhaupt ungewiss. Es bestehen erhebliche Zweifel an der
verfassungs- und europarechtlichen Konformitat der EDW
und der Zuldssigkeit von Sonderbeitragen.

Grafelfing im Marz 2007
Der Vorstand
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Bilanz AG

zum 31. Dezember 2006

Aktiva 2006 2006 2005 2005
EUR EUR EUR EUR
1. Barreserve
Kassenbestand 1.095,05 555,76
2. Forderungen an Kreditinstitute
a) taglich fallig 9.305.585,90 8.251.934,03
b) andere Forderungen 4.000.000,00 13.305.585,90 3.900.000,00 12.151.934,03
3. Forderungen an Kunden 110.930,00 109.040,00
4. Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere
a) Anleihen und Schuldverschreibungen
aa) von offentlichen Emittenten 1.867.688,99 0,00
-davon beleihbar bei der Dt. Bundesbank EUR 1.867.688,99 (i. Vj. EUR 0,00)-
ab) von anderen Emittenten 584.040,06 2.451.729,05 0,00 0,00
-davon beleihbar bei der Dt. Bundesbank EUR 484.357,87 (i. Vj. EUR 0,00)-
5. Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere £465.626,14 687362,48
6. Beteiligungen 2.435.478,91 2.435.478,91
7. Anteile an verbundenen Unternehmen 930.911,71 916.667,55
-davon an Finanzdienstleistungsinstitute EUR 175.837,52 (i. Vj. EUR 175.837,52)-
8. Immaterielle Anlagewerte 105.871,00 166.051,00
9. Sachanlagen 367.849,00 294.482,50
10. Eigene Aktien oder Anteile 85.164,00 3.613,85
11. Sonstige Vermdgensgegenstande 2.433.054,55 1.193.289,83
12. Rechnungsabgrenzungsposten 93.547,28 89.180,85
Summe der Aktiva 22.786.842,59 18.047.656,76
Passiva 2006 2006 2006 2005 2005 2005
EUR EUR EUR EUR EUR EUR
1. Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
taglich fallig 2.704.320,84 £422.680,00
2. Sonstige Verbindlichkeiten 931.887,35 375.374,63
3. Rechnungsabgrenzungsposten 29.583,33 40.833,32
4. Riickstellungen
a) Riickstellungen fiir Pensionen und
dhnliche Verpflichtungen 1.109.834,00 1.078.816,00
b) Steuerriickstellungen 199.700,00 58.660,00
¢) andere Riickstellungen 701.425,00 2.010.959,00 924.788,44
5. Eigenkapital
a) gezeichnetes Kapital 4.982.700,00 4.982.700,00
b) Kapitalriicklage 3.945.101,02 3.945.101,02
¢) Gewinnriicklagen
ca) gesetzliche Riicklage 306.775,13 306.775,13
cb) Riicklage fiir eigene Anteile 85.164,00 3.613,85
cc) andere Gewinnriicklagen 4.588.685,94 4.980.625,07 4.588.685,94 4.899.074,92
d) Bilanzgewinn 3.201.665,98 17.110.092,07 1319.628,43 15.146.504,37
Summe der Passiva 22.786.842,59 18.047.656,76




Gewinn- und Verlustrechnung AG

fiir die Zeit vom o1. Januar bis 31. Dezember 2006

2006 2006 2006 2005
EUR EUR EUR EUR
1. Zinsertrage aus
a) Kredit- und Geldmarktgeschiften 306.931,26 202.521,98
b) festverzinslichen Wertpapieren und Schuldbuchforderungen 193.139,72 500.070,98 30,00
2. Zinsaufwendungen 239.905,83 260.165,15 7.764,40
3. Laufende Ertrage aus Aktien und anderen
nicht festverzinslichen Wertpapieren 9.603,42 2.473,67
4. Provisionsertrage 4.565.471,66 2.959.051,22
davon: Courtageertrage EUR 2.111.889,89 (i. Vj. EUR 1.404.500,63)
5. Provisionsaufwendungen 1.751.553,94 2.813.917,72 1.051.759,52
davon: Courtageaufwendungen EUR 523.410,68 (i. Vj. EUR 276.320,79)
6a. Ertrag aus Finanzgeschdften 15.087.741,52 12.101.551,96
davon:
aa)  Wertpapiere EUR 275.361,61 (i. Vj. EUR 886.147,16)
ab)  Kursdifferenzen aus Aufgabegeschiften
EUR 14.812.379,91 (i. V. EUR 11.215.404,80)
6b. Aufwand aus Finanzgeschaften 8.165.039,68 6.922.701,84 6.507.148,88
davon:
ba)  Wertpapiere EUR 290.787,09 (i. Vj. EUR 830.053,18)
bb)  Kursdifferenzen aus Aufgabegeschaften
EUR 7.874.252,59 (i. Vj. EUR 5.677.095,70)
7. Sonstige betriebliche Ertrage 251.909,32 569.476,24
8. Allgemeine Verwaltungsaufwendungen
a) Personalaufwand
aa) L6hne und Gehilter 2.288.410,66 1.643.144,90
ab) Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir
Altersversorgung und fiir Unterstiitzung 320.867,63 2.609.278,29 240300,05
darunter: fiir Altersversorgung EUR 32.760,48 (i. Vj. EUR 0,00)
b) andere Verwaltungsaufwendungen 5.344.324,53 7.953.602,82 5.073.684,61
9. Abschreibungen und Wertberichtigungen auf
immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen 219.009,92 177.063,26
10. Abschreibungen und Wertberichtigungen auf Forderungen und
bestimmte Wertpapiere sowie Zufiihrungen zu Riickstellungen im
Kreditgeschaft 14.745,95 0,00
11. Ertrdage aus Zuschreibungen zu Beteiligungen, Anteilen
an verbundenen Unternehmen und wie Anlagevermagen
behandelten Wertpapieren 34.934,06 5.411,81
12. Ergebnis der normalen Geschaftstatigkeit 2.105.872,82 1.139.651,26
13. AufSerordentliche Aufwendungen 12.127,72 0,00
14. AuSerordentliches Ergebnis -12.127,72 0,00
15. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 765.828,60 -79.760,00
16. Jahresiiberschuss 2.859.573,70 1.059.891,26
17. Gewinnvortrag aus dem Vorjahr 423.642,43 0,00
18. Entnahmen aus Gewinnriicklagen
a) aus der Riicklage fiir eigene Anteile 0,00 0,00 259.737,17
19. Einstellungen in Gewinnriicklagen
a) in die Riicklage fiir eigene Anteile 81.550,15 0,00
20. Bilanzgewinn 3.201.665,98 1.319.628,43

N
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Anhang AG

1. Allgemeines

Der Jahresabschluss der mwb Wertpapierhandelshank AG
fiir das Geschaftsjahr 2006 ist nach den allgemeinen und
den fiir Finanzdienstleistungsunternehmen geltenden Vor-
schriften des Handelsgesetzbuches (HGB), den einschlagi-
gen Vorschriften des Aktiengesetzes (AktG), des Kreditwe-
sengesetzes (KWG) und der Rechnungslegungsverordnung
fiir Kreditinstitute (RechKredV) in der Fassung vom 11. De-
zember 1998 erstellt.

2. Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze

Fiir die Erstellung des Jahresabschlusses waren die nachfol-
genden Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden mafigebend.

Forderungen an Kreditinstitute und Forderungen an Kunden
sind mit dem Nennwert ausgewiesen.

Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere sowie
Schuldverschreibungen sind mit den Anschaffungskosten
oder den niedrigeren Kurswerten am Bilanzstichtag bewertet.
Auf auslandische Wahrung lautende Wertpapiere wurden
zum Kurs am Tag der Erstverbuchung oder zum niedrigeren
Stichtagskurs umgerechnet.

Der Buchwert der Schuldverschreibungen betrdgt zum Bi-
lanzstichtag TEUR 2.452. Der beizulegende Zeitwert zum
Bilanzstichtag betrdgt TEUR 2.435. Eine Abwertung in Hohe
von TEUR 17 wurde aufgrund des langfristigen Anlagehori-
zonts nicht vorgenommen.

Die Beteiligung, die Schuldverschreibungen des Anlagever-
mogens sowie die Anteile an verbundenen Unternehmen
wurden zum gemilderten Niederstwertprinzip bewertet.

Das Sachanlagevermdgen sowie die immateriellen Anlage-
werte werden mit den Anschaffungskosten abziiglich plan-
mafiger Abschreibungen bewertet. Diese werden unter
Zugrundelegung der betriebsgewthnlichen Nutzungsdauer
von drei bis dreizehn Jahren nach der linearen Methode
berechnet.

Auf die Anlagenzugange wird die Abschreibung zeitanteilig
fiir den Monat der Anschaffung und die Folgemonate berech-
net. Geringwertige Wirtschaftsgiiter werden im Jahr des
Zugangs voll abgeschrieben.

Eigene Aktien wurden mit den Anschaffungskosten bzw. zum
niedrigeren Kurs am Bilanzstichtag bewertet.

Sonstige Vermogensgegenstande sowie Rechnungsabgren-
zungsposten sind mit dem Nennwert bzw. zum Barwert be-
wertet.

Die Werte fiir Verbindlichkeiten entsprechen dem Riickzah-
lungsbetrag.

Die Riickstellungen fiir Pensionen werden in steuerlich zu-
lassiger Hohe ausgewiesen. Den nach versicherungsmathe-
matischen Grundsdtzen ermittelten Teilwerten liegt ein Rech-
nungszinsfud von 6 % zugrunde. Sie wurden unter Verwen-
dung der Richttafeln 2005 G von Prof. Dr. Klaus Heubeck
ermittelt.

Die Steuer- und anderen Riickstellungen wurden nach dem
Grundsatz der vorsichtigen kaufmdnnischen Beurteilung im
Einzelfall gebildet. Sie sichern erkennbare Risiken in ausrei-
chender Hohe ab.

3. Angaben und Erlduterungen zur Bilanz
Forderungen an Kreditinstitute

Die Forderungen an Kreditinstitute beinhalten sowohl Tages-
und Termingelder als auch Courtage-, Zins- und Dividenden-
forderungen. Dariiber hinaus sind Forderungen aus Wert-
papierverkdufen und Riickvergiitungsanspriiche aktiviert.

Es wurden Borsensicherheiten und Sicherheiten fiir die Ab-
wicklung von Wertpapieren in Hohe von TEUR 3.750 hinter-

legt.

Samtliche Forderungen haben eine Restlaufzeit von bis zu
drei Monaten.

Forderungen an Kunden

Es handelt sich um Forderungen aufgrund von Dienstleistun-
gen im Rahmen der Kapitalmarktbetreuung.

Die Forderungen haben eine Restlaufzeit von bis zu drei
Monaten.




Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche
Wertpapiere

Schuldverschreibungen von dffentlichen Emittenten, die bei
der Deutschen Bundesbank beleihbar sind, sind in Héhe von
TEUR 1.868 enthalten. Davon sind TEUR 1.527 dem Anlage-
buch zugeordnet.

Die Schuldverschreibungen von anderen Emittenten belaufen
sich auf TEUR 584, davon sind TEUR 484 bei der Deutschen
Bundesbank beleihbar. Schuldverschreibungen i.H.v. TEUR
63 sind im Jahr 2007 fallig.

Der gesamte Bestand an Schuldverschreibungen ist borsen-
notiert.

Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere

Die Position beinhaltet abgewertete nicht borsennotierte
Wertpapiere des Anlagevermdgens, borsennotierte Wertpa-
piere des Handelsbestandes in Hohe von TEUR 266 und nicht
borsennotierte Wertpapiere des Handelsbestandes in Hohe
von TEUR 200.

In der Position Aktien ist ein Anteil von TEUR 11 an Fremd-
wahrungen enthalten.

Die Entwicklung der Wertpapiere des Anlagevermdgens ist im
folgenden Anlagespiegel dargestellt.

Beteiligungen

Es handelt sich um eine Beteiligung an der XCOM AG, Willich.
Die Anteile wurden am 30. September 2003 von der MWB
Wertpapierhandelsbank GmbH, Grafelfing, erworben. Die
Gesellschaft halt mehr als 5% der Stimmrechte.

Die Entwicklung des Finanzanlagevermdgens ist im folgen-
den Anlagespiegel dargestellt.

Anteile an verbundenen Unternehmen
Es werden Anteile an der MWB Wertpapierhandelsbank

GmbH, Grafelfing, gehalten. Im Geschaftsjahr wurde eine
Zuschreibung in Hohe von TEUR 14 vorgenommen.

Mit notariellem Vertrag vom 29. Juni 2004 wurde ein Ge-
schaftsanteil von Euro 37.500,00 an der MWB Baden GmbH,
Offenburg, erworben. Die Anschaffungskosten betrugen
TEUR 176.

Die Entwicklung des Finanzanlagevermadgens ist im folgen-
den Anlagespiegel dargestellt.

Sachanlagen und immaterielle Anlagewerte
Die Entwicklung der einzelnen Posten des Anlagevermdgens

unter Angabe der Abschreibungen des Geschaftsjahres ist im
folgenden Anlagespiegel dargestellt.
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Anlagespiegel AG

Anschaffungskosten Vortrag Stand
01.01.2006 Zugange Abgdnge 31.12.2006
EUR EUR EUR EUR
I. Schuldverschreibungen* 0,00 1.600.386,00 99.936,00 1.500.450,00
Il. Wertpapiere des Anlagevermogens 946.205,60 0,00 433.880,00 512.325,60
lll. Beteiligungen 2.435.478,91 0,00 0,00 2.435.478,91
IV. Anteile an verbundenen Untenehmen 9.035.230,50 0,00 0,00 9.035.230,50
V. Immaterielle Vermdgenswerte £429.280,99 17.108,16 1.178,00 445.211,15
VI. Sachanlagen
Betriebs- und Geschaftsausstattung 1.054.857,78 222.879,26 63.714,12 1.214.022,92
13.901.053,78 1.840.373,42 598.708,12 15.142.719,08
Kumulierte Abschreibungen Vortrag Abschreibungen Stand
01.01.2005 Geschiftsjahr Abgdnge 31.12.2005
EUR EUR EUR EUR
I. Schuldverschreibungen* 0,00 0,00 0,00 0,00
Il. Wertpapiere des Anlagevermogens 946.204,09 0,00 433.879,00 512.325,09
Ill. Beteiligungen 0,00 0,00 0,00 0,00
IV. Anteile an verbundenen Untenehmen 8.123.974,76 0,00 0,00 8.123.974,76
V. Immaterielle Vermdgenswerte 263.229,99 77.254,16 1.144,00 339.340,15
VI. Sachanlagen
Betriebs- und Geschaftsausstattung 760.375,28 141.755,76 55.957,12 846.173,92
10.093.784,12 219.009,92 490.980,12 9.821.813,92
Kumulierte Zuschreibungen Vortrag Zuschreibungen Stand
01.01.2005 Geschaftsjahr Abgdnge 31.12.2005
EUR EUR EUR EUR
I. Schuldverschreibungen® 0,00 0,00 0,00 0,00
Il. Wertpapiere des Anlagevermagens 0,00 0,00 0,00 0,00
lll. Beteiligungen 0,00 0,00 0,00 0,00
IV. Anteile an verbundenen Untenehmen 5.411,81 14.244,16 0,00 19.655,97
V. Immaterielle Vermogenswerte 0,00 0,00 0,00 0,00
VI. Sachanlagen
Betriebs- und Geschaftsausstattung 0,00 0,00 0,00 0,00
5.411,81 14.244,16 0,00 19.655,97
Buchwerte
31.12.2006 31.12.2005
EUR EUR
I. Schuldverschreibungen* 1.500.450,00 0,00
Il. Wertpapiere des Anlagevermogens 0,51 1,51
lll. Beteiligungen 2.435.478,91 2.435.478,91
IV. Anteile an verbundenen Untenehmen 930.911,71 916.667,55
V. Immaterielle Vermogenswerte 105.871,00 166.051,00
VI. Sachanlagen
Betriebs- und Geschaftsausstattung 367.849,00 294.482,50
5.340.561,13 3.812.681,47

K *Im Anlagegitter werden die Schuldverschreibungen ohne die zu aktivierenden Zinsen gezeigt.




Anhang AG

Eigene Aktien

Am Bilanzstichtag befanden sich 18.800 eigene Aktien im
Depot. Insgesamt wurden im Jahr 2006 37.630 Aktien gekauft
und 19.970 Aktien verkauft. Der durchschnittliche Erwerbs-
kurs belief sich im laufenden Geschaftsjahr auf Euro 4,83,
der durchschnittliche Verkaufskurs auf Euro 4,66.

Die Kaufe und Verkaufe wurden wahrend des Geschafts-
jahres wie folgt getatigt:

Kauf Verkauf

Stiick Stiick

Januar 0 1.140
Februar 0 0
Marz 9.830 9.830
April 0 0
Mai 0 0
Juni 0 0
Juli 0 0
August 5.000 0
September 0 0
Oktober 0 5.000
November 13.000 0
Dezember 9.800 4.000
37.630 19.970

Der Bestand an eigenen Aktien entspricht einem Nennwert
von Euro 18.800. Dies wiederum entspricht 0,38 % am
Grundkapital.

Die mwb Wertpapierhandelsbank AG wurde in der Hauptver-
sammlung vom 12. Juli 2006 ermachtigt, bis zum 11. Januar
2008 eigene Aktien zum Zwecke des Wertpapierhandels mit
der MaBgabe zu erwerben, dass der Handelsbestand der zu
diesem Zweck zu erwerbenden Aktien 5 % des Grundkapitals
am Ende eines jeden Tages nicht {ibersteigen darf.

Dariiber hinaus wurde die Gesellschaft ermachtigt, eigene
Aktien zu anderen Zwecken als dem Wertpapierhandel zu
erwerben. Die Ermdchtigung ist auf den Erwerb von eigenen
Aktien mit einem Anteil am Grundkapital der Gesellschaft
von insgesamt bis zu 10 % beschrdnkt.

Die fiir Zwecke des Wertpapierhandels oder zu anderen
Zwecken erworbenen eigenen Aktien diirfen zusammen mit
anderen eigenen Aktien, welche die Gesellschaft bereits

erworben hat und noch besitzt, 10 % des Grundkapitals der
Gesellschaft nicht iibersteigen.

Bisher machte die Gesellschaft lediglich von ihrer Ermdch-
tigung zum Erwerb eigener Anteile zum Zwecke des Wertpa-
pierhandels Gebrauch.

Sonstige Vermogensgegenstande

Die Sonstigen Vermdgensgegenstdnde beinhalten im We-
sentlichen die Aktivwerte aus der Riickdeckungsversicherung
(TEUR 1.273), das erstmalig zu aktivierende Korperschaft-
steuerguthaben (TEUR 1.120) und Forderungen gegen Per-
sonal (TEUR 16). Dariiber hinaus betreffen sie die Kaution fiir
die Biiroraume in Grafelfing und Frankfurt (TEUR 19).

Die Forderungen gegen Personal beinhalten ein Darlehen mit
einer Restlaufzeit bis zum 31. Oktober 2009.

Rechnungsabgrenzungsposten

Es handelt sich im Wesentlichen um abgegrenzte Beitrage
zur Riickdeckungsversicherung, Avalprovisionen, Versiche-
rungsbeitrage, Umlagevorauszahlungen sowie um vorausbe-
zahlte Kosten fiir Informationsdienste und Zeitungsabonne-
ments.

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

Die Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten beinhalten
vor allem Verbindlichkeiten aus der Borsengeschaftsabwick-
lung fiir den Monat Dezember, Verbindlichkeiten aus Wert-
papierkdufen, aus Courtagen und Kursdifferenzen sowie
Dividendenverbindlichkeiten, Gebiihren fiir Aktieneinfiih-
rungen und Verbindlichkeiten fiir Xetra-Gebiihren.

Sdmtliche Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
haben eine Restlaufzeit von bis zu drei Monaten.

Sonstige Verbindlichkeiten

Die Verbindlichkeiten resultieren aus Kostenerstattungen an
das ehemalige Bundesaufsichtsamt fiir das Kreditwesen
(TEUR 172), Buchfiihrungs- und Abschlusskosten (TEUR 66),
aus Kosten fiir das Orderabwicklungssystem (TEUR 32),
Priifungs- und Beratungskosten (TEUR 25), Kosten der
Kapitalmarktbetreuung (TEUR 29), Transaktionsgebiihren

_/
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(TEUR 20) und Kosten fiir Aktieneinfiihrungen (TEUR 14). Da-
riiber hinaus beinhalten sie Gehaltsverbindlichkeiten (TEUR
219), Verbindlichkeiten aus Betriebssteuern (TEUR 143) und
aus Zinsen (TEUR 33), die Lohn- und Kirchensteuer (TEUR 79)
sowie Aufsichtsratsvergiitungen (TEUR 54).

Die sonstigen Verbindlichkeiten haben eine Restlaufzeit von
bis zu drei Monaten.

Rechnungsabgrenzungsposten
Es handelt sich um abgegrenzte Ertrage aus Designated
Sponsor Vertragen, die die Monate Januar bis August 2007

betreffen.

Andere Riickstellungen

Die anderen Riickstellungen beinhalten Abschluss- und Prii-

fungskosten, Kosten fiir den Geschaftsbericht, Boni, Auf-
sichtsrats- und Vorstandsvergiitungen sowie Beitrdge zur
Berufsgenossenschaft. Dariiber hinaus sind Riickstellungen

fiir ausstehenden Urlaub, drohende Verluste aus schweben-
den Aufgabegeschidften und die Veréffentlichung im Bundes-

anzeiger enthalten sowie die Kosten fiir ein ausserborsli-
ches Handelssystem und die Riickstellung aufgrund von
Aufbewahrungspflichten von Geschaftsunterlagen.

Gezeichnetes Kapital

Das gezeichnete Kapital in Hohe von Euro 4.982.700,00 ist
eingeteilt in 4.982.700 nennwertlose Aktien mit einem rech-
nerischen Wert von Euro 1,00. Sdmtliche Aktien sind Inha-
beraktien.

Kapitalriicklage

Die Kapitalriicklage in Hohe von TEUR 3.945 stammt aus der
im April 1999 durchgefiihrten Kapitalerhdhung der Gesell-
schaft im Rahmen des Bérsengangs.

Gewinnriicklagen

Sie beinhalten die gesetzliche Riicklage (TEUR 307) und die

anderen Gewinnriicklagen (TEUR 4.589). Dariiber hinaus wur-

den im Berichtsjahr TEUR 82 gemaf § 272 Abs. 4 HGB in die
Riicklage fiir eigene Anteile eingestellt, die sich auf TEUR 85
belduft.

4. Erlauterungen zur Gewinn- und
Verlustrechnung

Die Provisionsertrage beinhalten im Wesentlichen Courtage-
ertrage (TEUR 2.112), Provisionen aus Geschaften mit institu-
tionellen Kunden (TEUR 1.890), Ertrage aus Dienstleistungen
im Rahmen von Kapitalmarktbetreuung und aus Betreuungs-
vertragen im Rahmen der Tatigkeit als Designated Sponsor
(TEUR 248), Platzierungsprovisionen (TEUR 219) Ertrdge aus
Beratungsleistungen im Rahmen der Kapitalmarktbetreuung
(TEUR 72) und aus Aktienlistings (TEUR 18).

Die Ertrage aus der Tatigkeit als Designated Sponsor wurden
im Vergleich zum Vorjahr aus den sonstigen betrieblichen
Ertrdgen umgegliedert. Im Vorjahr betrugen die Ertrage
TEUR 258.

Aus dem Verkauf eigener Aktien wurde ein Gewinn in Hohe
von TEUR 1 realisiert. Bei der Berechnung wurden Durch-
schnittskurse zugrunde gelegt.

Die sonstigen betrieblichen Ertrage enthalten im Wesentli-
chen Ertrage aus der Erhéhung des Aktivwerts der Riickdek-
kungsversicherungen (TEUR 171), Ertragen aus Weiterbelas-
tungen (TEUR 47), Ertrage aus Wahrungsdifferenzen (TEUR 13)
und Ertrage aus der Auflosung von Riickstellungen (TEUR 12).

Bei den anderen Verwaltungsaufwendungen handelt es sich
im Wesentlichen um Borsenabwicklungsgebiihren (TEUR
1.963), Kosten fiir das Handelssystem Max-One (TEUR 566),
EDV-Kosten (TEUR 371), Kosten fiir Wertpapier-Informations-
dienste (TEUR 363), Kosten fiir Investor Relations (TEUR 285),
Telefon-, Internet- und Leitungskosten (TEUR 172), Kosten fiir
das Orderabwicklungs- und Handelsunterstiitzungssystem
(TEUR 163), Rechts- und Beratungskosten (TEUR 131), Beitrage
zur Riickdeckungsversicherung (TEUR 125), Abschluss- und
Priifungskosten (TEUR 127), Kosten der Kapitalmarktbetreu-
ung (TEUR 118), und um Beratungsleistungen fiir das Profit-
Center Kapitalmarktgeschift (TEUR 107).

Die mwb Wertpapierhandelsbank AG hat im dritten Quartal
2006 riickwirkend zum 1. Januar 2006 die Verschmelzung mit
der in der Skontrofiihrung von festverzinslichen Wertpapie-
ren tatigen C.). Diederich Wertpapierhandelsgesellschaft
mbH vollzogen. Der Verschmelzung vorausgegangen war im
ersten Quartal 2006 der Erwerb von 100 % der Anteile an der
C.). Diederich Wertpapierhandelsgesellschaft mbH zu einem




Kaufpreis von TEUR 1.500 zuziiglich Anschaffungsnebenkos-
teni. H.v. TEUR 6. Zum 30. Juni 2006 ermafigte sich der
Kaufpreis vertragsgemaf um den zu diesem Zeitpunkt beste-
henden halftigen Bilanzverlust der C.J. Diederich Wertpapier-
handelsgesellschaft mbH in Héhe von TEUR 18, so dass sich
ein Gesamtkaufpreis von TEUR 1.482 zuziiglich Anschaffungs-
nebenkosten ergab. In dem notariellen Kaufvertrag {iber den
Erwerb und die Abtretung der Anteile an der C.). Diederich
Wertpapierhandelsgesellschaft mbH war dariiber hinaus
vereinbart worden, dass der Verkdufer nach erfolgter Ver-
schmelzung bis zum 31. Dezember 2008 50 % des dann in
diesem Bereich erzielten Ergebnisses der gewthnlichen
Geschiftstatigkeit erhdlt.

Die aufiergewdhnlichen Aufwendungen ergeben sich aus der
Differenz zwischen den Anschaffungskosten und den {iber-
nommenen Buchwerten der C.J. Diederich Wertpapierhan-
delsgesellschaft mbH.

Die Steuern vom Einkommen und Ertrag entfallen mit TEUR
1.129 auf das erfolgswirksam vereinnahmte Kérperschaft-
steuerguthaben und mit TEUR 354 auf Ertragsteuern.

5. Sonstige Angaben
Organe

Zu Vorstandsmitgliedern der Gesellschaft waren im
Berichtsjahr bestellt:

Herr Thomas Posovatz, Miinchen, Bérsenmakler
Herr Herbert Schuster, Gauting, Borsenmakler

Die Gesamtbeziige der Vorstandsmitglieder (inkl. Riickstel-
lung in Hohe von TEUR 255 fiir variable Gehaltskomponente)
beliefen sich auf TEUR 516 und setzen sich wie folgt zusam-
men:

Herr Thomas Posovatz TEUR 263, davon erfolgs-
abhdngig TEUR 133

Herr Herbert Schuster TEUR 253, davon erfolgs-
abhangig TEUR 133

Die Vergiitung ehemaliger Vorstandsmitglieder belief sich auf
TEUR 52, davon waren TEUR 31 durch Versicherungserstat-
tungen abgedeckt.

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

Herr Herbert Schuster ist Mitglied des Aufsichtsrats der
Konsortium AG, Augsburg, und der Mobel Grennrich AG,
Grafelfing.

Dariiber hinaus war Herr Schuster im Geschdftsjahr bei der
emQTec AG, Griinwald, als Aufsichtsrat tatig.

Fiir ehemalige Vorstandsmitglieder betragen die
Pensionsriickstellungen TEUR 952.

Dem Aufsichtsrat der Gesellschaft gehdrten folgende
Personen an:

Herr Dr. Ottheinz Jung-Senssfelder, Rechtsanwalt,
Vorsitzender

Herr Thomas Mayrhofer, Rechtsanwalt, stellvertretender
Vorsitzender

Herr Michael Wilhelm, Wirtschaftspriifer/Steuerberater

Die Gesamtbeziige der Mitglieder des Aufsichtsrats betrugen
TEUR 79.

Sowohl die Vergiitung des Vorstands als auch die Vergiitung
des Aufsichtsrats enthdlt eine erfolgsabhdngige Komponen-

te. Hierfiir wurden Riickstellungen in Hohe von TEUR 255 bzw.

TEUR 27 gebildet.

Herr Dr. Ottheinz Jung-Senssfelder ist Vorsitzender im Auf-
sichtsrat der Hypoport AG, Berlin und stellvertretender
Vorsitzender im Aufsichtsrat der IC Immobilien Holding AG,
Miinchen.

Herr Thomas Mayrhofer ist Mitglied des Aufsichtsrats folgen-
der Gesellschaften:

BrainLab AG, Kirchheim-Heimstetten

(stellvertretender Vorsitzender)

Primus Solutions AG, Miinchen (Vorsitzender)

PTV Planung Transport Verkehr AG, Karlsruhe

TV Loonland AG, Unterfohring

Bedingtes Kapital
Das Grundkapital der Gesellschaft ist durch Beschluss der

Hauptversammlung vom 25. Juni 2003 um TEUR 498 bedingt
erhoht. Das Bedingte Kapital dient ausschlieBSlich der Gewah-
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rung von Bezugsrechten an Mitglieder des Vorstands und Ar-
beitnehmer der Gesellschaft sowie Mitglieder der Geschafts-
fiihrung und Arbeitnehmer verbundener Unternehmen.

Genehmigtes Kapital

Der Vorstand ist ermdchtigt, mit Zustimmung des Aufsichts-
rates das Grundkapital der Gesellschaft innerhalb der gesetz-
lich vorgeschriebenen Frist von fiinf Jahren nach Eintragung
der Ermdchtigung vom 7. Juli 2003 an, einmal oder mehrmals
um bis zu TEUR 2.491 durch Ausgabe neuer auf den Inhaber
lautender Stiickaktien gegen Bar- und/oder Sacheinlagen mit
Gewinnberechtigung ab Beginn des im Zeitpunkt der Ausgabe
laufenden Geschaftsjahres zu erhdhen.

Der Vorstand kann mit Zustimmung des Aufsichtsrates hier-
fiir das gesetzliche Bezugsrecht der Aktionare gemafl den
gesetzlichen Bestimmungen ausschlieien. Dies gilt insbe-
sondere, sofern die Kapitalerhthung aus genehmigtem Kapi-
tal zum Zwecke des Erwerbs von Unternehmen oder Beteili-
gungen an anderen Unternehmen erfolgt.

Dariiber hinaus ist der Vorstand ermdchtigt, mit Zustimmung

des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktiondre auszuschlie-

en, um das Grundkapital der Gesellschaft einmal oder
mehrmals um bis zu insgesamt TEUR 498 durch Ausgabe
neuer Stiickaktien gegen Bareinlagen zu einem Ausgabebe-
trag zu erhdhen, der den Borsenpreis der Aktien der Gesell-
schaft zum Zeitpunkt der Festlegung des Ausgabebetrags
durch den Vorstand nicht wesentlich unterschreitet.

Mitarbeiter
Die durchschnittliche Anzahl der wahrend des Geschifts-

jahres beschdftigten Mitarbeiter — ohne Vorstandsmitglieder
- betragt:

Biiro Grafelfing 15
Biiro Berlin 9
Biiro Frankfurt 4

Anteile an verbundenen Unternehmen

Die Gesellschaft besafl am Bilanzstichtag 100 % der Anteile
an der MWB Wertpapierhandelsbank GmbH mit Sitz in

Grafelfing. Deren Kapital betrdgt TEUR 755, der Jahresiiber-
schuss des Geschaftsjahres 2006 belief sich auf TEUR 14.

Am 29. Juni 2004 wurde ein notarieller Vertrag {iber den Ver-
kauf und die Abtretung der Beteiligung an der MWB Wertpa-
pierhandelsbank GmbH, Grafelfing, geschlossen, Die Wirk-
samkeit der Abtretung der Geschdftsanteile steht unter der
aufschiebenden Bedingung der vollstandigen Kaufpreiszah-
lung durch den Erwerber. Der Kaufpreis war seit dem 9. Juli
2004 zur Zahlung fallig. Am 18. Januar 2006 wurde mit dem
Kaufer ein Vergleich geschlossen, wonach der Kaufvertrag
aufgehoben und Schadenersatz zu leisten ist.

Ebenfalls mit notariellem Vertrag vom 29. Juni 2004 hat

die Gesellschaft einen Geschaftsanteil in Hohe von Euro
37.500,00 an der MWB Baden GmbH, Offenburg, erworben.
Deren Stammkapital betrdgt Euro 62.500,00, der Anteil
belduft sich somit auf 60 %.

Das Kapital der MWB Baden GmbH betrdgt TEUR 432, der
Jahresiiberschuss des Geschiftsjahres belief sich auf TEUR 77.

Angabe von Beteiligungen, die der Gesellschaft nach § 21
WpHG mitgeteilt wurden

Die FMNP Beteiligungs GmbH, Grafelfing, halt 31,52 % der
Anteile, dies entspricht 1.570.350 Aktien.

Die DJE Investment S.A., Luxemburg, hdlt 5,01 % der Anteile.
Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Sonstige finanzielle Verpflichtungen resultieren aus der
Zeichnung von 375.000 Aktien der Flora EcoPower Holding AG
zum Ausgabebetrag von Euro 1,00 je Aktie am 29. Dezember
2006.

Zum Bilanzstichtag bestanden sonstige Verpflichtungen aus
laufenden Mietvertragen und aus Vertragen mit Wertpapier-
informationsdiensten in folgender Hohe und Falligkeit:

fallig 2007 TEUR 218
TUSD &5

fallig 2008 TEUR 39
TUSD 52

fallig 2009 TEUR o
TUSD




Honorar des Abschlusspriifers

Im Geschaftsjahr sind als Aufwand fiir die Abschlusspriifung
TEUR 93 erfasst und als Aufwand fiir Beratungsleistungen im
Zusammenhang mit der Betriebspriifung TEUR 14.
Entsprechenserklarung

Die nach § 161 AktG vorgeschriebene Entsprechenserklarung
wurde vom Vorstand und Aufsichtsrat der Gesellschaft abge-

geben und den Aktiondren dauerhaft zuganglich gemacht.

6. Gewinnverwendung

Der Vorstand und Aufsichtsrat werden in der Hauptversamm-

lung 2007 vorschlagen, den zum 31. Dezember 2006 ausge-
wiesenen Bilanzgewinn von Euro 3.201.665,98 zu einem

noch nicht feststehenden Teil auszuschiitten. Der verbleiben-

de Betrag soll auf neue Rechnung vorgetragen werden.

Gréafelfing, den 20. Februar 2007

Thomas Posovatz

f

Herbert Schuster
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Bestatigungsvermerk

Den uneingeschrankten Bestatigungsvermerk haben wir wie folgt erteilt:

»Bestdtigungsvermerk des Abschlusspriifers

Wir haben den Jahresabschluss — bestehend aus Bilanz,
Gewinn- und Verlustrechnung sowie Anhang - unter Ein-
beziehung der Buchfiihrung und den Lagebericht der mwb
Wertpapierhandelsbhank AG, Grdfelfing, fiir das Geschafts-

jahrvom 1. Januar bis 31. Dezember 2006 gepriift. Die Buch-

flihrung und die Aufstellung von Jahresabschluss und Lage-
bericht nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften
liegen in der Verantwortung des Vorstands der Gesellschaft.

Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durch-

gefiihrten Priifung eine Beurteilung iiber den Jahresab-
schluss unter Einbeziehung der Buchfiihrung und tiber
den Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahrespriifung nach § 317 HGB unter Be-
achtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festge-

stellten deutschen Grundsatze ordnungsméfiger Abschluss-

priifung vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu planen
und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und Verstofie, die
sich auf die Darstellung des durch den Jahresabschluss
unter Beachtung der Grundsatze ordnungsmagiger Buch-
fiihrung und durch den Lagebericht vermittelten Bildes der
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken,

mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festle-

gung der Priifungshandlungen werden die Kenntnisse iiber
die Geschaftigkeit und iiber das wirtschaftliche und rechtli-
che Umfeld der Gesellschaft sowie die Erwartungen iiber

mogliche Fehler beriicksichtigt. Im Rahmen der Priifung wer-
den die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen inter-

nen Kontrollsystems sowie Nachweise fiir die Angaben in
Buchfiihrung, Jahresabschluss und Lagebericht {iberwie-
gend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Priifung
umfasst die Beurteilung der angewandten Bilanzierungs-
grundsatze und der wesentlichen Einschatzungen des Vor-
stands sowie die Wiirdigung der Gesamtdarstellung des
Jahresabschlusses und des Lageberichts. Wir sind der
Auffassung, dass unsere Priifung eine hinreichend sicherere
Grundlage fiir unsere Beurteilung bildet.

Mte

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung auf Grund der bei der Priifung
gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Jahresabschluss
den gesetzlichen Vorschriften und vermittelt unter Beach-
tung der Grundsatze ordnungsmasiger Buchfiihrung ein den
tatsdchlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft. Der Lagebe-
richt steht im Einklang mit dem Jahresabschluss, vermittelt
insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesell-
schaft und stellt die Chancen und Risiken der zukiinftigen
Entwicklung zutreffend dar.“

Miinchen, den 11. April 2007

KPMG Deutsche Treuhand-Gesellschaft Aktiengesellschaft
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Schobel
Wirtschaftspriifer

Schrédl
Wirtschaftspriiferin
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