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Die Finanzmérkte und ihre Akteure haben
grofRen Einfluss auf die Stimmungslage in
der Gesellschaft. Mit den Signalen, die sie
aussenden, verdndern sie Einstellungen,
Meinungen und Erwartungen — oft dber
lange Zeitrdume hinweg. Von positiven
Entwicklungen geht dabei eine besondere
Signalwirkung aus. Sie werden als Zeichen
des Aufbruchs gedeutet und wirken im
Sinne einer ,self fullfilling prophecy” als
Antriebsmotor fir weiteres Wachstum.

Vor diesem Hintergrund bewegt sich auch
die MWB AG. Als Unternehmen, das sich
der Transparenz und Offenheit gegenliber
Aktiondren und Partnern verpflichtet fuhlt,
hiiten wir uns jedoch davor, leichtsinnig
falsche Signale zu geben. Erst wenn wir
objektive Tatsachen vorweisen kénnen,
treten wir damit an die Offentlichkeit. Umso
mehr freut es uns, dass wir 2005 gleich
mehrere solcher Zeichen setzen konnten.
An erster Stelle ein deutlich positives
Betriebsergebnis, dann das Wiedererstar-
ken der MWB-Aktie und schlieBlich die
Riickkehr ins Emissionsgeschaft. In der
Innensicht des Unternehmens zeigten sich
Verénderungen vor allem anhand der neuen
Firmenkultur. Verbindet man diese Einzel-
elemente zu einem grofen Ganzen, dann
steht am Ende des Jahres ein unmissver-
standliches Signal: Die MWB AG ist auf
Erfolgskurs.

Signale setzen

Freuen wir uns also gemeinsam auf die
richtungsweisenden Signale des Jahres
2006!
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Erfolg ist kein Zufall. Unser deutlicher
Turnaround im Geschaftsjahr 2005
ist zwar einerseits auf verbesserte
Rahmenbedingungen zuriickzufihren.
Auf der anderen Seite ist er aber auch
das Ergebnis vorausschauender Unter-
nehmensfiihrung und richtiger Ent-
scheidungen. Durch rechtzeitig einge-
leitete Malnahmen — von der Kosten-
senkung bis zur strategischen Weiter-
entwicklung — gelang es der MWB AG,
vom Aufwdrtstrend an den Borsen in
hohem MaR zu profitieren. Doch zu-
nachst zu den Rahmenbedingungen:
Insgesamt war das vergangene Jahr
von einem starken Wirtschafts-
wachstum in fast allen Regionen der
Welt gepragt. Eine Ausnahme blieb
weiterhin der deutsche Markt, der
allerdings von beeindruckenden Unter-
nehmensgewinnen und der hervorra-
genden AuRenhandelsbilanz gestiitzt
wurde. Gut fir die Stimmung erwiesen
sich ebenfalls die vorgezogenen Neu-
wahlen. Sie sorgten mit dafir, dass der
Ifo-Geschéftsklimaindex auf den hdch-
sten Stand seit Mai 2000 kletterte. Ein

weiterer Nebeneffekt bestand in der
Riickkehr ausléndischer Investoren
nach Deutschland. lhnen und einer zu-
nehmenden Anzahl von Privatanlegern
ist es zu verdanken, dass der DAX mit
27 % im Plus lag und das dritte Jahr in
Folge eine positive Performance auf-
wies. Der oft prognostizierte Kursver-
fall bei festverzinslichen Wertpapieren
blieb ebenso aus wie eine Panik-
reaktion angesichts exorbitant gestie-
gener Rohstoffpreise. Im Gegenteil:
Immer mehr Investoren entdecken
Rohstoffe als lukrative Wertanlage, so
dass 2005 durchaus als ,Jahr der
Rohstoffe* bezeichnet werden kann.
Was auf den ersten Blick positiv
scheint, birgt bei genauer Betrachtung
jedoch unkalkulierbare Risiken: Stei-
gende Energiepreise dirften beson-
ders hierzulande die schwache Kon-
sumnachfrage weiter dampfen. Das
viel versprechende 1. Quartal 2006
zeigt aber auch, dass an den Finanz-
markten flir derlei Skepsis im Moment
kein Platz ist: Der DAX erreichte Ende
Februar beinahe die magische Marke
von 6.000 Punkten.

Positives Ergebnis
Uber den Erwartungen

Fir die MWB bedeuteten die zuneh-
menden Aktivitaten institutioneller und

privater Anleger eine spirbare Verbes-
serung der Handelsmdglichkeiten. Die
Umsatze in Auslandsaktien stiegen um
21% auf € 267,2 Mrd. und fihrten
besonders im 2. Halbjahr zu einem
Wiedererstarken der Skontrofiihrung.
Dadurch ergab sich beim Provisions-
Uberschuss ein deutliches Plus von
47% beziehungsweise TEUR 771 in
absoluten Zahlen. Noch stérker fiel
die Zunahme des Handelsergebnisses
aus, das von TEUR 3.607 im Jahr 2004
auf TEUR 5.422 stieg — eine GroRen-
ordnung von 50 %, die auf jeden Fall
Uber unseren Erwartungen lag. Wie
wichtig es war, in puncto Kostenkon-
trolle schon friihzeitig Signale zu
setzen, zeigt der Blick auf das Ergebnis
der normalen Geschéftstatigkeit (das
unmittelbar von der Kostenstruktur
abhéngt). Es lag mit TEUR 1.017 erst-
mals seit 2000 im positiven Bereich
und Ubertraf das des Vorjahres um
153%. Verantwortlich fir die Stei-
gerung ist unter anderem der geringe
Anstieg der Allgemeinen Verwaltungs-
aufwendungen, der allein auf die Erh6-
hung der Transaktionskosten im Wert-
papierhandel zurtickzufiihren ist. Hier
zeigt sich erneut, dass sich strenge
Disziplin im Vorfeld einer Hausse in den
darauf folgenden guten Bérsenjahren
sofort in einer Wertsteigerung nieder-
schlagt. Besonders gefreut hat uns der




Umstand, dass sich der Kurs der MWB-
Aktie mehr als zuvor an der Realitat
orientierte. Er legte im Jahresverlauf
stetig zu und schloss am 30.12.2005
bei € 3,30.

Angemessene Dividende

fur die Aktionare

Das Vertrauen unserer Aktionére, die
uns durch schwierige Zeiten begleitet
haben, belohnen wir selbstverstand-
lich mit einer angemessenen Dividen-
de. Erstmals seit dem Jahr 2001 wer-
den wir auf unserer Hauptversammlung
am 12. Juli 2006 einen entsprechen-
den Vorschlag machen. Dabei legen
wir groBen Wert darauf, dass die
Gesamtdividende aus dem operativen
Ergebnis bezahlt wird und nicht aus
der Substanz des Unternehmens.
SchlieBlich waren es die hohe Liqui-
ditat und Eigenkapitalausstattung, die
in der Vergangenheit zur Stabilitat und
Glaubwiirdigkeit der MWB beigetragen
haben. Doch nicht nur den Aktionéren
gilt unser Dank, sondern auch allen
Mitarbeitern, deren Loyalitat und hoher
Einsatz den Ausschlag fiir den Turn-
around gaben. Unsere Wertpapierhand-
ler haben sich durch die Reduzierung
ihrer Fixgehalter bei gleichzeitiger Ein-
fuhrung einer erfolgsabhangigen Ver-
gitung am unternehmerischen Risiko

beteiligt und damit Mut und Weitblick
bewiesen. Die verbesserte Ausgangs-
position der MWB bietet ihnen nun ein
Vielfaches an Chancen und eine stabile
Basis fiir die Zukunft. An dieser Stelle
richten wir einen besonderen Dank
auch an den Aufsichtsrat der MWB, der
sich iber das gewohnliche MaR hinaus
fur unser Unternehmen engagiert hat.
Durch seine Riickendeckung machte er
die teils mutigen unternehmerischen
Entscheidungen des letzten Jahres erst
mdoglich.

Dem Markt Signale geben

In ihrer Branche hat die MWB seit jeher
Zeichen gesetzt. Sei es 2002 mit der
Griindung der MWB Baden in Offen-
burg; sei es 2003 mit der Unterstiit-
zung von MAX-ONE an der Borse
Munchen; oder sei es 2004 mit einem
Vorstandswechsel, der fir Wachs-
tumsimpulse und einen neuen Stil im
Unternehmen sorgte. 2005 war das
wichtigste Signal wohl die Riickkehr in
die Gewinnzone, die sich bereits im
1. Quartal abzeichnete. Daneben gab
es allerdings noch weitere Meilen-
steine, die das Fundament fiir das
kommende Jahr bilden werden. Er-
stens konnten wir unsere Spezialisie-
rung auf mittelstandische Kunden aus-
bauen und haben in diesem Segment

wieder einige Kapitalerhdhungen plat-
ziert. Inzwischen werden wir vor allem
in der Branche der regenerativen Ener-
gien als ausgewiesener Spezialist an-
erkannt. Zum Zweiten fiel Ende des
Jahres der Entschluss, in den Bereich
festverzinsliche Wertpapiere einzustei-
gen. Die Erweiterung unseres Spek-
trums gelang durch die Ubernahme
eines Skontrofiihrers im Rentenmarkt
und wird sich in einem héheren Provi-
sionsergebnis niederschlagen. Und
drittens beantragten wir Ende 2005 die
Emissionslizenz von der BaFin (Bun-
desanstalt fiir Finanzdienstleistungs-
aufsicht), die es uns erlaubt, am Kapi-
talmarktgeschehen stérker teilzuha-
ben. Mit der Emissionslizenz kdénnen
wir unsere Small- und Mid Cap-
Kunden bis zum Bdrsengang beglei-
ten. Diese Mdglichkeit sehen wir unter
den derzeitigen Marktbedingungen als
groRe Chance an und haben hierfiir ein
eigenstandiges Profitcenter mit einem
neuen Mitarbeiter eingerichtet. Damit
signalisieren wir unser Vertrauen in die
Zukunft —und die Hoffnung, dass Sie,
verehrte Aktiondre, uns mit ebenso viel
Vertrauen begleiten werden.

Thomas Posovatz,
Sprecher des Vorstands
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Thomas Posovatz, Herbert Schuster,
Vorstand fiir Investor Relations und Finanzen, Vorstand fiir Wertpapierhandel
Sprecher des Vorstands
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Dem Aufsichtsrat ist vom Vorstand im
Rahmen der gesetzlichen Aufgaben-
erfillung (ber die Unternehmens-
planung, die Geschéaftsentwicklung
sowie wichtige Geschaftsvorfalle der
Gesellschaft regelmagig schriftlich und
mindlich berichtet worden. Die wirt-
schaftliche Situation der Gesellschaft
ist vom Aufsichtsrat regelmaRig Gber-
prift worden. Entscheidungen von
grundlegender Bedeutung sind mit
dem Aufsichtsrat besprochen und ihm
zur Zustimmung vorgelegt worden.
Neben der Regelberichterstattung ist
insbesondere der Neuaufbau des
Geschaftsbereichs  ,Emissionsge-
schaft intensiv beraten und gepriift
worden. Ein Aufsichtsratsausschuss
wurde nicht gebildet.

Im Geschéftsjahr 2005 haben vier
Aufsichtsratssitzungen am 26. April,
23. Juni, 12. Juli und 12. Dezember
2005 unter Teilnahme aller Aufsichts-
ratsmitglieder und aller Mitglieder
des Vorstands stattgefunden. Ein Be-
schluss wurde im schriftlichen Um-

laufverfahren am 11. Oktober 2005
gefasst. Aufsichtsrat und Vorstand sind
sich bewusst, dass eine gute Corporate
Governance im Interesse der Aktionare
und des Kapitalmarkts eine wichtige
Rolle fiir den Erfolg der Gesellschaft
spielt. Der Aufsichtsrat hat in der Auf-
sichtsratssitzung vom 12. Dezember
2005 die Fragen der Corporate
Governance erdrtert und in dieser
Sitzung die Entsprechenserklarung
2005 verabschiedet. In der gleichen
Sitzung hat der Aufsichtsrat eine
Effizienzprifung  seiner  Tatigkeit
durchgefiihrt.

Das Geschéftsjahr 2005 war fiir die
MWB Wertpapierhandelshaus AG ein
erfolgreiches Jahr. Die Gesellschaft
hat nach zahlreichen Verlustjahren
endlich wieder ein positives Ergebnis
erwirtschaftet. Der Aufsichtsrat geht
davon aus, dass sich die positive
Entwicklung der Gesellschaft auch im
Geschaftsjahr 2006 fortsetzen wird.

Dem Aufsichtsrat wurde der vom
Vorstand aufgestellte Jahresabschluss,
der Konzernabschluss und der Lagebe-
richt des Konzerns und der Gesell-
schaft, der Vorschlag des Vorstands fiir
die Verwendung des Bilanzgewinns
sowie die entsprechenden Priifungs-
berichte der Wirtschaftspriifer vor-
gelegt. Die vorgelegten Unterlagen

71



wurden vom Aufsichtsrat geprift.

Die zum Abschlusspriifer gewahlte
KPMG Deutsche Treuhand-Gesellschaft
AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft,
Frankfurt und Berlin, hat den Jahres-
abschluss, den Konzernabschluss und
den Lagebericht des Konzerns und der
AG zum 31. Dezember 2005 unter
Einbeziehung der Buchfiihrung und
unter Beachtung der entsprechenden
gesetzlichen Vorschriften gepriift und
uneingeschrankte Bestétigungsvermer-
ke hierzu erteilt. Der Jahresabschluss
zum 31. Dezember 2004 wurde gedn-
dert und einer Nachtragspriifung unter-
zogen. Der Nachtrags-Priifungsbe-

Thomas Mayrhofer
stellv. Vorsitzender

richt lag dem Aufsichtsrat vor. Die Ab-
schlusspriifer berichteten auch persén-
lich in der Bilanzaufsichtsratssitzung
vom 27. April 2006 dem Aufsichtsrat.
Die Ergebnisse der Priifungen hat der
Aufsichtsrat in der Bilanzaufsichtsrats-
sitzung zur Kenntnis genommen und
keine Einwandungen erhoben. Der Auf-
sichtsrat hat gemal § 171 AktG den
Jahresabschluss und den Konzernab-
schluss sowie den Lagebericht des
Konzerns und der AG, den Vorschlag
Uiber die Verwendung des Bilanzge-
winns gepriift und den Jahresabschluss
der Gesellschaft sowie den Konzernab-
schluss gehilligt. Der Jahresabschluss

Dipl.Kfm. Michael Wilhelm

ist damit gemaR § 172 AktG festgestellt.
Der geédnderte Jahresabschluss zum
31. Dezember 2004 wurde festgestellt.
Der Aufsichtsrat hat sich dem Vorschlag
des Vorstands fiir die Verwendung des
Bilanzgewinns angeschlossen.

Der Aufsichtsrat dankt dem Vorstand
und allen Mitarbeiterinnen und Mit-
arbeitern der Gesellschaft fur das
erfolgreiche Geschéftsjahr 2005.

Gréfelfing, den 27. April 2006

PO TRV,

Dr. Ottheinz Jung-Senssfelder,
Vorsitzender des Aufsichtsrats

Dr. Ottheinz Jung-Senssfelder
Vorsitzender



Im Zeichen der Transparenz

Die Einfiihrung des Corporate Gover-
nance Kodex war 2002 ein deutliches
Signal an Unternehmer und Aktiondre:
Die ,.Empfehlungen fiir eine verant-
wortungsvolle Unternehmensfihrung*
verschafften Investoren mehr Trans-
parenz und Aktiengesellschaften eine
gréRere Vertrauenshasis. Die MWB
sieht den Kodex als wichtiges Instru-
ment, um die Attraktivitdt der Borsen
vor allem flir Privatanleger zu steigern.
Vor dem Hintergrund des wieder erwa-
chenden Interesses dieser Investoren-
gruppe kann die Bedeutung eines all-
gemein verbindlichen Verhaltenskodex
gar nicht hoch genug eingeschatzt
werden. Im Folgenden der diesjahrige
Corporate  Governance-Bericht im
Wortlaut:

Corporate Governance-Bericht
der MWB Wertpapierhandels-
haus AG, Grafelfing

Zusammenarbeit von Vorstand

und Aufsichtsrat

Vorstand und Aufsichtsrat der MWB
Wertpapierhandelshaus AG arbeiten
zum Wohle der Gesellschaft eng zu-
sammen. Der Aufsichtsrat ist als Kon-
trollinstanz bei allen wichtigen MaR-
nahmen und Geschéften eingebunden.

Diejenigen Vorhaben und Rechts-
geschafte, die einer Zustimmung des
Aufsichtsrats bedurfen, sind in der
Geschaftsordnung festgelegt.

Effizienzprifung des Aufsichtsrats
Der Aufsichtsrat fiihrt einmal im Jahr
anhand einer Checkliste eine Effizienz-
prifung durch. Die sich hierbei erge-
benden Verbesserungsvorschlage wer-
den entsprechend umgesetzt.

Entsprechenserklarung

Vorstand und Aufsichtsrat haben im
Dezember 2005 eine aktualisierte
Entsprechenserklarung nach § 161
AktG abgegeben. GemaR Ziff. 3.10 des
Deutschen Corporate Governance
Kodex sollen evtl. Abweichungen von
den Empfehlungen des Kodex erlautert
werden.

Vorstand und Aufsichtsrat haben im
Dezember 2005 erklart, dass den
Empfehlungen des Deutschen Corpo-
rate Governance Kodex in der Fassung
vom 21. Mai 2003 grundsétzlich ent-
sprochen wurde. Nicht entsprochen
wurde in folgenden Punkten:

- Der Deutsche Corporate Governance
Kodex empfiehlt, dass der Aufsichts-
rat abhédngig von den spezifischen
Gegebenheiten des Unternehmens
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und der Anzahl seiner Mitglieder
fachlich qualifizierte Ausschisse
bilden soll (ziff. 5.3.1, 5.3.2 des
Kodex). Der Aufsichtsrat der MWB
Wertpapierhandelshaus AG setzt
sich aus drei Mitgliedern zusammen.
Nachdem ein Ausschuss mindestens
aus zwei Mitgliedern bestehen
muss, fiihrt die Bildung von Aus-
schiissen nicht zu einer effizienteren
Tétigkeit des Aufsichtsrats.

Nach den Empfehlungen des
Deutschen Corporate Governance
Kodex sollen der Konzernabschluss
binnen 90 Tagen nach Geschéfts-
jahresende und Zwischenberichte
binnen 45 Tagen nach Ende des
jeweiligen Berichtszeitraums ¢ffent-
lich zugénglich sein (ziff. 7.1.2 des
Kodex). Die Bérsenordnung der
Frankfurter Wertpapierbdrse sieht
innerhalb des ,,Prime Standard“ fur
die Verdffentlichung des Konzern-
abschlusses eine Frist von vier
Monaten und fiir die Verdffentlichung
der Zwischenberichte eine Frist von
zwei Monaten vor. Die Gesellschaft
wird diese Fristen in Anspruch
nehmen und weicht insofern von den
empfohlenen Fristen gemé&R Ziff.
7.1.2 des Kodex ab.

A

Vorstand und Aufsichtsrat der MWB
Wertpapierhandelshaus AG haben in
der Entsprechenserkléarung vom De-
zember 2005 erklart, dass sie auch
zukiinftig den Empfehlungen des
Deutschen Corporate Governance Ko-
dex in der Fassung vom 2. Juni 2005
mit den vorgenannten Ausnahmen ent-
sprechen werden.

Aufsichtsratsvergiitung

Ziff. 5.4.7 des Deutschen Corporate
Governance Kodex empfiehlt, dass die
Vergutung der Aufsichtsratsmitglieder
individualisiert und aufgegliedert nach
Bestandteilen ausgewiesen wird.

GemaR § 8 der Satzung der Gesell-
schaft erhdlt jedes Mitglied des Auf-
sichtsrats auBer der Erstattung seiner
Auslagen fiir jedes volle Geschaftsjahr
seiner Zugehdrigkeit zum Aufsichtsrat
eine feste Vergiitung in Hohe von
€10.000,—. Dariiber hinaus erhalt
jedes Mitglied des Aufsichtsrats fiir
jedes volle Geschaftsjahr seiner Zu-

gehdrigkeit zum Aufsichtsrat eine vari-
able Vergltung in Hohe von 0,3 % des
positiven Konzernergebnisses der ge-
wohnlichen Geschaftstatigkeit. Der
Vorsitzende des Aufsichtsrats erhalt
das Doppelte, der stellvertretende
Vorsitzende das 1,5-fache sowohl der
festen als auch der variablen Ver-
gitung. Die feste und die variable
Vergiitung zusammen sind beim ein-
fachen Aufsichtsratsmitglied auf
€ 15.000 — pro Jahr, beim stellvertre-
tenden Vorsitzenden auf € 22.500,—
pro Jahr und beim Aufsichtsratsvor-
sitzenden auf € 30.000,— pro Jahr
begrenzt. Die Gesellschaft gewdhrt
den Auf-sichtsratsmitgliedern ange-
messenen Versicherungsschutz; ins-
besondere schlieft die Gesellschaft
zugunsten der Aufsichtsratsmitglieder
eine Haftpflichtversicherung (sog.
Directors & Officers-Versicherung) ab,
die die gesetzliche Haftpflicht aus der
Aufsichtsratstatigkeit in angemesse-
nem Umfang abdeckt.

Im Geschéftsjahr 2005 haben die Aufsichtsrate folgende Verglitungen erhalten:

Fixe

Variable Gesamt-

Vergtitung Vergtitung Vergtitung

Dr. Ottheinz Jung-Senssfelder
Thomas Mayrhofer
Michael Wilhelm

—— mnuﬁ“

WRANOT e

€23.000- | €7.000~ | €30.000,-
€17.000- | €5.000~ | €22.000,-
€12.000,- | €4.000~ | €16.000,-



Vorstandsvergiitung

Die Vergiitung des Vorstands besteht
aus fixen und variablen Bezlgen. Fiir
Herrn Thomas Posovatz besteht eine
Pensionszusage.

Herr Thomas Posovatz erhét fur seine
Téatigkeit eine feste Vergltung von
jahrlich brutto € 129.000, Herr Herbert
Schuster € 120.000. Des weiteren er-
halt jedes Vorstandsmitglied eine vari-
able Vergltung in Héhe von 5% des
Konzern-Ergebnisses vor Ertragsteuern
und vor Tantieme. AuRerdem erhalt
jedes Vorstandsmitglied einen Dienst-
wagen der gehobenen Mittelklasse,
den jedes Vorstandsmitglied auch pri-
vat nutzen darf. Die Lohnsteuer auf den
geldwerten Vorteil der Pkw-Nutzung ist
von dem jeweiligen Vorstandsmitglied
U tragen.

Aktienoptionsprogramm und
ahnliche Anreizsysteme
Aktienoptionsprogramme und dhnliche
Anreizsysteme bestehen bei der Ge-
sellschaft nicht.

Meldepflichtige Wertpapiergeschéfte
und Aktienbesitz von Vorstand und
Aufsichtsrat

Directors’ Dealings-Transaktionen nach
§ 15 a WpHG fanden im vergangenen

Geschaftsjahr nicht statt. Als Mitglied
des Vorstands hélt Herr Thomas
Posovatz folgende Aktien der Gesell-
schaft:

474.648 Aktien: das entspricht einem
Anteil von 9,53 % am Grundkapital.
Mittelbar ist Herr Posovatz iber die
FMNP Beteiligungs GmbH mit 7,95 %
der Anteile an der MWB Wertpapier-
handelshaus AG beteiligt.

Die Mitglieder des Aufsichtsrats halten
keine Aktien der Gesellschaft.

Grafelfing, im April 2006

Fir den Aufsichtsrat:
Dr. Ottheinz Jung-Senssfelder

e dan ke

Fir den Vorstand:
Thomas Posovatz

oo ook

Entsprechenserkléarung

des Vorstands und des Aufsichtsrats der MWB Wert-
papierhandelshaus AG, Gréfelfing zu den Empfehlungen
des Deutschen Corporate Governance Kodex gemaR
§ 161 AktG

Vorstand und Aufsichtsrat der MWB Wertpapier-
handelshaus AG, Grafelfing, geben hiermit gemaR § 161
AKtG die folgende Entsprechenserklarung zu den Em-
pfehlungen der ,Regierungskommission Deutscher
Corporate Governance Kodex“ ab:

1. Die MWB Wertpapierhandelshaus AG wird den Em-
pfehlungen des Deutschen Corporate Governance Kodex
in der Fassung vom 2. Juni 2005 — bekannt gemacht im
elektronischen Bundesanzeiger am 20. Juli 2005 mit
Berichtigung vom 21. Juli 2005 — grundsétzlich entspre-
chen mit folgenden Ausnahmen:

a) Der Deutsche Corporate Governance Kodex empfiehlt,
dass der Aufsichtsrat abhangig von den spezifischen
Gegebenheiten des Unternehmens und der Anzahl seiner
Mitglieder fachlich qualifizierte Ausschisse bilden soll
(Ziffer 5.3.1, 5.3.2). Der Aufsichtsrat der MWB Wert-
papierhandelshaus AG setzt sich aus drei Mitgliedern
zusammen. Ein Ausschuss muss aus mindestens zwei
Mitgliedern bestehen, so dass die Bildung von Aus-
schiissen nicht zu einer effizienteren Tatigkeit des
Aufsichtsrats filhren wiirde.

b) Nach den Empfehlungen des Deutschen Corporate
Governance Kodex soll der Konzernabschluss der
Gesellschaft binnen 90 Tagen nach Geschéftsjahresende
und Zwischenberichte binnen 45 Tagen nach Ende des
jeweiligen Berichtszeitraums offentlich zuganglich sein
(Ziffer 7.1.2). Die am 1. Januar 2003 in Kraft getretene
Borsenordnung der Frankfurter Wertpapierborse sieht
innerhalb des ,,Prime Standard“ fiir die Veroffentlichung
des Konzernabschlusses eine Frist von vier Monaten und
fur die Verdffentlichung der Zwischenberichte eine Frist
von jeweils zwei Monaten vor. Die Gesellschaft beabsich-
tigt, diese Fristen in Anspruch zu nehmen und weicht
insofern von den Fristen der Ziffer 7.1.2. ab.

2. Die MWB Wertpapierhandelshaus AG hat den
Empfehlungen des Deutschen Corporate Governance
Kodex in der Fassung vom 21. Mai 2003 — bekannt ge-
macht im elektronischen Bundesanzeiger vom 04. Juli
2003 — seit der letzten Entsprechenserklarung vom
Dezember 2004 grundsatzlich entsprochen. Nicht ange-
wandt wurden die Empfehlungen aus den Ziffern 5.3.1,
53.2und 7.1.2.

MWB Wertpapierhandelshaus AG
Grafelfing, im Dezember 2005

Vorstand Aufsichtsrat
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Borsen im Héhenflug

Fir Wertpapierhandelshduser war
2005 ein denkbar gutes Jahr. Nach
einem starken 1. Quartal gab es nurim
April und Mai ein leichtes Zwischentief,
gefolgt von zwei Quartalen, in denen
wieder hervorragende Zahlen ge-
schrieben wurden. Fir die MWB wére
das 4. Quartal sogar noch besser aus-
gefallen, hétte nicht eine Abschreibung
auf langerfristige Wertpapierbestande
das Ergebnis geschmalert. Als zyklisch
orientierte Unternehmen profitierten
alle Wertpapierhandelshduser vom
Hoéhenflug der Aktienindizes, die bis
auf den Dow Jones im zweistelligen
Bereich zulegten. Der DAX vermeldete
in regelmaRigen Abstanden ein neues
Dreijahreshoch und schloss am
30.12.2005 bei 5.408 Punkten. Die
damit verbundene Zunahme der
Handelsaktivitaten — vor allem in unse-
rem Spezialgebiet Auslandsaktien —
trug zu einer Renaissance dieses Ge-
schéftsbereichs bei. Nach vier eher
schwachen Jahren zeigte der tiberpro-
portionale Anstieg, dass es strategisch
richtig war, an der Positionierung als
Skontrofiihrer festzuhalten. Doch auch
die beiden anderen Geschaftshereiche
der MWB profitierten von den freund-

lichen Rahmenbedingungen. Der Ge-
schaftsbereich ,,Institutionelle Kunden*
stabilisierte sich weiter, wahrend der
Geschaftsbereich ,,Privatkunden” ein
zweistelliges Plus beim betreuten
Vermdgen verzeichnete.

Geschéaftsbereich

Auslandsaktien

Uberraschend entwickelte sich dieser
Geschaftshereich zum Ergebnistreiber
2005. Nachdem das 1. Halbjahr noch
von institutionellen Anlegern bestimmt
war, kehrten im 2. Halbjahr auch die
Privatanleger an die Borse zurlick und
sorgten fir deutliche Umsatzstei-
gerungen. Mit der Skontrofiihrung und
dem Eigenhandel erwirtschaftete die
MWB 70% ihres Gesamtergebnisses
und rund ein Drittel des Provisions-
ergebnisses. Die Anzahl der betreuten
Skontren stieg dabei um 315 auf
2.778. Die Betreuung von Aktien mit
Zukunftspotenzial hat zu unserem
Erfolg einen GroRteil beigetragen. So
fihren wir an der Bdrse Miinchen
beispielsweise die Papiere des Solar-
unternehmens Q-Cells oder der Pre-
miere AG im Skontro. Neben der
Skontrofiihrung erwies sich aber auch
der Eigenhandel in Auslandsaktien

als Wachstumsmotor. Zu unserem
Schwerpunkt auf Aktien aus dem pazi-
fischen Raum sowie US-Spezialsi-
tuationen kam 2005 das Listing von
30 US-REITs (Real Estate Investment
Trusts) an der Bérse Miinchen hinzu.
Der Beginn des Handels im Méarz 2005
fuhrte zu einer hohen Resonanz in den
Medien und damit zu einer Stérkung
unseres Bekanntheitsgrades. Der zu-
nehmenden Bedeutung des Eigen-
handels trugen wir Rechnung durch
eine personelle Erweiterung des
Geschéftshereichs.

Borse Miinchen

als Erfolgsmodell

Wie flexibel die Bérse Minchen mit
ihrem Geschaftsmodell MAX-ONE ist,
hat unter anderem das problemlose
Listing der US-REITs gezeigt. Dazu
kam in 2005 eine splirbare Ver
besserung der Ertragssituation am
Minchner Platz. Unser Festhalten an
MAX-ONE war also richtig, auch wenn
der verscharfte Wettbewerb zwischen
den Borsen zu einer standigen Ab-
wagung der Vor- und Nachteile ein-
zelner Standorte zwingt. Was die
Deutsche Bdrse selbst betrifft, so ha-
ben die Frankfurter 2005 an Profil




gewonnen. Die Einflhrung eines
elektronischen Limit-Kontrollsystems
leistete einen wichtigen Beitrag zur
Qualitatssteigerung im Présenzhandel.
Das Kontrollsystem legt bestimmte
Performancekriterien fest, die Skontro-
fuhrer erfiillen miissen. Dadurch erga-
ben sich bessere Handelsmdglich-
keiten fur die MWB und andere
Skontrofiihrer. AuBerdem verschaffte
das zusétzliche Qualitatsargument der
Frankfurter Bérse mehr Neugeschaft.
Der von vielen Marktteilnehmern
begriRte Wechsel an der Spitze der
Deutsche Bérse AG wird fiir Skon-
trofiihrer keine Konsequenzen haben.
Der neue Vorstand hat ein klares
Bekenntnis zum Présenzhandel abge-
legt und leitete bereits im Jahr 2005
zahlreiche MaRnahmen zu dessen
Férderung ein.

Geschéaftsbereich
Institutionelle Kunden

Der wachstumsstarkste Geschafts-
bereich aus dem Jahr 2004 stand in
den letzten zwdlf Monaten etwas im
Schatten des Auslandsaktienhandels.
Dabei blieb er auf einem erfreulich
stabilen Niveau und trug 21% zum
Gesamt- und 44% zum Provisions-

ergebnis bei — Werte die vergleichbar
mit dem Vorjahr sind. Viel wesentlicher
waren die internen Veranderungen, die
letztendlich dazu fuhrten, dass wir im
November 2005 einen Antrag auf
Zulassung zum Emissionsgeschaft
gestellt haben. Dies ist die logische
Konsequenz aus dem kontinuierlichen
Ausbau des Designated Sponsoring, in
dem wir aktuell acht Mandate betreu-
en. Als Spezialist fiir kleinere und
mittelstandische Unternehmen konn-
ten wir bislang lediglich Anleihen oder
Kapitalerh6hungen platzieren und
mussten das lukrative Emissions-
geschaft den Banken (berlassen. Das
war in der bisherigen Borsensituation
nicht weiter problematisch. Fur die
néchsten Jahre erwarten wir allerdings
eine Zunahme der Kapitalmarkt-
Transaktionen, allein schon aus dem
Grund, dass Mittelstandler ihre
Expansion immer Ofter Uber Eigen-
kapital statt iber Fremdkapital finan-
zieren missen. Mit der Emissions-
lizenz, die uns im Januar 2006 erteilt
wurde, kénnen wir unsere bestehen-
den sowie neue Mandate nun bis zum
IPO begleiten. Dabei kommt uns natiir-
lich das Know-how und Vertrauen
im Segment Small und Mid Caps zugu-
te. Allein 2005 haben wir folgende

Transaktionen durchgefihrt: Eine Kapi-
talerhdhung fiir die SOLON AG in Hohe
von € 11 Mio.; die Platzierung einer
Wandelanleihe fir dasselbe Unter-
nehmen in Kooperation mit der
US-Investmentbank Jefferies (Hohe
€ 42,3 Mio.); eine Privatplatzierung fiir
die IFEX N.V. in einem Volumen von
€ 2,7 Mio.; die Umplatzierung von
Aktien der Theolia AG in einem
Gesamtvolumen von € 6,2 Mio.; und
schlieflich eine Privatplatzierung fiir
die Essener ENRO AG (Hohe € 1,0 Mio.)
und deren anschlieBendes Listing im
Open Market der Frankfurter Wertpa-
pierbérse. Ganz nebenbei haben wir im
Bereich Designated Sponsoring eine
Branchenexpertise aufgebaut, die vor
dem Hintergrund steigender Rohstoff-
preise von strategischer Bedeutung
sein durfte. Vier der acht MWB-
Mandate stammen aus dem Markt
erneuerbarer Energien: SOLON AG
(Photovoltaik), ENRO AG (Biomasse),
Theolia S.A. (Windkraftanlagen) und KP-
Renewables plc. (Windkraft, Biomasse).

Geschaftsbereich Privatkunden

Das zurlickgekehrte Vertrauen der
Anleger hinterldsst bei nahezu allen
Vermdgensmanagern seine Spuren. So
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auch bei der MWB Baden AG, einer
60-prozentigen Tochter der MWB AG.
Die Assets under Management, also
das betreute Vermdgen von Privat-
anlegern, erhdhten sich binnen eines
Jahresvon € 20,7 Mio. auf € 31,2 Mio.
— der grote Zuwachs in der Ge-
schichte des Unternehmens. Der Bei-
trag des Privatkundengeschafts zum
Gesamtprovisionsergebnis lag mit
21 % etwas unter Vorjahresniveau, was
allerdings dem insgesamt héheren
Provisionsvolumen zuzuschreiben ist.
Die MWB Baden erweist sich demnach
als wachstumsstark und erhéht ihre
Kundenzahl kontinuierlich. Um diesen
Weg weiter beschreiten zu konnen,
werden in Zukunft verstarkt Vermittler,
sogenannte ,,Tied Agents* angespro-
chen, die Uber Kontakte zu vermégen-
den Privatanlegern verfugen.

Neuer Geschaftsbereich
Rentenhandel

Mit der Erweiterung ihrer Kompetenzen
auf die Renten-Skontrofilhrung sendet
die MWB Klare Signale an den Markt.
Einerseits bedeutet die Diversifikation
eine VergroBerung der Geschafts-
grundlage, die wiederum zu einer bes-

seren Wetthewerbsposition beitragt.
Andererseits soll damit gezeigt wer-
den, dass die MWB offen ist fiir neue
Geschéftsmodelle und Partnerschaf-
ten. Bevor wir eine Chance versaumen,
suchen wir lieber das Gesprach — eine
Herangehensweise, die unserer Unter-
nehmenskultur des offenen Dialogs
entspricht. Im Fall der C.J. Diederich
Wertpapierhandels GmbH mit Sitz in
Berlin war es allerdings so, dass der
Inhaber direkt auf uns zukam. Eine
besondere Auszeichnung, die beweist,
dass wir in der Branche einen Ver-
trauensvorschuss geniefen. Anfang
2006 wurde der Erwerb der Gesell-
schaft vollzogen und im Laufe des
Jahres erfolgt die Verschmelzung mit
der MWB AG. Diese diirfte reibungslos
vonstatten gehen, denn bei der C.J.
Diederich GmbH handelt es sich um
ein angesehenes, profitables Unter-
nehmen mit hoher Spezialisierung. Die
Skontrofiihrung von rund 1.000 fest-
verzinslichen Wertpapieren an der
Bérse Berlin-Bremen tbernimmt voll-
standig die MWB. Von dem Zukauf
versprechen wir uns ein hoheres
Provisionsvolumen ebenso wie eine
breitere Risikoverteilung. Denn in
Jahren, in denen Aktien tendenziell

fallen, steigen Rentenpapiere meist
liberproportional an. Dass wir auch bei
der Expansion auf Vernunft bauen,
beweist die sehr schnelle Einigung mit
der C.J. Diederich GmbH. Zudem
wurde kein Mergers & Acquisitions-
Spezialist in die Transaktion einbezo-
gen, so dass keinerlei Vermittlungs-
geblihren anfielen.

Ausblick

Das 1. Quartal 2006 bot nochmals bes-
sere Handelsmdglichkeiten als der
Vorjahreszeitraum. Der DAX erreichte
im Januar den héchsten Stand seit
2003 und beendete seine Neujahrs-
rallye erst Ende Februar knapp unter
der 6.000er-Marke. Wir gehen davon
aus, dass sich der Leitindex wahrend
der kommenden Monate in diesem
Bereich bewegen wird, so dass die
Jahresperformance bei etwa 15%
liegen konnte. Die Bedeutung von
Auslandsaktien wird dabei eher zuneh-
men, vor allem weil wir ein ungebro-
chenes Interesse von Privatanlegern
erwarten. 2006 werden allen Prog-
nosen nach Rekord-Dividenden ausge-
schuttet, die Kapitalanleger zum
GroBteil reinvestieren dirften. Letzt-




endlich héngt der Jahresverlauf aber
von den Stimmungsparametern ab —
wohl noch mehr als 2005. Gute Unter-
nehmensergebnisse und ein vorgezo-
gener Konsumeffekt vor der Mehrwert-
steuererhdhung zum 1.1.2007 beflii-
geln die Bdrsen hdchstwahrscheinlich
im 2. Halbjahr. Warnsignale sind dage-
gen die hohen Rohstoffpreise und die
stagnierende US-Konjunktur — ganz zu
schweigen davon, dass sich das
Reformtempo in Deutschland eher
wieder verlangsamt hat. Sich allein auf
die Rahmenbedingungen zu verlassen,
hieRe also, Gliicksspiel zu betreiben.

Die MWB hat sich bereits 2005 so auf-
gestellt, dass wir auf alle Eventualita-
ten gefasst sind. Durch unsere Erwei-
terung um die neuen Marktsegmente
Rentenhandel und Emissionsgeschéaft
sind wir gegen eventuelle Rick-schla-
ge in anderen Bereichen abgesichert.
Die Integration des Rentenhandels
wird im Laufe des 2. Quartals abge-
schlossen sein, so dass die Provisions-
ertrdge schon dieses Jahr ihren Teil
zum Gesamtergebnis beitragen. Im
Emissionsgeschéft erhoffen wir uns
ein organisches Wachstum mit etwa
zwei bis drei Emissionen j&hrlich.
Derzeit fihren wir erste Gesprache mit

aussichtsreichen Interessenten. Insge-
samt spricht also nichts dagegen, dass
wir das laufende Jahr erneut mit einem
positiven Ergebnis abschlieRen — als
Unternehmen, das zusatzlich zum wirt-
schaftlichen Erfolg in seiner Branche
Zeichen setzt und mit positiven
Signalen die Richtung weist.
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Aktienkurs mit Signalwirkung

Nach einem verhaltenen Start legte der
Aktienkurs der MWB AG ab April 2005
kontinuierlich zu. Seit Langem war es
das erste Mal, dass der Kurs zumindest
den Unternehmenswert einigermalen
realistisch widerspiegelte. Noch 2004
verharrte die Aktie weit unter ihrem
eigentlichen Potenzial. Der Schluss-
kurs von € 3,30 am 30.12.2005 hot
aber immer noch reichlich Luft nach
oben, was sich im darauf folgenden
Quartal zeigte: Innerhalb weniger
Wochen Ubersprang das MWB-Wert-
papier die Marke von € 4,50. Das
bedeutete ein Vierjahreshoch und
unterstreicht unsere Vermutung, dass
die Aktie bislang deutlich unterbewer-
tet war. Bei einer angenommenen
DAX-Performance von 10-15% in
2006 erwarten wir mindestens eine
Stabilisierung im Bereich von € 5,50.

Présenz zeigen

Fiir den Aktienkurs und die Akzeptanz
eines Unternehmens spielt der Be-
kanntheitsgrad eine immer gréRere
Rolle. Nach der Konsolidierungs-
phase und der strategischen Neu-
ausrichtung in 2004 und 2005 werden

wir 2006 verstarkt Signale an die
Offentlichkeit senden. Zu diesem
Zweck bauen wir mit einem neuen
Partner im Bereich Public Relations
unsere Medienkontakte aus und
werden haufiger als bisher bei
Veranstaltungen auftreten. So fiihrten
wir beispielsweise eine Redaktionstour
durch und nehmen an zwei Analysten-
konferenzen teil — obwohl fir Aktien-
gesellschaften nur eine dieser Konfe-
renzen vorgeschrieben ist. Dabei ver-
tiefen wir Kontakte, die wir 2005 im
Rahmen der ,,Smart Equities Conferen-
ce“ der DVFA (Deutsche Vereinigung
flr Finanzanalyse und Asset Manage-
ment) in Frankfurt geknipft haben.
AuRer in Frankfurt war die MWB 2005
auf der INVEST in Stuttgart am Stand
der Bérse Miinchen vertreten sowie in
Zirich beim ,,Small Cap Day“. Dieses
europaische Investorenmeeting wurde
von Scherrer Asset Management aus-
gerichtet, einer Schweizer Vermdgens-
verwaltung. Last but not least haben
wir uns am 12. Juli auf der Haupt-
ver-sammlung den Fragen unserer
Aktiondre gestellt und wirden uns
freuen, auf der diesjahrigen Haupt-
versammlung am 12. Juli 2006 wieder
ein Zeichen des Vertrauens setzen zu
kénnen.

Kontaktadresse

MWB Wertpapierhandelshaus AG
Bettina Schmidt

Rottenbucher Strafle 28

82166 Grafelfing

Postfach 16 44

82158 Grafelfing

Telefon +49 89 85852-305

Fax +49 89 85852-505

E-Mail: investor-relations@mwb.de
www.mwh.de




Entwicklung des Borsenkurses der MWB-Aktie, Kurs in € (Xetra)

31.12.2005 (Jahresschlufkurs) 18.10.2005 (Hdchststand) 26.01.2005 (Tiefststand)
€330 € 3,65 €215

3,50
3,40 —f J
3,30 —|

320 —
310 —
300 —
2,90 —]
2,80 —
2,70 —
2,60 —
250 —
2,40 —
230 —

2,20 —

01.01.2005 31.12.2005

Kurs der MWB-Aktie vom 01.01.2005 his 31.12.2005

Terminplan 2006

28.02.2006 Verdffentlichung der
vorlaufigen Zahlen 2005

18.03.2006 Nirnberger Bérsentag Nirnberg
31.03.-02.04.2006 INVEST Stuttgart
26.04.2006 Veréffentlichung der Zahlen

1. Quartal 2006
12.07.2006 Jahreshauptversammiung Minchen

24.07.2006 Verdffentlichung der
Halbjahreszahlen 2006

23.10.2006 Verdffentlichung der Zahlen
3. Quartal 2006

4. Quartal Analystenveranstaltung Frankfurt
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Das wirtschaftliche Umfeld im
Geschaftsjahr 2005

Das Jahr 2005 bescherte fast allen
Regionen der Welt ein ordentliches
Wirtschaftswachstum, obwohl es glo-
bal immer noch etwas stéarker ausfiel,
als in Deutschland. Im Durchschnitt
hoher als erwartet ausgefallene Unter-
nehmensergebnisse und ein nach wie
vor hohes Exportniveau lieBen die
Aktienkurse in Deutschland jedoch im
dritten Jahr in Folge steigen. Die deut-
schen Aktien profitierten insbesondere
von der robusten Weltkonjunktur,
einem schwacheren Euro, der Rick-
kehr der ausléandischen Investoren
sowie einem im internationalen Ver-
gleich deutlichen Nachholbedarf und
lieRen sich auch von den Terroran-
schlagen in London, den hohen Roh-
stoffpreisen sowie tendenziell steigen-
den Zinsen nicht nachhaltig negativ
beeinflussen. So stieg der Index der 30
Blue Chips in Deutschland, der DAX, im
Jahresverlauf um 27% und wurde
abermals nur von der Entwicklung des
MDAX mit 36 % geschlagen. Schluss-
licht unter den westlichen Industriena-
tionen bildete der Dow Jones mit einer
Jahresperformance von -0,6%. Die
notleidende US-amerikanische Auto-
mobilindustrie hat die US Bérsen stark
belastet.

Im Verlauf des Jahres 2005 haben
mehr und mehr Investoren Rohstoffe
und Rohstoffaktien als Anlagemedium
entdeckt. Eine starke weltweite Nach-
frage nach Energie und Metallen lieen

den CRB Rohstoffindex um 14% stei-
gen, das Ergebnis einer Mischung aus
physischer und spekulativer Nachfra-
ge. Als herausragend ist der Preisan-
stieg beim Rohdl mit 35% im Jahres-
verlauf anzusehen. Zwischenzeitlich
wurden im August sogar Preise von
uber 70 $ je Barrel erreicht. Diese star-
ke Nachfrage kommt insbesondere
aus Indien und China. Die beiden
L&nder werden auch in der Zukunft die
Motoren der Weltwirtschaft sein.

Die rechtliche und
organisatorische Struktur der
MWB Wertpapierhandelshaus AG

Die 1993 gegriindete MWB Wertpa-
pierhandelshaus AG ist ein Kredit-
institut im Sinne des § 1 Abs. 1 Satz 2
Nr. 4 (Finanzkommissionsgeschéft)
und Nr. 10 (Emissionsgeschaft) KWG.
Daneben besitzt sie nach § 1 Abs. 1a
Satz 1 Nr. 1, Nr. 2 und Nr. 4 KWG die
Erlaubnis zur Anlage- und Abschluss-
vermittlung und zum Eigenhandel. Die
Gesellschaft unterliegt der Aufsicht der
Bafin sowie der Deutschen Bundes-
bank.

Die vier Grindungsmitglieder der
Gesellschaft, darunter ein amtierender
Vorstand, verfiigen mittelbar (tiber die
FMNP Beteiligungs GmbH) und unmit-
telbar jeweils tber 17,5% der Anteile
an der MWB Wertpapierhandelshaus
AG. Die verbleibenden 30 % der Anteile
sind dem Free Float zuzuordnen.

Im Zuge einer strategischen Neuaus-

173 220 267

Entwicklung der Umsétze ausléndischer

richtung hat die Geschéftsleitung der
MWB Wertpapierhandelshaus AG die
Aktivitdten der Gesellschaft im Jahr
2005 in die Bereiche Auslandsaktien
und Institutionelle Kunden unterglie-
dert. Daneben ist sie Uber die 60%ige
Tochter MWB Baden GmbH in der pri-
vaten Vermdgensverwaltung tatig.

1. Der Geschaftsverlauf

Der Vorstand der MWB Wertpapier-
handelshaus AG ist mit dem Ge-
schéftsverlauf des Jahres 2005 insge-
samt sehr zufrieden. Bereits Ende
2004 eingeleitete MaBnahmen der
Kostensenkung, Profilschérfung sowie
der Strukturierung des operativen
Geschéfts in Profit Center filhrten
zusammen mit der erfreulichen Bor-
senentwicklung zum ersten deutlich
positiven Jahresergebnis seit dem Jahr
2000.

Betrachtet man das Jahr genauer, so
zeigen sich ein besonders starkes
erstes und drittes Quartal, wahrend im
zweiten Quartal die Seitwartsbe-
wegung der Borse und im vierten
Quartal Abschreibungen auf l&ngerfri-
stige Handelshestande fiir eine Kor-
rektur des Ergebnisses sorgten.

Auslandsaktien

Die Skontrofiihrung fir Auslandsaktien
war der Ergebnistreiber der MWB
Wertpapierhandelshaus AG in 2005.
So erwirtschaftete dieser Bereich zu-
sammen mit dem Eigenhandel in

Aktien an allen deutschen Bérsen in Mrd. €
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Auslandsaktien 70% des Gesamter-
gebnisses der MWB Wertpapierhan-
delshaus AG. Im Einzelnen war der
Anteil am Provisionsergebnis 35 %, der
Anteil am Handelsergebnis lag bei
86%. Eine deutliche Steigerung
der Umsétze in Auslandsaktien in
Deutschland von EUR 220 Mrd. auf
EUR 267 Mrd. zeigten inshesondere im
zweiten Halbjahr, dass die Privat-
anleger wieder in dieses Marktseg-
ment zurlickkehren. In den Mittelpunkt
des Interesses sind im vergangenen
Jahr die Rohstoffaktien geriickt. Der
Eigenhandel wurde im vergangenen
Jahr konsequent ausgebaut und hat
fur sich betrachtet einen Anteil von
17 % am Handelsergebnis.

Die Anzahl der betreuten Aktien konnte
im Jahresverlauf von 2.463 auf aktuell
2.778 Titel erhdht werden. Als rich-
tungsweisend ist das Listing von 30
Immobilienaktien aus den USA, soge-
nannte REITS, durch die MWB Wert-
papierhandelshaus AG im Marz 2005
zu nennen. Dieser Branche wird die
Gesellschaft, vor dem Hintergrund der
Diskussion uber die Einfilhrung von
REITS nach deutschem Recht, beson-
dere Aufmerksamkeit widmen. Die At-
traktivitdt der Skontrofilhrung wurde
aber auch durch die Ubernahme der
Betreuung von interessanten deut-
schen Neuemissionen wie die Pre-
miere AG und Q-Cells am Bérsenplatz
Miinchen erhoht.

Im Verlauf des Jahres 2005 hat sich
durch die Erhéhung der Umsétze und

Orderzahlen die Ertrags-/Kostensitu-
ation bei MAX-ONE, dem Marktmodell
der Borse Minchen, deutlich verbes-
sert. Dies ist der Beweis, dass die
Entscheidung der Geschéftsleitung
richtig war, an der Teilnahme festzu-
halten. Trotzdem wird auch kiinftig der
weiteren Entwicklung von MAX-ONE
verstarkte Aufmerksamkeit gewidmet
werden. Die Einfilhrung eines elektro-
nischen Limit-/Kontrollsystems am
01.07.2005 in der Skontrofiihrung an
der Frankfurter Wertpapierbérse hat
sich bewahrt. Die strengen Perfor-
mance-Kriterien wirken sich insge-
samt positiv aus und ziehen zusétzli-
ches Geschaft an. Damit steigen die
Handelsmdglichkeiten fiir Skontro-
flhrer. Die neue Fiihrung der Deutsche
Bérse AG hat ein grundsatzliches
Bekenntnis zum Présenz- und Skon-
troflihrerhandel abgelegt. Die Ge-
schaftsleitung der MWB Wertpapier-
handelshaus AG begriilt diese
Entwicklung sowie die Reihe von er-
griffenen Manahmen.

Institutionelle Kunden

Wahrend im Bereich Auslandsaktien
das Handelsergebnis im Vordergrund
steht, ist es in diesem Bereich das
Provisionsergebnis, das den wichtigen
Beitrag liefert. So erzielte der Ge-
schéftsbereich im Jahr 2005 21 % des
Gesamtergebnisses und 44 % des Ge-
samtprovisionsergebnisses der MWB
Wertpapierhandelshaus AG, im Ver-
gleich zum Jahr 2004 ein stabiler
Beitrag.

1.650 2.463 2.778

Entwicklung der Zahl der von MWB
betreuten Auslandsaktien

Orderausfiihrung und

Institutional Sales

Die Bereiche Orderausfiihrung und
Institutional Sales entwickelten sich
sehr unterschiedlich im abgelaufenen
Geschéftsjahr. Die zunehmende Ten-
denz bei groRen Instituten, Wertpapier-
orders und in besonderen MaRe auch
sogenannte AQR-Orders selbst auszu-
fuhren, hat zu einem deutlichen Ruick-
gang des Beitrags des Bereiches
Institutional Sales gefiihrt. Die Order-
ausflhrung fir regional ansdssige
Kreditinstitute an anderen Borsen-
platzen hingegen hat wegen der
Riickkehr der Retailkunden an die
Borse einen erfreulichen Ergebnis-
beitrag geliefert. Aber auch hier ist die
Tendenz, Orders selbst an die jeweilige
Borse zu leiten, nicht mehr umkehrbar.
Die Geschéftsleitung der MWB Wertpa-
pierhandelshaus AG erwartet deshalb,
dass die Bedeutung dieses Bereiches
kontinuierlich abnehmen wird.

Die Begleitung von Kapitalmarkttrans-
aktionen von Emittenten aus dem
Small Cap Bereich hat sehr positiv zu
dem Ergebnis des Geschéftsbereiches
Institutionelle Kunden beigetragen. So
wurden im Februar 2005 Aktien der
SOLON AG im Wert von EUR 11 Mio. bei
Investoren platziert. Fir die IFEX N.V.
wurde im Rahmen einer Kapitaler-
hohung eine Privatplatzierung in
Hohe von EUR 2,7 Mio. arrangiert.
Gemeinsam mit dem amerikanischen
Investmenthaus Jefferies wurde eine
Wandelanleihe fir die SOLON AG in



Héhe von EUR 42,3 Mio. arrangiert und
platziert. Zum guten Ergebnis hat auch
die Umplatzierung von Aktien der
Theolia S.A. im Gesamtwert von EUR
6,2 Mio. beigetragen. Die Geschéftslei-
tung der MWB Wertpapierhandelshaus
AG hat dieser positiven Entwicklung
Rechnung getragen und zu Beginn des
Jahres 2006 ein eigenes Profit Center
Kapitalmarktgeschaft gebildet, das
kontinuierlich ausgebaut werden soll.

Designated Sponsoring

Die Gesellschaft hat die Anzahl der
betreuten Mandate im Designated
Sponsoring im Verlauf des Jahres 2005
auf aktuell 8 erhdht. Zu den bereits zu
Anfang des Jahres 2005 gewonnenen
Werten IFEX N.V. und Wapme Systems
AG kamen im Jahresverlauf die Theolia
S.A., die KP Renewables plc sowie die
OPENLIMIT Holding AG hinzu. Im
Februar 2006 startete das Designated
Sponsoring fiir die ENRO AG, die von
der MWB AG im Dezember 2005 im
Open Market der Frankfurter Wertpa-
pierbérse gelistet wurde.

Privatkunden

Die MWB Baden GmbH

Das Geschéaftsjahr 2005 der MWB
Baden GmbH, an der die MWB Wert-
papierhandelshaus AG eine 60%ige
Beteiligung hélt, verlief sehr erfolg-
reich. Die verstarkte Zusammenarbeit
mit sogenannten Vermittlern brachte
eine Erhéhung des verwalteten

2005

4.094 5.263 7.849

Entwicklung von Finanz- und

Vermdgens von EUR 20,7 Mio. im Jahr
2004 auf EUR 31,2 Mio. im Ge-
schéftsjahr 2005, bei einer Steigerung
der Kundenzahl von 273 auf 402.

2. Die Ertragslage

auf Wertpapierbestdnde im Bereich
Designated Sponsoring in Hhe von
TEUR 205 beeinflusst.

Allgemeine Verwaltungs-
aufwendungen

Provisionsiiberschuss und
Handelsergebnis

Die positive Borsenstimmung des
Jahres 2005 in Verbindung mit deutlich
gestiegenen Umsétzen und der Riick-
kehr der Retailkunden flihrten zu einer
signifikanten Steigerung des Provi-
sionsliberschusses um 47 %. Er erhoh-
te sich von TEUR 1.656 im Jahr 2004
auf TEUR 2.427 in 2005. Wéhrend im
1. Halbjahr der Bereich Institutionelle
Kunden maRgeblich zu diesem Ergeb-
nis beitrug, war es im 2. Halbjahr die
Skontrofiihrung. Insgesamt wurden im
Jahresverlauf 2005 44 % der Provi-
sionserldse vom Bereich Institutionelle
Kunden erzielt. Der Beitrag des Ge-
schéftsfeldes Auslandsaktien lag bei
35%, der Anteil des Bereiches Privat-
kunden bei 21 %.

In vergleichbarem Male wie der
ProvisionsiiberschuB stieg auch das
Handelsergebnis von TEUR 3.607 im
vergangenen Jahr auf TEUR 5.422,
also um 50 %. Die Skontrofiihrung und
der Eigenhandel in Auslandsaktien
haben hier den groRten Beitrag gelei-
stet. Steigende Umsatze im Skontro
erhdhen in der Regel die Handelsmdg-
lichkeiten. Im 4. Quartal wurde das Fi-
nanzergebnis durch Abschreibungen

Provisionsergebnis in TEUR, MWB Konzern

Mit Wirkung vom 01.01.2005 hat die
Geschaftsleitung die Fixgehalter der
Wertpapierhandler der MWB Wertpa-
pierhandelshaus AG um ca. 20%
gesenkt und gleichzeitig ein erfolgsab-
héngiges, Profit-Center bezogenes Ge-
haltssystem eingefiihrt. Damit profitie-
ren unsere Wertpapierhéndler in Zeiten
guter Ergebnisse von uberdurchschnit-
tlichen Verdienstmdglichkeiten, in um-
satzschwachen Phasen leistet jeder
einen Beitrag zur Stabilisierung des
Unternehmens. Ebenfalls zum Jahres-
beginn 2005 wurde die fixe Vergiitung
des Vorstands der MWB Wertpapier-
handelshaus AG auf je TEUR 120 p. a.
festgesetzt. Als Folge dieser beiden
MaRnahmen und in Verbindung mit
einem auf zwei Personen verkleinerten
Vorstand sanken die Personalaufwen-
dungen im Konzern von TEUR 2.565 im
vergangenen Jahr auf TEUR 2.155 im
Geschéftsjahr 2005, was einem Ruick-
gang um 16 % entspricht.

Die Anderen Verwaltungsaufwen-
dungen stiegen von TEUR 5.031 in
2004 auf TEUR 5.390 in 2005, eine
leichte Steigerung um 7%. Dies ist
nahezu ausschlieBlich auf die umsatz-
abhangigen Aufwendungen fir die
Abwicklung der Wertpapiergeschéafte
zurlickzufiihren, die sich in 2005 im

29 28 28

Entwicklung der Anzahl der
Mitarbeiter

21|



|22

Vergleich zum vergangenen Jahr um
TEUR 412 erhdhten.

Insgesamt sanken somit die Allge-
meinen Verwaltungsaufwendungen im
Konzern mit TEUR 7.545 gegeniber
TEUR 7.597 in 2004 geringfiigig.

Risikovorsorge

Die Geschéftsleitung der MWB Wertpa-
pierhandelshaus AG hat sich wahrend
des vergangenen Jahres kontinuierlich
Uber die wirtschaftliche Entwicklung
und das Umfeld der XCOM AG, an der
die Gesellschaft eine Beteiligung von
12,4% hélt, informiert. Es lagen
jeweils deren Quartalsabschliisse so-
wie der vorldufige, ungeprifte Ab-
schluss zum 31.12.2005 vor. Unter
Bertlicksichtigung der vorliegenden
Informationen hat der Vorstand der
MWB Wertpapierhandelshaus AG ent-
schieden, dass im gegenwadrtigen
Wertansatz der Beteiligung in der Bi-
lanz mdgliche Risiken ausreichend
berticksichtigt sind.

Ergebnis der normalen
Geschaftstatigkeit

Im vergangenen Jahr konnten bei einer
deutlichen Ausweitung des Geschafts-
umfangs im Gesamtkonzern Provi-
sionstiberschuss und Handelsergebnis
signifikant erhdht und auf der anderen
Seite die Allgemeinen Verwaltungs-
aufwendungen konstant gehalten wer-

i

-2.423 -1.935 +1.017

Entwicklung des Ergebnisses der
normalen Geschaftstatigkeit in TEUR

den. Das Konzernergebnis der norma-
len Geschéftstatigkeit verbesserte
sich folglich von TEUR -1.935 auf
TEUR 1.017 in 2005. Damit wurde
erstmals seit dem Jahr 2000 wieder
ein positives Jahresergebnis erzielt.

Jahresuberschuss

Der Konzernjahresiiberschuss ver-
besserte sich in gleichem Male von
TEUR -2.046 auf TEUR 982 im Ge-
schéftsjahr 2005. Aus dem bereinigten
Jahresiberschuss des Jahres 2005
errechnet sich ein DVFA-Ergebnis pro
Aktie von EUR 0,48 nach EUR -0,20 im
Vorjahr.

Bilanzgewinn

Der Vorstand der MWB Wertpapier-
handelshaus AG hat beschlossen, den
gepriften und festgestellten Jahres-
abschluss 2004 in der Position Eigen-
kapital insoweit nachtraglich zu
&ndern, wie es fir eine Verrechnung
des Bilanzverlustes mit der Kapital-
riicklage erforderlich ist. Durch diesen
Schritt wird die Dividendenausschiit-
tungsféhigkeit der Gesellschaft fiir das
Geschéftsjahr 2005 hergestellt. Der
festgestellte Jahresiberschuss 2004
bleibt unveréndert bestehen.

Der Bilanzgewinn im Geschaftsjahr
2005 erhoht sich folglich auf TEUR
1.320 nach TEUR 0 im Jahr 2004.

-2.331 -2.046 +982

Entwicklung des Jahresiiberschusses
in TEUR

3. VermdOgens- und
Finanzlage

Bilanzsumme

Die Bilanzsumme erhéhte sich auf
TEUR 19.745 im Geschéftsjahr 2005,
nach TEUR 18.119 im Jahr 2004. Diese
Steigerung resultiert im Wesentlichen
aus dem Bilanzgewinn.

Ligquiditat

Die Geschéftsleitung definiert die liqui-
den Mittel ausschlieflich als den Saldo
aus Forderungen und Verbindlichkeiten
gegeniber Kreditinstituten. Danach
erhdhten sich die liquiden Mittel im
Geschéftsjahr um TEUR 2.490 auf
TEUR 12.852 zum 31.12.2005 nach
TEUR 10.362 zum 31.12.2004. Die
Geschéftsleitung betrachtet die Liqui-
ditatssituation der MWB Wertpapier-
handelshaus AG als deutlich verbes-
sert, wird aber wie bereits in den ver-
gangenen Jahren der Sicherung der
Liquiditat der Gesellschaft innerhalb
der Unternehmenssteuerung einen
hohen Stellenwert einrdumen. Die
HypoVereinsbank  hat  fur die
Gesellschaft gegentiber den Bérsen, an
denen die MWB Wertpapierhandels-
haus AG zum Handel zugelassen ist,
die brancheniblichen selbstschuldne-
rischen Birgschaften in Hohe von
TEUR 3.250 dbernommen. Als Sicher-
heitenleistung hierfiir unterhélt die
Gesellschaft eine gesperrte Bareinlage

-0,20 -0,20 +0,48

DVFA-Ergebnis der Aktie in €



in Hohe von TEUR 500 und hat diverse
laufende Konten und Depotkonten
gegeniiber der HypoVereinsbank ver-
pféndet.

Eigenkapital

Das Eigenkapital erhdhte sich im
Geschaftsjahr 2005 auf TEUR 16.856,
nach TEUR 15.460 im Vorjahr. Die
Eigenkapitalquote lag zum 31.12.2005
damit unverandert hoch bei 85 %.

Beteiligung an der MWB
Wertpapierhandelsbank GmbH

Das Jahr 2005 war aufgrund der
Nichterfilllung des notariell beurkunde-
ten Kaufvertrages vom 29.06.2004 von
Bemiihungen gepragt, die Vollstreck-
ung des rechtskraftigen Urteils des
Urkundenprozesses durchzusetzen.
Nachdem auch dieses misslang, wurde
zu Beginn des Jahres 2006 mit der
Gegenseite ein Vergleich zur Aufhe-
bung des Kaufvertrages und zur
Zahlung einer Entschddigung ge-
schlossen. Da die MWB Wertpapier-
handelsbank GmbH bereits zum
31.12.2003 ihren Geschaftsbetrieb
eingestellt hatte, wurde der Jahres-
Uberschuss 2005 in Hohe von TEUR 5
vom Zinsergebnis gepragt.

Die MWB Wertpapierhandelshank
GmbH wird nach wie vor zur Erhaltung
einer gréReren, strategischen Flexibili-
tat als 100%ige Tochter weitergefiihrt.

Beteiligung an der
MWB Baden GmbH

Riickwirkend zum 01.01.2004 hat die
MWB Wertpapierhandelshaus AG die
60%ige Beteiligung an der MWB
Baden GmbH von der MWB Wertpa-
pierhandelsbank GmbH zum Buchwert
von TEUR 175 erworben. Zum
31.12.2003 hatte die MWB Wertpa-
pierhandelsbank GmbH ihren Ge-
schaftsbetrieb eingestellt. Ebenfalls
zum 01.01.2004 wurden im Bereich
Privates Vermdgensmanagement 154
Kunden mit einem Gesamtvolumen von

EUR 13,5 Mio. von der MWB Wert-
papierhandelshank GmbH auf die MWB
Baden GmbH (ibertragen. In den bei-
den vergangenen Jahren entwickelten
sich das verwaltete Vermdgen und die
Kundenzahl erfreulich.Dementsprech-
end fiel der Beitrag der MWB Baden
GmbH zum Gesamtprovisionsergebnis
in Hohe von TEUR 520 sehr zufrieden
stellend aus.

Die Konzernleitung der MWB wird tber
die geschéftliche Entwicklung der
MWB Baden GmbH kontinuierlich und
umfassend informiert. Weiter reichen-
de Entscheidungen im Bereich der
strategischen Fortentwicklung der
MWB Baden GmbH werden gemein-
sam mit den beiden Geschéftsfiihrern
getroffen. Zum 31.12.2005 erzielte die
MWB Baden GmbH einen Jahrestiber-
schuss von TEUR 104 nach TEUR 69 im
Vorjahr und trug somit positiv zum
Konzernergebnis bei.

Beteiligung an der XCOM AG

Die MWB Wertpapierhandelshaus AG
halt eine Beteiligung in Hbhe von
12,4% an dem Finanzsoftwareunter-
nehmen XCOM AG. Das 1988 gegriin-
dete Unternehmen mit Sitz in Willich
zahlt zu den filhrenden Anbietern fiir
E-Banking, E-Business und Handels-
unterstiitzung 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
01.01.2006 an die Wirecard AG ver-
kauft. Der Verkaufserlos fallt im Ge-
schéftsjahr 2006 an. Im Dezember
2005 erhielt die XCOM AG die Erlaubnis
zum Betreiben einer weiteren neuge-
grindeten Bank, der BIW (Bank fiir
Investments und Wertpapiere). Sie
wird das Geschaft der bisherigen
XCOM Bank ibernehmen. Mit diesem
Schritt sowie einer Reihe von weiteren
strategischen Massnahmen ist die
XCOM AG ihrem Ziel, Insourcingpartner
flr kleinere und mittlere Banken im

Wertpapierbereich zu werden, deutlich
naher gekommen. Die Konzernleitung
der MWB hat im Jahr 2005 die Ent-
wicklung der XCOM AG sowie der
XCOM Bank kontinuierlich und kritisch
verfolgt. Der Kontakt mit dem Manage-
ment der XCOM verlief in offener und
vertrauensvoller Form.

4. Ausblick

Den im Folgenden getroffenen Ein-
schéatzungen liegen alle uns zum jetzi-
gen Zeitpunkt zur Verfligung stehen-
den Informationen zu Grunde. Dies gilt
auch fur die im Risikobericht darge-
stellten Risiken.

Die Aussichten fiir das Gesamtjahr
2006 erscheinen vor dem Hintergrund
des erreichten Turnarounds in 2005
und der Einschatzung von Borsenex-
perten beziiglich der weiteren Ent-
wicklung der Markte positiv. So diirften
gute Unternehmensergebnisse, eine
Rekorddividendensaison sowie das
Vorziehen des Mehrwertsteuereffektes
im 2. Halbjahr 2006 fir eine weiterhin
freundliche Bdrse sorgen. Bereits die
ersten beiden Monate zeigen, dass die
Riickkehr der Privatanleger an die
Bérsen nachhaltig ist und selbst in
Korrekturphasen nicht mehr das nie-
drige Umsatzniveau der Jahre 2001 bis
2004 erreicht werden diirften. Die
Konzernleitung geht deshalb fir das
Geschaftsjahr 2006 fir die MWB
Wertpapierhandelshaus AG von einem
stabilen, organischen Wachstum aus.
Bei der MWB Baden GmbH wird nach
zwei Jahren starken Wachstums ein
Jahr der Konsolidierung erwartet.
Die beiden Geschéftsleiter unserer
60 %igen Tochtergesellschaft gehen
aber davon aus, dass sie das gute
Ergebnis des Jahres 2005 mindestens
halten werden.

Trotz dieser guten Vorgaben wird die
MWB Wertpapierhandelshaus AG auch
im laufenden Jahr den Themen
Kostenkontrolle, Bérsenstrukturen und
vor allem dem Erreichen einer idealen
Betriebsgrofe verstérkte Aufmerksam-
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keit widmen. Wir sehen in allen
Geschéftshereichen noch Verbes-
serungs- und Steigerungsmaglich-
keiten. Neben der Skontrofiihrung in
Auslandsaktien die wir nicht nur perso-
nell sondern auch kontinuierlich durch
die Erhéhung der Zahl der betreuten
Titel ausbauen, soll die Skontrofiihrung
in festverzinslichen Wertpapieren als
eigenes Geschéftsfeld etabliert wer-
den. Die Erteilung der Erlaubnis zum
Betreiben des Emissionsgeschaftes
eroffnet der MWB Wertpapierhandels-
haus AG die Méglichkeit, Unternehmen
eine Vielzahl von Kapitalmarktdienst-
leistungen anzubieten. Durch die per-
sonelle Verstarkung zum 01.01.2006
sind wir optimistisch, noch im ersten
Halbjahr 2006 neben einer Kapitaler-
hohung fiir die Enro AG, das IPO eines
mittelstandischen Unternehmens zu
begleiten.

Mit diesen MaRnahmen sieht sich die
MWB Wertpapierhandelshaus AG gut
gerUstet auch im Jahr 2006 ein positi-
ves Unternehmensergebnis zu erzielen
und damit den Fortbestand des Unter-
nehmens nachhaltig zu sichern.

5. Wesentliche

Kapitalmarktgeschéft ein und wird im
Unternehmen dem Geschaftsbereich
Institutionelle Kunden zugeordnet. Im
Januar 2006 wurde er bereits perso-
nell verstarkt.

Erwerb der C.J. Diederich
Wertpapierhandelsgesellschaft
mbH

Mit notariellem Vertrag vom 10.02.2006
hat die MWB Wertpapierhandelshaus
AG alle Geschaftsanteile der C.J.
Diederich Wertpapierhandelsgesell-
schaft mbH riickwirkend zum
01.01.2006 ubernommen. Die Gesell-
schaft ist Skontrofiihrer fiir ca. 1.000
festverzinsliche Wertpapiere an der
Borse Berlin-Bremen. Das profitable
Unternehmen beschaftigt drei Mitar-
beiter und soll im Laufe des Geschéfts-
jahres 2006 mit der MWB Wertpapier-
handelshaus AG verschmolzen wer-
den. Die Geschéftsleitung der MWB
Wertpapierhandelshaus AG sieht die-
sen Schritt als Einstieg in das
Geschéftsfeld Rentenhandel und
gleichzeitig als ein Signal an die
Branche.

6. Risikobericht

Vorgange nach
dem Bilanzstichtag
31.12.2005

Erlaubnis zum Betreiben
des Emissionsgeschafts

Mit Datum vom 15.11.2005 stellte die
MWB Wertpapierhandelshaus AG bei
der Bafin den Antrag auf die Erlaubnis
zum Betreiben des Emissionsgeschéfts
gemal § 1 Abs. 1 Satz 2 N. 10 KWG.
Die zunehmende Bedeutung der
Begleitung von Kapitalmarkttransak-
tionen sowie insbesondere das wieder
erstarkte IPO-Umfeld in Deutschland
waren auschlaggebend fir diese
Entscheidung. Mit Bescheid vom
23.01.2006 wurde der MWB Wertpa-
pierhandelshaus AG diese Lizenz er-
teilt. Der Bereich Emissionsgeschaft
gliedert sich unter das Profit Center

Unternehmensstrategie

Unternehmerisches Handeln bedeutet,
Chancen im Interesse der Anteils-
eigner, der Mitarbeiter und der Gesell-
schaft wahrzunehmen und auszu-
schdpfen. Den sich bietenden Chancen
stehen dabei eine Vielzahl von Risiken
gegeniber. Diese zu identifizieren und
zu beherrschen ist entscheidend, um
den (bergeordneten Unternehmens-
zielen der Sicherung des Fortbestan-
des des Unternehmens und der
Sicherung der anvertrauten Vermo-
genswerte gerecht zu werden.

Eine erfolgreiche Unternehmensstra-
tegie muss sich an den Ergebnissen
messen lassen. Aus diesem Grund
haben wir das Ziel der Profitabilitat ein-
deutig in den Vordergrund gestellt.
Dieses Ziel kann auf Dauer nur erreicht

werden, wenn es uns gelingt, durch die
Eingehung von Risken Chancen zu nut-
zen und so den Unternehmenswert zu
steigern. Unternehmerische Risiken
werden aber nur dann bewusst einge-
gangen, wenn die Chancen die Risiken
Uberwiegen und dabei die Risiken
beherrschbar bleiben.

Durch unsere starke Kapitalbasis, das
integrierte Risikomanagementsystem,
gelebte Marktnahe und unser ausge-
pragtes Risikowissen kénnen wir
geschaftsfeldlibergreifend flexibel und
innovativ auf die Herausforderungen
der Zukunft eingehen. Dabei spielen
bei der strategischen Steuerung unse-
rer Gesellschaft neben rein finanziellen
Gesichtspunkten auch nichtfinanzielle
Steuerungsgrolen wie Prozesseffi-
zienz, Transparenzerhhung und Mitar-
beiterzufriedenheit im Unternehmen
eine grofRe Rolle.

Risikostrategie

Das Ziel unserer Risikostrategie be-
steht in der Absicherung der Unterneh-
mensziele gegen storende Ereignisse
durch das Ergreifen geeigneter MaR-
nahmen. Die Gesellschaft hat hierzu im
Rahmen ihres wertorientierten Kon-
zernmanagements ein umfassendes
Risikomanagementsystem zur Auf-
deckung von Risiken und der Opti-
mierung von Risikopositionen etabliert.
Das Risikocontrolling der Gesellschaft
ist so angelegt, dass besonderes
Augenmerk auf die Verhinderung von
unvermeidbaren Risiken gelegt wird.
Dabei priifen wir stets, ob unsere risi-
kopolitischen Vorkehrungen ausrei-
chen, um das Gefahrdungspotential
splrbar zu verringern. Bei Bedarf wer-
den umgehend weitere Mallnahmen
zur Risikoreduzierung ergriffen.

Das Risikomanagement wird zentral
fur alle Niederlassungen der MWB
Wertpapierhandelshaus AG durch das
Konzerncontrolling vom Sitz der
Gesellschaft aus in Grafelfing gelenkt
und jahrlich von unserem Abschluss-
prufer dahingehend berprift, ob es
den Anforderungen des Gesetzes zur



Kontrolle und Transparenz im Unter-
nehmensbereich (KonTraG) entspricht.
Die MWB Baden GmbH ist in das
Risikocontrolling eingebunden, wobei
Risiken, die sich aus dem unmittelba-
ren Kundengeschéft ergeben, direkt
von der MWB Baden GmbH (iberwacht
werden.

Interne Revision

Zur Etablierung einer effizienten Inter-
nen Revision bei der relativ kleinen
Betriebsgrole der Gesellschaft hat der
Vorstand der MWB Wertpapierhandels-
haus AG bereits im Jahr 2000 die
Entscheidung getroffen, die Interne
Revision an eine Wirtschaftsprifungs-
gesellschaft auszulagern. Gegenstand
der Prifungshandlungen sind vor allem
die Bereiche Anlage- und Abschluss-
vermittlung, Eigenhandel, Liquiditats-
steuerung, Rechnungswesen, Daten-
verarbeitung, Personal, Meldewesen,
Compliance, Geldwdsche, Mindestan-
forderungen an das Betreiben von
Handelsgeschéften, Risikomanage-
ment und Ertragscontrolling. Hierbei
werden Betriebsablaufe, die einem
besonderen Risiko unterliegen jahrlich
gepriift, andere Betriebsabldufe inner-
halb eines Dreijahreszeitraumes.

Die Interne Revision der MWB Baden
GmbH wird direkt von den Geschafts-
flihrern der MWB Baden GmbH in
Offenburg durchgefihrt.

Risikocontrolling

In das Aufgabengebiet des Risikoma-
nagers der Gesellschaft fallt neben der
Identifizierung, Analysierung und Be-
wertung der Risiken inshesondere die
Sensibilisierung der Mitarbeiter fir die
Erkennung und Vermeidung von Risi-
ken. Dariiber hinaus (berwacht der
Risikomanager die Einhaltung der
GroRkreditgrenzen und der gesell-
schaftsinternen Richtlinien zur Ver-
meidung von Risiken und entwickelt
Methoden und Systeme zur Risiko-
steuerung standig weiter. Die Grund-
lage fir den permanenten und syste-

matischen Umgang mit den Risiken
bilden Vorgaben und Entscheidungen
des Vorstands zur Risikotoleranz, die
sich aus der Risikostrategie und
Risikopolitik ableiten und sich an
der Kapital- und Liquiditatsausstattung
orientieren.

Ein effizientes Risikocontrolling muss
sich bei der Vielzahl der von der Ge-
sellschaft getatigten Geschéfte auf ein
hoch entwickeltes Computersystem
verlassen konnen. Die Gesellschaft
bedient sich hierzu innovativer Anwen-
dungen des auf Finanzdienstleister und
Banken spezialisierten Softwareunter-
nehmens XCOM AG, an dem die
Gesellschaft beteiligt ist.

Im Handelshereich wird im Zuge der
Risikolberwachung téglich die Ge-
samtrisikoauslastung ermittelt. Hierbei
wird die Summe der ermittelten Risi-
kowerte aus Marktpreisrisiko und
Optionsrisiko ins Verhaltnis zu der vom
Vorstand festgelegten Verlustober-
grenze gesetzt. Die sich so ergebende
Limitauslastung wird vom Risiko-
manager (iberwacht und dem Vorstand
taglich zur Kenntnis gebracht.

Die Gesellschaft ermittelt (ber die
XCOM AG taglich Risikoaktiva, Aktien-
netto- und Adressenausfallpositionen,
haftendes Eigenkapital, anrechenbare
Eigenmittel und daraus resultierend die
Grundsatz I-Eigenkapitalquote und die
Grundsatz I-Gesamtkennziffer. Eventu-
elle Uberschreitungen der GroRkredit-
grenzen werden ebenso mehrmals
taglich (berwacht, wie die Gesamt-
und Einzelpositionen aus Aufgabe-
geschéften und die damit verbundenen
unrealisierten Gewinne und Verluste.
Daneben werden monatlich ausfihrli-
che Auswertungen (iber Marktrisiko-
positionen und Fremdwahrungsrisiko
im Rahmen des Grundsatzes | erstellt.
SchlieRlich erfolgt eine tagliche
Erstellung eines Liquiditatsstatus
durch die Zusammenstellung der ver-
flgbaren Mittel und die monatliche
Berechnung der Liquiditatskennziffer
des Grundsatzes II.

Im Zuge der betriebswirtschaftlichen
Uberwachung kontrolliert der Vorstand
taglich die Aufwendungen und Ertrage
aus dem Kerngeschéft der Gesell-
schaft. Nach der Plausibilisierung der
Monatszahlen nimmt der Finanzvor-
stand zu der allgemeinen Entwicklung,
ausgewahlten GuV-Positionen und der
Liquiditatssituation monatlich schrift-
lich Stellung. Die Erlauterungen zirku-
lieren im Vorstand und werden den
Mitgliedern des Aufsichtsrates zur
Kenntnisnahme vorgelegt.

Im Bereich der operationellen Risiken,
die ihren Ursprung in Prozessen, Per-
sonen, Technologien oder externen
Ereignissen haben kdnnen, werden be-
stehende Risiken konsequent mit
einem vielfdltigen, ursachenbezogenen
Risikomanagement verringert.

Seitens der Gesellschaft wird zudem
grofter Wert darauf gelegt, von Ver-
anderungen in der Borsenlandschaft,
des Anlegerverhaltens und den gesetz-
lichen Rahmenbedingungen zum fri-
hest méglichen Zeitpunkt zu erfahren.
Die Gesellschaft ist mehrmals j&hrlich
auf den wichtigsten Anlegermessen
Deutschlands vertreten. Hierdurch
werden nicht nur wichtige Kontakte
gekniipft, sondern auch fiir die Gesell-
schaft bedeutende Erkenntnisse Uber
die Stimmungslage bei den Anlegern
und sich ein unter Umstanden wan-
delndes Anlegerverhalten gewonnen.

Darstellung der Einzelrisiken

Die Einzelrisiken werden laufend Gber-
wacht und in regelmé&Rigen Absténden
Uberprift. Daneben findet eine sténdi-
ge Weiterentwicklung des Risikomana-
gementsystems statt. Die Gesellschaft
legt dabei besonderen Wert auf die
Einbeziehung der einzelnen Mitarbeiter
des Unternehmens, die gehalten wur-
den, erkannte Risiken mit dem Risiko-
manager zu kommunizieren.

Folgende Risiken wurden bisher fiir
das Unternehmen identifiziert:
- Strategische Risiken
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- Adressausfallrisiken

- Marktpreisrisiken

- Liquiditétsrisiken

- Rechtliche Risiken

- Personelle Risiken

- Sonstige betriebliche Risiken

Strategische Risiken

Strategische Risiken entstehen dann,
wenn unsere Strategie nicht mit den
Anforderungen und Erwartungen des
Marktes, unserer Kunden oder den
wirtschaftlichen Rahmenbedingungen
vereinbar ist, und dies von der Ge-
schéftsfiihrung nicht erkannt wird. Zur
Vermeidung dieses Risikos durch-
leuchten wir sorgféltig die strategi-
schen Risiken in kurzen Zeitabstanden.
Der Vorstand steht diesbeziiglich in
stdndigem Kontakt mit dem Aufsichts-
rat, der sich aktiv in die Festlegung der
strategischen Ziele einbringt und den
Risikogehalt der strategischen Pla-
nungsprozesse gemeinsam mit dem
Vorstand der Gesellschaft im Auge
behlt.

Ein Hauptrisiko besteht fir jedes
Unternehmen darin, an Bewahrtem
festzuhalten und neue Geschéfts-
chancen nicht zu erkennen. In diesem
Zusammenhang ist sich die Gesell-
schaft der Gefahr einer zunehmenden
Dominanz des elektronischen Aktien-
handels auf Kosten des Skontro-
fuhrergeschaftes bewusst. Wir sind
allerdings zuversichtlich, dass der
Skontrofiihrer nicht vollstdndig von
elektronischen Handelssystemen ver-
dréngt 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
Bérsenplatz Miinchen erfolgreich eta-
blierte Handelssystem MAX-ONE, an
dessen Ausarbeitung und Einrichtung
die MWB Wertpapierhandelshaus AG
mafgeblich beteiligt war. Der Gefahr
des Wegbrechens eines Geschéfts-
feldes oder dem Abwandern von
Kunden begegnet die Gesellschaft
durch die Verteilung des Geschéftes

auf mehrere voneinander unabhangige
Standbeine und stdndigen Bestre-
bungen, die Anzahl der Kunden zu
erhéhen.

Adressausfallrisiken

Unter Adressausfallrisiken verstehen
wir mégliche Wertverluste, die durch
den Ausfall oder durch Bonitdtsver-
schlechterung von Kunden entstehen
konnen.

Die MWB Wertpapierhandelshaus AG
hat in- und ausléandische Handels-
partner. Fir Borsengeschafte mit inlén-
dischen, bdrsenzugelassenen Han-
delspartnern spielen Adressausfall-
risiken nur eine untergeordnete Rolle.
Fiir die ausléndischen Handelspartner
sind abh&ngig von deren GréRe und
Marktbedeutung sowie der Haufigkeit
der Geschafte Kontrahentenlimite
pro Handelstag vergeben. Von den
auslandischen Kontrahenten werden
regelmaRig Auskinfte {ber deren
wirtschaftliche Leistungsféhigkeit ein-
geholt.

Marktpreisrisiken

Das Marktpreisrisiko ist der potentielle
Verlust, der durch die Verdnderung von
Preisen an Finanzmérkten fiir unsere
Positionen entstehen kann.

Die Handelspositionen der Gesellschaft
werden EDV-technisch unterstiitzt,
taglich aktuell und kontinuierlich zu
Durchschnittskursen bewertet und
ebenso kontinuierlich standardisiert
mit den Marktpreisen verglichen.

Die Hohe der Aufgabenpositionen wird
durch Aufgabenlimite begrenzt. Diese
Aufgabenlimite ergeben sich aus der
an der jeweiligen Borse hinterlegten
Birgschaft. Zusatzlich findet eine
Begrenzung der Aufgabenlimite durch
die Anforderungen des Kreditwesen-
gesetzes und der Arbeitsanweisungen
fur Wertpapierhéndler statt.

Die Gesellschaft erreicht zudem eine
Reduktion des Marktpreisrisikos durch
die Verteilung der eingegangenen
Positionen auf verschiedene Lé&nder
und Mérkte.

Dariiber hinaus wird sowohl der fir
den Handel zustandige Vorstand, als
auch der vom Handel unabhdngige
Vorstand mindestens zweimal taglich
Uber die groBten Aufgabenbestdnde,
die groBten unrealisierten Gewinne
und Verluste aus diesen Geschéften
sowie Uber bestehende Optionsge-
schafte informiert.

Liquiditéatsrisiken

Oberstes Ziel unseres Liquiditats-
managements ist die Gewéhrleistung
der jederzeitigen Zahlungsbereitschaft
des Unternehmens. Die Disposition der
taglichen Liquiditat ist einem erfahre-
nen Mitarbeiterteam (ibertragen, das
direkt dem zusténdigen Vorstand un-
terstellt ist.

Auch Dank des positiven Ergebnisses
des abgelaufenen Geschéftsjahres ver-
fugt die Gesellschaft tiber eine sehr
gute Liquiditatsausstattung, die zu-
sétzlich durch die konsequente Um-
setzung eines breit angelegten Kosten-
sparprogramms im abgelaufenen
Geschéftsjahr erreicht wurde.

Rechtliche Risiken

Zu den rechtlichen Risiken gehdren
Gefahren, die sich aus unserer grofRen
Vielzahl an Handelsgeschaften und aus
VerstdlRen gegen gesetzliche und inter-
ne Vorschriften durch Mitarbeiter erge-
ben kdnnen.

- Handelsgeschafte

Die meisten Handelsgeschéfte der Ge-
sellschaft werden bdrsenusancenge-
mé&R miindlich abgeschlossen. Deshalb
werden alle Handlertelefonate aufge-
zeichnet. Zur Absicherung allgemeiner
und branchenspezifischer Risiken wur-
den neben den bereits bestehenden
Versicherungen eine Directors-and-
Officers-Liability-Versicherung, eine
Vertrauensschadenversicherung sowie
eine Vermdgensschadenhaftpflichtver-
sicherung abgeschlossen. Die MWB
Baden GmbH ist in diese Versiche-
rungen mit eingeschlossen.



In den Bereichen Vermdgensverwal-
tung und Vermdgensanlageberatung
der MWB Baden GmbH werden die
Kundeninformationen gemal § 31
WpHG eingeholt und der Kunde umfas-
send Uber seine Risiken aufgeklart. Im
Bereich der Vermdgensverwaltung
werden zusammen mit dem Kunden
Risikoprofil, Anlagerichtlinien und
Anlagegrenzen festgelegt und doku-
mentiert.

- Gesetzliche Vorschriften

Die MWB Wertpapierhandelshaus AG
unterliegt umfangreichen Meldever-
pflichtungen und anderen gesetzlichen
Vorschriften, insbesondere aus dem
Handelsgesetzbuch, dem Bdérsen-
gesetz, dem Wertpapierhandelsgesetz
und dem Kreditwesengesetz. Neben
turnusméagigen Meldungen sind eine
Vielzahl von Ereignissen im Geschafts-
leben meldepflichtig und andere ge-
setzlichen Vorgaben zu erfiillen. Bei
Nichtbeachtung dieser Meldepflichten
drohen empfindliche GeldbuRen.

Die Uberwachung dieser gesetzlichen
Vorgaben erfolgt durch die zusténdigen
Mitarbeiter anhand eines Meldeplanes,
der sténdig auf dem Laufenden gehal-
ten wird.

Personelle Risiken

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

Die Gesellschaft wahlt bei Neueinstel-
lungen die Bewerber sorgfaltig aus und
achtet darauf, dass bei Urlaub, Krankheit
oder Kiindigung eines Mitarbeiters ande-
re Mitarbeiter die Tétigkeiten des nicht
zur Verfiigung stehenden Mitarbeiters
problemlos (ibernehmen kénnen. Die
Gesellschaft verfligt dber ein, jedem
Mitarbeiter zugéngliches Organisations-
handbuch, in dem sowohl Funktionsbe-
schreibungen der einzelnen Arbeitsplétze
und Detailbeschreibungen der wichtig-
sten Geschéftsvorgange als auch das
Compliance-Konzept niedergelegt sind.
Mitarbeiter, die mit vertraulichen Informa-
tionen betraut sind, werden schriftlich
tiber die rechtlichen Pflichten, die sich

aus dem Zugang zu Insiderinformationen
ergeben sowie Uber die Rechtsfolgen von
VerstoRen informiert. Die Mitarbeiter be-
statigen die Kenntnisnahme des Auf-
klarungsschreibens und werden in das
nach § 15b WpHG zu fiihrende Insider-
verzeichnis eingetragen.

Im Handelsbereich ist mdgliches Fehlver-
halten von Mitarbeitern durch Versiche-
rungen abgedeckt. Die Gesellschaft hat
Regelungen fiir Mitarbeitergeschafte
getroffen und vermeidet bereits durch
Vereinbarungen im Arbeitsvertrag Kolli-
sionen zwischen Mitarbeiter-, Bank- und
Kundeninteressen.

Durch die Vereinbarung eines angemes-
senen Vergtitungsmodells wird das Risiko

h&ufiger Mitarbeiterwechsel reduziert.

Sonstige Betriebliche Risiken

Zu den sonstigen betrieblichen Risiken
zéhlen wir Einwirkungen auf unseren
betrieblichen Ablauf, die nicht in unse-
rer Hand liegen.

Zur Behandlung sonstiger betrieblicher
Risiken hat die Gesellschaft ein Notfall-
konzept erstellt, das jedem Mitarbeiter
bekannt ist. Es stellt die zu ergreifen-
den MaRnahmen in den Féllen
Stromausfall, Rechnerausfall, System-
engpassen und -stérungen und Tele-
fonausfall dar.

Risiken aus dem Verlust von Daten
wirkt die Gesellschaft durch ein
System von téglichen, wdchentlichen
und monatlichen Datensicherungen,
die zum Teil auRer Haus verwahrt wer-
den, entgegen.

Die Gesellschaft verfiigt tUber einen
feuerfesten Tresor und einen feuerfe-
sten Schrank zur Aufbewahrung der
EDV-Tagessicherungen und der Perso-
nalakten. Durch den Abschluss einer
Feuerversicherung werden die Risiken,
die sich aus einem Brand in den
Geschaftsraumen der Gesellschaft er-
geben kénnen, reduziert.

Dem Risiko der Beschadigung der
EDV-Gerate durch Stromausfall oder

Blitzschlag wird durch den Abschluss
einer Elektronikversicherung entge-
gengewirkt.

Bei der Auswahl des Betreuers unseres
Computersystems wurde ein Unter-
nehmen gewahlt, das bei Stérungen
und Ausfallen innerhalb kirzester Zeit,
auch in den Nachtstunden und am
Wochenende vor Ort sein kann. Der
Systemadministrator wurde zudem mit
einem Alarmgeréat ausgestattet, das bei
schweren Problemen im Rechenzen-
trum (Wassereinbruch, Hitze, Rauch)
automatisch meldet.

Das beauftragte Unternehmen hat eine
umfassende Dokumentation Uber den
gesamten EDV-Bereich der Gesell-
schaft erstellt, so dass sich bei Bedarf
Dritte schnellstméglich tber 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 Notstromag-
gregaten ausgestattet. Leitungsausfalle
werden mit einer Ausfallsicherung
durch ein Backup-System aufgefangen.

Gréfelfing im Mérz 2006
Der Vorstand
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Konzernbilanz
nach International Financial Reporting Standards

zum 31. Dezember 2005

Aktiva

Notes 2005 2004 Verénderungen Verénderungen
TEUR TEUR in TEUR in %
Forderungen an Kreditinstitute (5); (6); (26) 13.274 10.551 2.723 25,8
Handelsaktiva (7); (27) 775 1.990 -1.215 61,1
Finanzanlagen (8); (28) 2.436 2.436 0 0,0
Sachanlagen (20); (30) 327 382 -55 -14.4
Immaterielle Vermégenswerte (9): (29) 215 254 -39 -154
Aktive latente Steuern (14); (32) 1.280 1.277 3 0,2
Sonstige Aktiva (15); (31) 1.438 1.229 209 17,0
Summe der Aktiva 19.745 18.119 1.626 9,0

Passiva
Notes 2005 2004 Veranderungen Veranderungen
TEUR TEUR in TEUR in %
Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten (5); (12); (32) 423 190 233 122,6
Handelspassiva (12); (33) 18 11 7 63,6
Riickstellungen (13); (34) 844 807 37 4,6
Passive latente Steuern (14); (35) 132 207 -75 -36,2
Sonstige Passiva (15); (35) 1.472 1.342 130 9,7
Fremdanteile (36) - 102 -102 -100,0
Eigenkapital (36); (37) 16.856 15.460 1.396 9,0
Gezeichnetes Kapital 4.983 4.983 0 0,0
Kapitalricklage 3.945 3.945 0 0,0
Gewinnriicklagen 8.506 8.885 -379 -4,3
Neubewertungsriicklage 0 0 0 0,0
Absetzung eigene Anteile -2.042 -2.353 311 13,2
Konzerngewinn 1.320 0 1.320 100,0
Fremdanteile 144 - 144 100,0
Summe der Passiva 19.745 18.119 1.626 9,0
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Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
nach International Financial Reporting Standards

fur die Zeit vom 01. Januar bis 31. Dezember 2005

Notes 2005 2004 Veranderungen Veranderungen
TEUR TEUR in TEUR in %
Zinsertrage (17) 372 326 46 141
Zinsaufwendungen (27 -8 -2 -6 -300,0
Zinsuiberschuss 17) 364 324 40 12,3
Provisionsertrage (18) 3.650 2.352 1.298 55,2
Provisionsaufwendungen (18) -1.223 -696 -527 -75,7
Provisionstiberschuss (18) 2.427 1.656 771 46,6
Ertrag aus Finanzgeschéften (19) 12.051 7.236 4.815 66,5
Aufwand aus Finanzgeschaften (19) -6.629 -3.629 -3.000 -82,7
Handelsergebnis (19) 5.422 3.607 1.815 50,3
Finanzanlageergebnis (20) 0 0 0 0,0
Verwaltungsaufwand (21) -7.545 -7.596 51 0,7
Saldo Ubrige Ertrage / Aufwendungen (22) 349 74 275 3716
Ergebnis der gewdhnlichen Geschaftstétigkeit 1.017 -1.935 2.952 152,6
Ertragsteuern auf das Ergebnis (14); (23) -35 -111 76 68,5
der gewohnlichen Geschéftstatigkeit
Jahrestiberschuss (24) 982 -2.046 3.028 148,0
Fremdanteile am Jahresiiberschuss -41 -27 -14 -51,9
Jahresuberschuss ohne Minderheitsanteile 941 -2.073 3.014 1454
Verlustvortrag aus dem Vorjahr 0 -18.673 18.673 100,0
Verlustvortrag der MWB Baden GmbH 0 0 0 0,0
Entnahme aus Kapitalriicklage 0 20.880 -20.880 100,0
Entnahmen aus/ Einstellung in Gewinnriicklagen 379 -134 513 382,8
Konzerngewinn 1.320 0 1.320 -
Ergebnis je Aktie
Verwassertes Ergebnis je Aktie (25) 0,20 -0,42 147,6
Unverwassertes Ergebnis je Aktie (25) 0,20 -0,42 147,6
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Eigenkapitalveranderungsrechnung

130

fur die Zeit vom 01. Januar bis 31. Dezember 2005

Notes 2005 2004

(36); (37) TEUR TEUR
Eigenkapital Stand 1. Januar 15.460 17.522
Gezeichnetes Kapital
Stand 1. Januar 4.983 4.983
Stand 31. Dezember 4.983 4.983
Kapitalriicklage
Stand 1. Januar 3.945 24.825
Entnahme aus Kapitalriicklage 0 20.880
Stand 31. Dezember 3.945 3.945
Gewinnrlicklagen
Stand 1. Januar 8.885 8.751
Entnahmen aus / Einstellung in Gewinnriicklagen -379 134
Stand 31. Dezember 8.506 8.885
Eigene Anteile
Stand 1. Januar -2.353 -2.364
Veranderung 311 11
Stand 31. Dezember -2.042 -2.353
Konzerngewinn
Stand 1. Januar 0 -18.673
Jahresiberschuss/-fehlbetrag 982 -2.045
Entnahme aus Kapitalriicklage 0 20.880
Entnahmen aus /Einstellung in Gewinnriicklagen 379 -134
Anteil Fremdbesitz am Jahresiiberschuss -41 -28
Stand 31. Dezember 1.320 0
Fremdanteile
Stand 1. Januar 0 0
Verénderung 144 0
Stand 31. Dezember 144 0
Eigenkapital Stand 31. Dezember 16.856 15.460




Kapitalflussrechnung

fur die Zeit vom 01. Januar bis 31. Dezember 2005

Jahr Vorjahr
TEUR TEUR
Konzernjahrestiberschuss 941 -2.073
Anpassungen zur Uberleitung des Konzernjahresiiberschuss
auf den Mittelabfluss aus laufender Geschaftstatigkeit
Abschreibungen, Wertberichtigungen und Zuschreibungen auf Forderungen,
Immaterielle Vermégenswerte, Sach- und Finanzanlagen 197 222
Veranderung der langfristigen Riickstellungen 37 71
Verlust aus der VerauRerung von Finanzanlagen 0 0
Fremdanteile 41 28
Sonstige Anpassungen (Saldo) -143 -191
1.073 -1.943
Verénderung des Vermdgens und der Verbindlichkeiten aus laufender Geschéftstatigkeit
Verénderung der Forderungen an Kunden -128 27
Verdnderung des Handelshestandes 1.222 -1.101
Veranderung anderer Aktiva aus laufender Geschaftstatigkeit -83 -194
Verénderung anderer Passiva aus laufender Geschéftstatigkeit 55 244
Erhaltene Zinsen und Dividenden 222 238
Gezahlte Zinsen -8 -2
Gezahlte Ertragsteuern -100 -26
Mittelzufluss aus laufender Geschaftstatigkeit 2.253 -2.757
Einzahlungen aus Abgéngen von Finanzanlagevermagen 0 0
Investitionen in immaterielle Vermégenswerte und Sachanlagevermégen -105 -211
Investitionen in Finanzanlagevermdgen 0 0
Mittelveranderungen aus sonstiger Investitionstatigkeit 0 0
Mittelzufluss aus Investitionstatigkeit -105 -211
Nettoveranderung aus Kéufen und Verk&ufen eigener Anteile 342 -11
Dividendenzahlungen 0 0
Mittelzufluss aus Finanzierungstéatigkeit 342 -11
Zahlungswirksame Veranderung des Finanzmittelfonds 2.490 -2.979
Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 6.611 9.590
Mittelzufluss aus laufender Geschaftstatigkeit 2.253 -2.757
Mittelzufluss aus Investitionstatigkeit -105 -211
Mittelzufluss aus Finanzierungstatigkeit 342 -11
Finanzmittelfonds am Ende der Periode 9.101 6.611

Die als Sicherheit zur Deckung von Ausfallbtirgschaften sowie fir die Wertpapierabwicklung hinterlegten Depositeneinlagen in Hohe von insgesamt TEUR 3.750 (TZ. 45)
werden bei der Ermittlung des Finanzmittelfonds nicht als liquide Mittel berlicksichtigt.
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Die MWB-Gruppe hat ihren Konzern-
abschluss auf die International Fin-
ancial Reporting Standards (IFRS) des
International Accounting Standards
Board (IASB) ibergeleitet, um ihren
Aktiondren und allen Interessierten
eine international vergleichbare
Grundlage fur die Bewertung der
MWB-Gruppe und ihrer Ertragskraft
zur Verfligung zu stellen.

Den Konzernabschluss haben wir nach
den International Financial Reporting
Standards (IFRS) gemaR EG-Verord-
nung Nr. 1606/2002 des Europdischen
Parlaments und des Rates vom 19.
Juli 2002 im Rahmen des EU-En-
dorsements in Verbindung mit § 315a
HGB erstellt. Die IFRS umfassen neben
den als IFRS bezeichneten Standards
auch die International Accounting
Standards (IAS), die Interpretationen
des International Financial Reporting

Interpretations Committee (IFRIC) bzw.
des ehemaligen Standing Interpreta-
tions Committee (SIC). § 315a HGB
enthélt die neben den IFRS weiterhin
anzuwendenden nationalen Vorschrif-
ten fiir kapitalmarktorientierte Unter-
nehmen.

Im Gegensatz zu den EU-Richtlinien
schreiben die IFRS bezuglich der
Bilanz- und GuV-Gliederung nur be-
stimmte Mindestangaben vor. Um den
Einklang mit den EU-Richtlinien zu
erreichen, haben wir die nach der
Bank-Bilanzrichtlinie auszuweisenden
Bilanz- und GuV-Posten in die Erlau-
terungen des IFRS-Konzernabschlus-
ses aufgenommen. Entsprechend sind
wir bei den nach EU-Recht geforderten
Anhangangaben verfahren, soweit sie
nicht ohnehin nach IFRS vorgeschrie-
ben sind. Vorstand und Aufsichtsrat
der Gesellschaft haben die Ent-

sprechenserklarung gemal § 161
AktG zu den Empfehlungen der
»Regierungskommission Deutscher
Corporate Governance Kodex* abge-
geben und diese im Dezember 2005
auf der Internet-Seite der Gesellschaft
verdffentlicht.

Der Konzernlagebericht erfiillt neben
den Anforderungen des § 315 Abs. 1
und 2 HGB auch die, die an den
Financial Review nach IAS 1 gestellt
werden.

Im Geschaftsjahr 2005 wurden die
IFRS zugrunde gelegt, welche die so
genannte ,,stable platform“ bilden und
die verpflichtend auf Geschaftsjahre
anzuwenden sind, die am oder nach
dem 1. Januar 2005 beginnen. Von
diesen Standards wurden — soweit fir
die Geschaftstatigkeit unseres Unter-
nehmens von Bedeutung — im Ge-
schéftsjahr 2005 erstmals angewandt:

IAS 1 Darstellung des Abschlusses

IAS 8 Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden, Anderungen von Schétzungen und Fehlern
IAS 10 Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

IAS 16 Sachanlagen

IAS 24 Angaben Uber Beziehungen zu nahestehenden Unternehmen und Personen
IAS 27 Konzern- und separate Einzelabschlusse nach IFRS

IAS 28 Anteile an assoziierten Unternehmen

IAS 32 Finanzinstrumente: Angaben und Darstellung

IAS 33 Ergebnis je Aktie

IAS 36 Wertminderung von Vermdgensgegenstanden

IAS 38 Immaterielle Vermdgenswerte

IAS 39 Finanzinstrumente: Ansatz und Bewertung

Sémtliche vom IASB neu herausgege-
benen oder tberarbeiteten Standards,
die erst nach Ende des Geschéfts-
jahres 2005 verpflichtend anzuwen-
den sind, wurden nicht vorzeitig ange-
wendet. Der Konzernabschluss der
MWB-Gruppe besteht aus Bilanz, Ge-

winn- und Verlustrechnung, Eigen-
kapitalverdnderungsrechnung, Kapi-
talflussrechnung, Bilanzierungsme-
thoden und Erléuterungen sowie
Segmentberichterstattung. Er wurde
erstmals nach § 292 HGB zum 31.
Dezember 2002 aufgestellt. Nach-

folgend sind die wesentlichen Abwei-
chungen der IFRS Bilanzierungs-,
Bewertungs- und Konsolidierungs-
methoden gegentiber den deutschen
Rechnungslegungsvorschriften darge-
stellt.



Die International Financial Reporting
Standards, die vom International
Accounting Standards Board, einer
weltweiten Vereinigung von Wirt-
schaftspriifern und Vertretern der
Wirtschaft, erarbeitet und verabschie-
det werden, haben im ,framework"
den Grundsatz der ,Fair Presentation‘
und ,,True and Fair View* zu Grunde
gelegt. Ziel ist es, dem Adressaten
(i.d.R. Glaubiger von Eigen- und/oder
Fremdkapital) entscheidungsrelevante
Informationen Uber die Ertrags-, Finanz
und Vermdgenslage im abgelaufenen
Berichtszeitraum zu geben.

Die deutsche Rechnungslegung ist vom
Vorsichtsprinzip gepragt. Sie basiert im
Wesentlichen auf den Vorschriften des
Dritten Buches des Handelsgesetz-
buches (88 238ff HGB) und des
Sechsten Abschnittes der Verordnung
Uber die Rechnungslegung der Kredit-
institute (8 37 RechKredV) sowie den
Grundsétzen ordnungsgemaRer Buch-
fuhrung.

Bewertung der Handels-
aktivitaten zu Marktwerten

GemaR § 340 c Abs. 1 HGB in
Verbindung mit § 252 Abs. 1 Nr. 4 HGB
durfen im Ertrag aus Finanzgeschaften
keine unrealisierten Ertrdge ausge-
wiesen werden.

Die Handelsaktivitaten der Gesell-
schaft werden in der nach IFRS aufge-
stellten Bilanz zum Fair Value ausge-
wiesen.

Die Fair Values wurden stichtagsbezo-
gen auf Basis der zur Verfiigung ste-
henden Marktinformationen ermittelt.
Dies hat im Gegensatz zur deutschen
Rechnungslegung die Konsequenz,
dass sémtliche in den Handelsakti-
vitaten enthaltenen Reserven erfolgs-
wirksam vereinnahmt werden.

Verbot von Abschreibungen,
die nicht dem tatséchlichen
Werteverzehr entsprechen

Wahrend die Abschreibungen nach
deutschem Handelsrecht zum Tell
durch steuerliche Vorschriften gepréagt
sind, sollen Abschreibungsbetrége
gem. IAS 16 den tatsdchlichen wirt-
schaftlichen Werteverzehr abbilden.
Nach steuerrechtlichen Vorschriften
zuldssige Sonderabschreibungen und
Wertansatze sind im IFRS-Abschluss
nicht enthalten.

Ruckstellungen und
abgegrenzte Verbindlichkeiten

Grundsétzlich sind laut IFRS nur Rick-
stellungen fiir AuRenverpflichtungen
zuldssig. Nach 8 249 HGB existieren
dagegen Gebote und Wahlrechte zum
Ansatz von Aufwandsriickstellungen.
Im Gegensatz zum HGB wird in IAS 37
zwischen Rickstellungen und abge-
grenzten Verbindlichkeiten unterschie-
den. Bei abgegrenzten Verbindlichkei-
ten ist die Unsicherheit hinsichtlich
Zeitpunkt oder Hohe der kunftig erfor-
derlichen Ausgaben im Allgemeinen
deutlich geringer als bei Riickstel-
lungen. Es handelt sich im Wesent-
lichen um Verbindlichkeiten aus aus-
stehenden Rechnungen, z.B. um Auf-
wendungen fiir die Jahresabschluss-
erstellung.

Beriicksichtigung von
zukiinftigen Entwicklungen

sionsriickstellungen vor. Dadurch wer-
den die eingegangenen Verpflichtungen
des bilanzierenden Unternehmens an-
gemessener bericksichtigt.

Beruicksichtigung latenter
Steueranspriiche und
Steuerverpflichtungen

Die Ermittlung der latenten Steuern
erfolgt nach dem Temporary-Konzept,
das die Unterschiede zwischen Wert-
ansdtzen der Vermdgenswerte und
Verbindlichkeiten nach IFRS und den
korrespondierenden  Steuerwerten
vergleicht (bilanzorientiertes Vorge-
hen). Abweichungen zwischen diesen
Wertansatzen filhren zu temporéren
Wertunterschieden, wenn sie sich in
spateren Geschaftsjahren ausglei-
chen. Unabhéngig vom Zeitpunkt ihres
Ausgleichs werden die aus den unter-
schiedlichen Wertansatzen resultie-
renden steuerlichen Abweichungen
erfolgswirksam erfasst und als latente
Steueranspriiche oder latente Steuer-
verpflichtungen ausgewiesen.

Da das Temporary-Konzept auf der
Darstellung zukiinftig anfallender tat-
séachlicher Steueranspriiche bzw. Steu-
erverpflichtungen beruht, erfolgt deren
Berechnung mit den zukinftigen anzu-
wendenden Steuersétzen, die zum
Zeitpunkt des Ausgleichs der Differenz
erwartet werden. Fiir die Ermittlung der
latenten Steuern werden die aktuellen
Steuersétze verwendet.

Ausweis eigener Anteile

bei der Berechnung von
Pensionsverpflichtungen

Im Gegensatz zur eher statischen Be-
rechnungsmethode nach deutschem
Recht schreibt IAS 19 eine dynamische
Beriicksichtigung zukiinftiger ékonomi-
scher und demographischer Entwick-
lungen bei der Berechnung der Pen-

Eigene Anteile werden nach IFRS ge-
maR IAS 32 vom Eigenkapital abge-
setzt.

Eine Bilanzverlangerung analog den
deutschen handelsrechtlichen Vor-
schriften des § 272 Abs.4 i.V.m. § 266
Abs. 2 Tz B Il Nr. 2 HGB ist nicht
zuléssig.
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Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden

(1) Konzerneinheitliche
Bilanzierung

Die Einzelabschliisse der einbezogenen
Unternehmen gehen unter Anwendung
einheitlicher Bilanzierung- und Bewer-
tungsgrundsétze in den Konzernab-
schluss der MWB Wertpapierhandels-
haus AG ein.

(2) Konsolidierungskreis

Im Konzernabschluss zum 31. Dezem-
ber 2005 ist neben der MWB Wert-
papierhandelshaus AG als Mutter-
unternehmen die 100%-ige Tochterge-
sellschaft MWB Wertpapierhandels-
bank GmbH, Gréfelfing, einbezogen
sowie die 60%-ige Tochtergesellschaft
MWB Baden GmbH, Offenburg.

(3) Stetigkeit

wurden. Der sich daraus ergebende
aktive Unterschiedsbetrag wurde als
Geschafts- oder Firmenwert in der Bi-
lanz unter den immateriellen Vermo-
genswerten ausgewiesen.
Geschaftsbeziehungen innerhalb des
Konsolidierungskreises werden elimi-
niert. Zwischenergebnisse aus kon-
zerninternen Geschaften werden elimi-
niert.

(5) Finanzmittelfonds

Der Finanzmittelfonds setzt sich aus
den Forderungen an Kreditinstituten mit
einer Restlaufzeit kleiner drei Monaten
und taglich falligen Verbindlichkeiten
gegeniber Kreditinstituten zusammen,
abziiglich den als Sicherheit zur
Deckung von Ausfallbiirgschaften so-
wie zur Sicherheitenstellung fir die
Wertpapierabwicklung hinterlegten
Depositeinlage. Der Finanzmittelfonds
ist zum Nominalbetrag angesetzt.

(6) Forderungen an

Die Bilanzierungs-, Bewertungs- und
Ausweismethoden wenden wir ge-
méR dem Rahmenkonzept der IFRS
stetig an. Anderungen im Vergleich
zum Vorjahr ergaben sich durch An-
derungen der betreffenden Standards
im Hinblick auf die Behandlung des
Geschafts- oder Firmenwerts aus der
MWB Baden GmbH (TZ. 9, 29) sowie
des Ausweises der Fremdanteile an
der MWB Baden GmbH (TZ. 36)

(4) Konsolidierungsgrundsétze

Zum Rahmen der Vollkonsolidierung
haben wir die Anschaffungskosten
eines verbundenen Unternehmens mit
dem Konzernanteil am Eigenkapital
zum Zeitpunkt des Erwerbs verrech-
net, wobei die angesetzten Vermo-
genswerte und Schulden des erworbe-
nen Unternehmens mit ihrem anteili-
gen beizulegenden Zeitwert bewertet

Kreditinstitute

Bei den Forderungen an Kreditinstitute
handelt es sich neben Tages- und
Termingeldanlagen um Forderungen
aus Dividenden, Zinsen und Courtagen
sowie um Forderungen aus Wertpa-
pierverkdufen und um Rickerstat-
tungsanspriiche.

Forderungen an Kreditinstitute werden
zum Nominalbetrag ausgewiesen,
sofern keine dauerhafte Wertminde-
rung vorliegt. Zinsertrdge aus diesen
Forderungen sind mit den Forderungen
aktiviert.

(7) Handelsaktiva

In den Handelsaktiva sind Wertpapiere
des Handelshestandes sowie die
Marktwertverdnderung von offenen
Positionen (Long-Positionen) enthalten.
Die Bilanzierung der Handelsaktiva
erfolgt zum Erflllungstag. Samtliche

Handelsaktiva werden in der Bilanz
zum Fair Value aktiviert. Anderungen
des Zeitwertes der Handelsaktiva zwi-
schen dem Handelstag und dem
Erfiillungstag werden im Perioden-
ergebnis erfasst.

Fir borsennotierte Wertpapiere wur-
den die Steuerkurse des Bundesver-
bandes Deutscher Banken zur Bewer-
tung herangezogen. Das nicht bdrsen-
notierte Wertpapier wurde mit dem von
den Kapitalanlagegesellschaften am
letzten Handelstag zur Verfiigung
gestellten Kurs bewertet.

Eine Verrechnung von Handelsaktiva
und Handelspassiva (Netting) wird
nicht vorgenommen.

(8) Finanzanlagen

In dieser Position sind ausschlieBlich
Besténde in available-for-sale Finanz-
instrumenten enthalten, wobei die
Bilanzierung zum Erfiillungstag erfolgt.
Der available-for-sale Bestand wird in
der Bilanz zum Fair Value ausgewie-
sen. Anderungen des beizulegenden
Wertes werden erfolgsneutral in der
Neubewertungsriicklage erfasst.

(9) Immaterielle
Vermogenswerte

Unter den Immateriellen Vermdgens-
werten sind der Geschéfts- oder
Firmenwert sowie Software und Li-
zenzen ausgewiesen.

Geschéfts- oder Firmenwerte sind
gemal IAS 36 nicht mehr planméRig
abzuschreiben. Im Vorjahr wurde eine
planméRige Abschreibung von TEUR 5
vorgenommen.

Den Geschafts- oder Firmenwert aus
der Erstkonsolidierung des 60%-
Anteils an der MWB Baden GmbH ord-
nen wir dem Segment Asset Manage-
ment als zahlungsmittelgenerierende
Einheit zu. Auf Segmentebene priifen
wir den Geschéfts- oder Firmenwert
mindestens einmal jahrlich auf Wert-



haltigkeit. Dazu vergleichen wir den
Buchwert des Segments mit dem
erzielbaren Betrag als Maximum aus
Nutzungswert und dem beizulegen-
dem Zeitwert abzlglich VerauRerungs-
kosten. Bei der Ermittlung der
Nutzungswerte haben wir zur Diskon-
tierung einen Kapitalkostensatz von
8,5 % verwendet. Fir die ewige Rente,
basierend auf dem Jahrestberschuss
2005, haben wir keinen Wachstums-
faktor angenommen. Die Verdufe-
rungskosten basieren auf Erfahrungs-
werten.

Software und Lizenzen werden mit den
Anschaffungskosten, vermindert um
planmé&Rige Abschreibungen, bilan-
ziert.

Die Anschaffungskosten der immate-
riellen Vermdgenswerte werden ent-
sprechend IAS 38 ermittelt.

Die Folgebewertung erfolgt zu fortge-
fuhrten Anschaffungskosten. Die plan-
méRige Abschreibung wird von uns
anhand der linearen Abschreibungs-
methode pro rata temporis ermittelt, da
diese den Verbrauch des wirtschaft-
lichen Nutzens des Vermdgensge-
genstandes widerspiegelt. Die Ab-
schreibungsdauer der Software und
Lizenzen entspricht der voraussicht-
lichen Nutzungsdauer (useful life) im
Unternehmen, die kiirzer als die wirt-
schaftliche Nutzungsdauer (economic
life) sein kann. Die Abschreibungs-
methode und die Nutzungsdauer (iber-

Sachanlagen

Biroeinrichtung

Einbauten in gemietete Geb&ude
EDV-Anlagen (im weiteren Sinne)

Sonstige Betriebs- und Geschaftsausstattung

prifen wir periodisch und nehmen
gegebenenfalls  Anpassungen vor.
Software wird Uber eine erwartete
Nutzungsdauer von 3 Jahren und
Lizenzen Uber eine erwartete
Nutzungsdauer von 8 Jahren abge-
schrieben, da sie eine begrenzte
Nutzungsdauer haben.

Sofern voraussichtlich dauernde Wert-
minderungen eintreten, werden auBer-
planméaRige Abschreibungen geméss
IAS 36 vorgenommen. Bei Wegfall der
Grinde fur die auRerplanméRige
Abschreibung werden Zuschreibungen
bis maximal zur Hohe der fortgefiihrten
Anschaffungskosten vorgenommen.
Im Geschéftsjahr 2005 waren keine
auBerplanmaBigen Abschreibungen
erforderlich.

Die Abschreibungen sind unter den all-
gemeinen Verwaltungsaufwendungen
ausgewiesen.

(10) Sachanlagen

Sachanlagen werden mit den An-
schaffungskosten, vermindert um plan-
maRige Abschreibungen, bilanziert.

Die Anschaffungskosten des Sach-
anlagevermdgens werden entsprechend
IAS 16 ermittelt. Fir Gegenstande des
Sachanlagevermégens werden nach-
traglich angefallene Anschaffungs-
kosten aktiviert, sofern dem Unter-
nehmen ein zusatzlicher wirtschaft-
licher Nutzen entsteht.

(11) Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten

Die Folgebewertung erfolgt zu fortge-
fuhrten Anschaffungskosten. Die plan-
méaRige Abschreibung wird von uns
anhand der linearen Abschreibungs-
methode ermittelt, da diese den Ver-
brauch des wirtschaftlichen Nutzens
des Vermdgensgegenstandes wider-
spiegelt. Die Abschreibungsdauer des
Sachanlagevermégens entspricht der
voraussichtlichen Nutzungsdauer (use-
ful life) im Unternehmen, die kiirzer als
die wirtschaftliche Nutzungsdauer (eco-
nomic life) sein kann. Bei der Bestim-
mung der Nutzungsdauer einer Sachan-
lage werden die physische Lebens-
dauer, der technische Fortschritt sowie
vertragliche und gesetzliche Ein-
schrankungen beriicksichtigt. Die Ab-
schreibungsmethode und die Nutzungs-
dauer einer Sachanlage uberpriifen wir
periodisch und nehmen gegebenenfalls
Anpassungen vor.

Sofern voraussichtliche dauernde Wert-
minderungen eintreten, werden aufer-
planmé&Rige Abschreibungen gemass
IAS 36 vorgenommen. Bei Wegfall der
Griinde fiir die auRerplanmaRige Ab-
schreibung werden Zuschreibungen bis
maximal zur Hohe der fortgefiihrten An-
schaffungskosten vorgenommen.

Im Geschéftsjahr 2005 waren keine
auBerplanmaBigen Abschreibungen er-
forderlich.

Die Abschreibungen sind unter den all-
gemeinen Verwaltungsaufwendungen
ausgewiesen.

Wirtschaftliche Nutzungsdauer
10, 13 Jahre

5 Jahre

4,8 Jahre

4 Jahre

Bei den Verbindlichkeiten gegenuber
Kreditinstituten handelt es sich um
Konten in laufender Rechnung sowie

um Verbindlichkeiten aus Dividenden,
Wertpapierkdufen, Kursdifferenzen,
Courtagen und Abwicklungsgebuhren.

Samtliche Verbindlichkeiten werden

mit dem Nominalbetrag angesetzt.
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(12) Handelspassiva

Die Bilanzierung der Handelspassiva
erfolgt zum Erflillungstag. In den Han-
delspassiva werden Marktwertveran-
derungen von offenen Positionen
(Short-Positionen) abgebildet. Samt-

(13) Ruckstellungen

liche Handelspassiva werden mit dem
Fair Value passiviert. Anderungen des
Zeitwertes der Handelspassiva zwi-
schen dem Handelstag und dem Erfil-
lungstag werden im Periodenergebnis

erfasst.

Eine Verrechnung von Handelsaktiva
und Handelspassiva (Netting) wird
nicht vorgenommen.

Unter den Rickstellungen werden
ausschlieBlich  Rickstellungen fur
Pensionen und &hnliche Verpflich-
tungen, die gemal versicherungs-
mathematischen Grundsétzen nach
der Projected Unit Credit Methode
gebildet werden, abgebildet.

Riickstellungen fir Pensionen werden
auf der Basis von versicherungsma-
thematischen Gutachten gemaR IAS
19 gebildet. Der versicherungsmathe-
matischen Bewertung der Verpflich-
tung liegen die Richttafelwerte fiir
Invaliditdt und Sterblichkeit gemaR
»pension table 1998 and 2005* von
Prof. Dr. Klaus Heubeck und ein Rech-
nungszinsful von 4,5% (i.Vj. 5%)
zugrunde. Der Rechnungszinssatz
orientiert sich an dem langfristigen

(14) Latente Steuern

Zinssatz fir erstklassige festverzinsli-
che Industrieanleihen am Bilanz-
stichtag. Es wurde, wie im Vorjahr, mit
einem Renteneintrittsalter von 65
Jahren gerechnet.

Nach IAS 19 ist das so genannte lau-
fende Einmalprémienverfahren (Pro-
jected Unit Credit Method) zur
Bewertung der Verpflichtungen und
Ermittlung der Aufwendungen anzu-
wenden. Der so ermittelte Barwert der
erworbenen Pensionsanspriiche zum
Bewertungsstichtag  berticksichtigt
ungetilgte versicherungstechnische
Gewinne und Verluste, die sich unter
anderem aus einem nicht planmagi-
gen Risikoverlauf (Abweichungen der
tatséchlichen von den erwarteten
Invaliditats- und Todesfallen) oder

Anderungen der Berechnungspara-
meter (insbesondere Rechnungszins-
fuB, Anwartschafts- und Rentendyna-
mik) ergeben kdnnen. Die versiche-
rungstechnischen Gewinne und Verluste
werden nach dem Korridorverfahren
gemél IAS 19 behandelt: Das heilit
eine erfolgswirksame Buchung ist in
den Folgejahren vorzunehmen, wenn
die insgesamt zum Bilanzstichtag auf-
gelaufenen Gewinne oder Verluste den
Korridor von 10% des Maximums aus
dem Barwert der erdienten Pensions-
anspriche und den beizulegenden
Zeitwerten der Vermdgenswerte der
externen  Versorgungseinrichtung
uberschreiten.

Durch die Bildung von latenten Steuern
soll der Steueraufwand bezogen auf
das Ergebnis nach IFRS periodenge-
recht ausgewiesen werden.

Die Ermittlung der latenten Steuern er-
folgt nach dem Temporary-Konzept,
das die Unterschiede zwischen Wert-
ansatzen der Vermdgenswerte und
Verbindlichkeiten nach IFRS und den
korrespondierenden Steuerwerten ver-
gleicht (bilanzorientiertes Vorgehen).
Abweichungen zwischen diesen Wert-
ansatzen filhren zu temporaren Wert-
unterschieden, wenn sie sich in spate-

(15) Sonstige Passiva

ren Geschaftsjahren ausgleichen.
Unabhéngig vom Zeitpunkt ihres
Ausgleichs werden die aus den unter-
schiedlichen Wertansétzen resultieren-
den steuerlichen  Abweichungen
erfolgswirksam erfasst und als latente
Steueranspriiche oder latente Steuer-
verpflichtungen ausgewiesen.

Da das Temporary-Konzept auf der
Darstellung zukiinftig anfallender tat-
sachlicher  Steueranspriiche bzw.
Steuerverpflichtungen beruht, erfolgt
deren Berechnung mit den zukinftigen
anzuwendenden Steuersdtzen, die

zum Zeitpunkt des Ausgleichs der
Differenz erwartet werden. Fir die
Ermittlung der latenten Steuern wer-
den die aktuellen Steuersatze verwen-
det. Latente Steueranspriiche werden
auf Grund von ungenutzen steuerlichen
Verlustvortragen angesetzt, soweit IAS
12 dies zuldsst.

Die ausgewiesenen aktiven latenten
Steuern betreffen den Verlustvortrag in
Hohe von TEUR 1.250 sowie in Hohe
von TEUR 7 temporére Unterschiede
bei Handelspassiva.

Unter den Sonstigen Passiva weisen
wir auch die abgegrenzten Verbindlich-
keiten nach IAS 37 aus. Hierunter fal-
len Schulden, die hinsichtlich Hohe und
Zeitpunkt der Verpflichtung nur unwe-

sentliche Restunsicherheiten beinhal-
ten. Es handelt sich hierbei im
Wesentlichen um Verbindlichkeiten aus
ausstehenden Rechnungen. Hierzu
gehdren auch kurzfristige Verbindlich-

keiten gegenuber Mitarbeitern aus
Urlaubsanspriichen. Die abgegrenzten
Verbindlichkeiten haben wir in Héhe
der voraussichtlichen Inanspruchnah-
me angesetzt.



(16) Wahrungsumrechnung

Die Wéhrungsumrechnung erfolgt nach
den Vorschriften des IAS 21. Danach
werden nicht auf die jeweilige funktio-
nale Wéhrung (im Allgemeinen die
jeweilige Landeswéhrung) lautende
monetdre Vermdgenswerte und Schul-
den sowie am Bilanzstichtag nicht
abgewickelte Kassageschéfte grund-
sétzlich mit marktgerechten Kursen

am Bilanzstichtag in Euro umgerech-
net. Nicht monetére Vermdgenswerte
und Schulden, die zum Fair Value be-
wertet werden, werden ebenfalls mit
marktgerechten Kursen am Bilanz-
stichtag in Euro umgerechnet. Nicht
monetére Vermdgenswerte und Schul-
den, die zu Anschaffungskosten bilan-
ziert sind, werden mit ihrem Anschaf-

Angaben zur Gewinn- und Verlustrechnung

fungskurs angesetzt. Aufwendungen
und Ertrége, die sich aus der Wah-
rungsumrechnung bei den einzelnen
Konzerngesellschaften ergeben, schla-
gen sich grundsétzlich in den entspre-
chenden Positionen der Gewinn- und
Verlustrechnung nieder.

(17) Zinstberschuss

2005 2004

TEUR TEUR

Zinsertrage 372 326
aus Kredit- und Geldmarktgeschéften 372 326
Zinsaufwendungen -8 -2
Insgesamt 364 324
(18) Provisionsiiberschuss 2005 2004
TEUR TEUR

Provisionsertrage 3.650 2.352
davon: Courtageertrage 1.405 999
librige Provisionsertrage 2.245 1.353
Provisionsaufwendungen -1.223 -696
davon: Courtageaufwendungen -276 -199
Ubrige Provisionsaufwendungen -947 -497
Insgesamt 2.427 1.656

Die Courtageertrage und -aufwendun-
gen resultieren aus der Anlage- und
Abschlussvermittlung. Die dibrigen Pro-
visionsertrage wurden im Wesentlichen
im Asset Management i.H.v. TEUR 691
(i. Vj. TEUR 491) und durch die Platzie-
rung von Aktien i.H.v. TEUR 755 (i. Vj.

(19) Handelsergebnis

TEUR 253) erzielt sowie durch Ge-
schéfte mit institutionellen Kunden
i.H.v. TEUR 750 (i. Vj. TEUR 609). Die
Provisionsaufwendungen durch Ge-
schéfte mit institutionellen Kunden
belaufen sich auf TEUR 368 (i. Vj. TEUR
307), die Platzierungsprovisionen auf

TEUR 387 (i. Vj. TEUR 135) und die
Provisionen im Asset Management auf
TEUR 172 (i. Vj. TEUR 49). Die tibrigen
Provisionsaufwendungen beinhalten
Vermittlungs- und Avalprovisionen.

2005 2004

TEUR TEUR

Ertrag aus Finanzgeschéften 12.051 7.236
aus Wertpapieren* 858 371
aus Kursdifferenzen aus Aufgabegeschaften 11.193 6.865
Aufwand aus Finanzgeschéften -6.629 -3.629
aus Wertpapieren -952 -520
aus Kursdifferenzen aus Aufgabegeschaften -5.677 -3.109
Insgesamt 5.422 3.607
* einschlieBlich den Handelsaktivitdten zuzuordnenden Dividendenerfolgen: 2 24

GemaR IAS 32 ist ein realisierter Erfolg
aus dem Handel in Eigenen Aktien nicht
in der Gewinn- und Verlustrechnung

ausgewiesen. Die entsprechenden Er-
gebnisse sind in einer separaten Eigen-
kapitalposition beriicksichtigt worden.
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(20) Ergebnis aus Finanzanlagen

Im Berichtsjahr wie im Vorjahr entstand
kein Ergebnis aus Finanzanlagen.

(21) Verwaltungsaufwand

2005 2004
TEUR TEUR
Personalaufwand -2.155 -2.565
Lohne und Gehalter -1.873 -2.253
Soziale Abgaben -245 -241
Aufwendungen fiir Altersversorgung und Unterstiitzung -37 -71
Andere Verwaltungsaufwendungen -5.390 -5.031
Davon Abschreibungen
auf immaterielle Vermdgenswerte -72 -78
auf Geschéfts- oder Firmenwert 0 -6
auf Betriebs- und Geschéftsausstattung -118 -130
Insgesamt -7.545 -7.596
Die Abschreibung des Geschéfts- oder ~ TEUR 6 entfiel auf den Goodwill der ~ ten MWB Baden GmbH.
Firmenwertes im Vorjahr in Hohe von  erstmals im August 2003 konsolidier-
(22) Saldo der Ubrigen Ertréage /Aufwendungen
aus der gewohnlichen Geschaftstatigkeit 2005 2004
TEUR TEUR
Ubrige Ertrage
Sonstige Ertrége aus der gewdhnlichen Geschéaftstétigkeit 349 89
Ubrige Aufwendungen
Sonstige Aufwendungen aus der gewohnlichen Geschéftstatigkeit 0 -15
Insgesamt 349 74

Unter den sonstigen Ertrdgen und
Aufwendungen aus der gewdhnlichen
Geschéftstatigkeit sind im Wesent-
lichen Ertrage aus der Auflésung
von Rickstellungen i.H.v. TEUR 73

(i.Vj. TEUR 37) enthalten sowie Ertrage
aus Dienstleistungen im Rahmen von
Kapitalmarktbetreuung und aus Be-
treuungsvertragen im Rahmen der
Tétigkeit als Designated Sponsor i.H.v.

(23) Ertragsteuern auf das Ergebnis der

TEUR 198 (i.Vj. TEUR 50) sowie aus
einem Aktienlisting i.H.v. TEUR 60
(i.Vj. TEUR 0). Forderungsverluste
beliefen sich im Vorjahr auf TEUR 15.

gewohnlichen Geschaftstatigkeit 2005 2004

TEUR TEUR

Tatséchliche Steuern -144 -40
Latente Steuern 109 -71
Insgesamt -35 -111

Die tatséchlichen Steuern errechneten
sich auf Grundlage der steuerlichen
Ergebnisse des Geschéftsjahres. Unter
Berticksichtigung von Korperschafts-
steuer, Solidaritatszuschlag und Gewer-
beertragssteuer betragt die Gesamt-
steuerbelastung fir das Geschaftsjahr

2005 38,65 % (i. V/j. 38,65 %).

Die latenten Steuern ergaben sich im
Geschaftsjahr aufgrund von Anderun-
gen latenter Steueranspriche und
-verbindlichkeiten durch temporare
Wertunterschiede i.H.v. TEUR 109 (i. Vj.
TEUR -71).

Die nachfolgende Tabelle stellt die Be-
ziehung zwischen den aus dem Ergeb-
nis vor Steuern abgeleiteten Ertrag-
steuern und den in der Ergebnisrech-
nung ausgewiesenen Ertragsteuern fiir
das Geschaftsjahr 2005 dar (Uber-
leitungsrechnung). Den abgeleiteten



Ertragsteuern lag die inléndische Ge-
samtsteuerbelastung Kérperschafts-

steuer, Gewerbesteuer und Solidari-
tatszuschlag von insgesamt 38,65 %

zu Grunde.

2005 2004

TEUR TEUR

Erwartete Steuer -393 748
Sonstige auferbilanzielle Abweichungen -35 -12
Steuersatzeffekt 26 21
Vorjahressteuer laut GuV -46 -7
Verbrauch nicht aktivierte Verluste laufendes Jahr 413 -861
Ausgewiesene Ertragsteuern -35 -111

(24) Jahresuberschuss

Der Jahrestberschuss in Hohe von
TEUR 982 wird korrigiert um die An-
teile anderer Gesellschafter (Fremd-

anteile) am Jahresiiberschuss (TEUR
41). Nach Beriicksichtigung der Ein-
stellung in Gewinnriicklagen (TEUR 379)

(25) Kennziffern zum Ergebnis je Aktie

ergibt sich ein Konzerngewinn in Héhe
von TEUR 1.320.

Zur Berechnung des unverwasserten
Ergebnisses je Aktie wird der Jahres-
Uiberschuss nach Steuern durch die
durchschnittliche Zahl der wéhrend der

Periode ausstehenden Stammaktien
dividiert. Eigene Aktien im Bestand wur-
den bei der Ermittlung der durchschnitt-
lich ausstehenden Aktien taggenau ab-

gesetzt.

Die nachfolgende Ubersicht zeigt die
Kennziffern und die ihnen zu Grunde
liegenden Berechnungskomponenten:

2005 2004
Jahresuberschuss in TEUR 941 -2.073
Durchschnittliche Stiickzahl der umlaufenden Aktien 4.824.774 4.902.315
Aktienzahl einschlieRlich Erhdhungen, die sich aus eingerdumten
Bezugsrechten ergeben haben oder ergeben kénnen 0 0
Verwassertes Ergebnis je Aktie (mit Goodwill-Abschreibung) 0,20 -0,42
Unverwassertes Ergebnis je Aktie (mit Goodwill-Abschreibung) 0,20 -0,42
Angaben zur Bilanz
(26) Forderungen an Kreditinstitute 2005 2004
TEUR TEUR
Téaglich fallige Forderungen gegenilber Kreditinstituten 9.354 6.651
Sonstige Forderungen an Kreditinstitute 3.920 3.900
Forderungen an inlandische Kreditinstitute 13.274 10.551
(27) Handelsaktiva 2005 2004
TEUR TEUR
Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere
Aktien 463 1.438
Sonstige 312 552
Darunter: bérsenféhige Wertpapiere 463 1.475
davon: bdrsennotierte Wertpapiere 463 1.438
Insgesamt 775 1.990
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(28) Finanzanlagen

2005 2004
TEUR TEUR

Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere
Aktien 2.436 2.436
Darunter: borsenfahige Wertpapiere 2.436 2.436
Insgesamt 2.436 2.436

Es handelt sich unveréndert zum nicht bdrsennotierten Gesellschaft
Vorjahr um die Beteiligung an einer  (XCOM AG, Willich) in Héhe von 12,4 %.

Die folgende Ubersicht zeigt die Entwicklung des Finanzanlagevermagens:

Finanzanlagevermdgen

TEUR

Anschaffungs- und Herstellungskosten

Stand 1. Januar 2005 10.484

Stand 31. Dezember 2005 10.484
Abschreibungen

Stand 1. Januar 2005 -8.048

Stand 31. Dezember 2005 -8.048
Buchwerte

Stand 31. Dezember 2004 2.436

Stand 31. Dezember 2005 2.436

(29) Immaterielle Vermégenswerte

Geschafts- oder

Software und

Firmenwert Lizenzen
TEUR TEUR
Anschaffungs- und Herstellungskosten
Stand 1. Januar 2005 49 439
Zugénge 0 34
Abgénge 0 -41
Stand 31. Dezember 2005 49 432
Abschreibungen
Stand 1. Januar 2005 0 234
Laufende Abschreibungen 0 -73
Abgénge 0 41
Stand 31. Dezember 2005 0 -266
Buchwerte
Stand 31. Dezember 2004 49 205
Stand 31. Dezember 2005 49 166

Die Abschreibungen auf immaterielle
Vermdgenswerte sind unter den anderen
Verwaltungsaufwendungen ausgewiesen.



(30) Sachanlagen

Betriebs- und

Geschéftsausstattung
TEUR
Anschaffungs- und Herstellungskosten
Stand 1. Januar 2005 1.169
Zugange 71
Abgénge -109
Stand 31. Dezember 2005 1.131
Abschreibungen
Stand 1. Januar 2005 -787
Laufende Abschreibungen -124
Abgénge 107
Stand 31. Dezember 2005 -804
Buchwerte
Stand 31. Dezember 2004 382
Stand 31. Dezember 2005 327
Im Geschéftsjahr 2005 waren keine  Die Abschreibungen auf Sachanlagen
auRerplanmaRigen Abschreibungen er-  sind unter den anderen Verwaltungs-
forderlich. aufwendungen ausgewiesen.
(31) Ubrlge Aktiva 2005 2004
TEUR TEUR
Sonstige Aktiva
Steueriiberzahlungen 28 36
Anspriiche aus Riickdeckungsversicherung 1.102 950
Forderungen aus Provisionen 10 74
Forderungen an Kunden 135 7
Sonstige Vermdgensgegenstande 163 162
Insgesamt 1.438 1.229
Die sonstigen Vermdgensgegenstande  abgrenzungsposten, Kautionen und
enthalten im Wesentlichen Rechnungs-  Forderungen gegen Personal.
2005 2004
TEUR TEUR
Aktive latente Steuern 1.280 1.277
(32) Verbindlichkeiten
gegeniiber Kreditinstituten 2005 2004
TEUR TEUR
Verbindlichkeiten gegeniiber inlandischen Kreditinstituten 423 190

Verbindlichkeiten gegeniiber Gebiets-
fremden bestanden zum Bilanzstich-
tag nicht.
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(33) Handelspassiva

Die Handelspassiva enthielten die zum
Erfiillungstag noch offenen Positionen

(34) Rickstellungen

aus Aufgabegeschéften in Hohe von
TEUR 18 (i. Vj. TEUR 11).

Die MWB-Gruppe hat den Griindungs-
vorstandsmitgliedern der MWB Wert-
papierhandelshaus AG gegeniiber
betriebsinterne Direktzusagen ausge-
sprochen.

Die Pensionsplane sind leistungsorien-
tiert und gehaltsunabhangig.

Die Gesellschaft erfasst die Anpassung
des Nettobarwertes der Verpflichtung
auf die Pensionsriickstellung erfolgs-
wirksam.

Hieraus ergibt sich folgender Finan-
zierungsstatus:

31.12.2005 31.12.2004
TEUR TEUR
Uberleitung des Nettobarwerts der Verpflichtung
auf die Pensionsrickstellung:
Nettobarwert der Verpflichtung 1.418 1.274
Nicht erfasste versicherungsmathematische Gewinne/Verluste -574 -467
Pensionsriickstellung 844 807
Darstellung der Veranderung der Pensionsrickstellung:
Pensionsriickstellung 01.01. 807 736
Pensionsaufwand 37 71
Laufender Dienstzeitaufwand 12 43
Zinsen 57 59
Amortisation nicht erfasster
versicherungsmathematischer Gewinne/Verluste 20 21
Reduzierung der Pensionsverpflichtungen 0 0
Zuwendungen -52 -52
Pensionsriickstellung 31.12. 844 807
Darstellung der Veranderung der Rickkaufswerte:
Ruckkaufswert 01.01. 859 788
Erh6hung 37 71
Ruckkaufswert 31.12. 896 859
Die Riickkaufswerte weichen von den
Pensionsriickstellungen ab, da keine
100%-ige Deckung besteht.
(35) Sonstige Passiva 2005 2004
TEUR TEUR
Abgegrenzte Verbindlichkeiten 1.030 976
Ubrige Passiva 442 366
Insgesamt 1.472 1.342

Unter den abgegrenzten Verbindlich-
keiten bilanzieren wir auch kurzfristige
Verbindlichkeiten aus ausstehenden
Rechnungen, gegenuber Mitarbeitern,
aus Urlaubsanspriichen sowie Steuer-
ruckstellungen.

Die (ibrigen Passiva enthalten im
Wesentlichen Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen, aus Lohn-
steuer und aus Sozialversicherungs-
beitrégen.



(36) Eigenkapital

Das gezeichnete und das genehmigte
Kapital hat sich wie folgt entwickelt:

Gezeichnetes Kapital
Stand 1. Januar
Stand 31. Dezember

Genehmigtes Kapital
Stand 1. Januar
Stand 31. Dezember

Zum 31. Dezember 2005 war das ge-
zeichnete Kapital in Hohe von TEUR
4.983 eingeteilt in 4.982.700 Stiick-
aktien mit einem rechnerischen Nenn-
wert von EUR 1,00. Séamtliche Aktien
sind Inhaberaktien. Der Bestand
Eigener Aktien (TZ. 37) wird in der
Bilanz als Abzug vom Eigenkapital
ausgewiesen.

Die Hauptversammlung hat dem Vor-
stand der MWB Wertpapierhandels-
haus AG die Ermé&chtigung erteilt, das
Grundkapital mit Zustimmung des Auf-
sichtsrates durch die Ausgabe neuer
Aktien gegen Sach- oder Bareinlage

(37) Eigene Anteile

2005
TEUR

4.983
4.983

2.491
2.491

einmalig oder mehrmalig zu erhéhen
(genehmigtes Kapital), und zwar
innerhalb von fiinf Jahren nach
Eintragung des Beschlusses am 7. Juli
2003 in Hohe von EUR 2.491.000,00.
Der Vorstand kann mit Zustimmung
des Aufsichtsrates hierfur das gesetz-
liche Bezugsrecht der Aktiondre ge-
maR den gesetzlichen Bestimmungen
ausschlieBen. Dies gilt inshesondere,
sofern die Kapitalerhéhung aus ge-
nehmigtem Kapital zum Zwecke des
Erwerbs von Unternehmen oder Betei-
ligungen an anderen Unternehmen
erfolgt.

2004
TEUR

4.983
4.983

2.491
2.491

Der Vorstand hat das genehmigte
Kapital bisher nicht in Anspruch
genommen.

Der Free-Float an MWB Aktien liegt im
Geschaftsjahr wie im Vorjahr bei 30 %.
Die Anteile konzernfremder Gesell-
schafter an den Tochterunternehmen
werden erstmals im Geschaftsjahr
2005 innerhalb des Eigenkapitals in
der Konzernbilanz unter der Position
Anteile in Fremdbesitz ausgewiesen.

Am Bilanzstichtag befanden sich
1.140 Stiick eigene Aktien im Bestand
zu einem rechnerischen Nennwert von
TEUR 4 (0,02% des Grundkapitals).
Insgesamt wurden im Jahr 2005
34.304 Stiick eigene Aktien gekauft
und 149.691 Stuck verkauft. Der
durchschnittliche Erwerbskurs belief
sich auf EUR 2,36, der durchschnittli-
che Verkaufskurs auf EUR 2,84. Der
Bestand Eigener Aktien wird in der
Bilanz als Abzug vom Eigenkapital
ausgewiesen.

Entsprechend IAS 32 sind im Konzern-
abschluss nach IFRS fir den Handel
mit Eigenen Anteilen kein Ertrag oder
Aufwand in der Gewinn- und Verlust-

rechnung ausgewiesen. Das Ergebnis
in Héhe von TEUR 84 aus dem Handel
mit eigenen Anteilen wurde erfolgs-
neutral in die Kapitalriicklage einge-
stellt.

Der Bestand an eigenen Aktien ist im
Eigenkapital zum Buchwert abgesetzt.
Die MWB Wertpapierhandelshaus AG
wurde in der Hauptversammlung vom
12. Juli 2005 erm&chtigt, bis zum
11. Januar 2007 eigene Aktien zu
erwerben, um Aktien der Gesellschaft
Dritten im Rahmen des Zusammen-
schlusses mit Unternehmen oder im
Rahmen des Erwerbs von Unter-
nehmen oder Beteiligungen daran,
anbieten zu kdnnen, oder sie einzuzie-

hen, oder sie zum Zweck des Wert-
papierhandels zu verwenden.

Die Ermdchtigung ist auf den Erwerb
von eigenen Aktien mit einem Anteil
am Grundkapital von insgesamt bis zu
10% beschrankt, zum Zweck des
Wertpapierhandels bis zu einer Héhe
von 5%.

Bisher machte die Gesellschaft ledig-
lich von ihrer Erméchtigung zum Er-
werb eigener Anteile zum Zwecke des
Wertpapierhandels Gebrauch.

Die von der Hauptversammlung vorge-
gebenen Anteilsgrenzen wurden ein-
gehalten.
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Berichterstattung zu Financial Instruments

(38) Fair Value der Finanzinstrumente

Die angegebenen beizulegenden Zeit-
werte der Finanzinstrumente im Sinne
von IAS 32 entsprechen den Betrégen,
zu denen am Bilanzstichtag zwischen
sachverstandigen, vertragswilligen
und voneinander unabhangigen Ge-
schéftspartnern ein Vermdgenswert
getauscht oder eine Verbindlichkeit
beglichen werden kénnte.

Die beizulegenden Zeitwerte wurden
stichtagshezogen auf Basis der zur
Verfiigung stehenden Marktinforma-
tionen ermittelt.

Fir die an Borsen gehandelten bzw.
bdrsenfahigen Wertpapiere wird auf
Marktpreise zurlickgegriffen.

Eine Finanzanlage, die tber keinen auf
einem aktiven Markt notierten Markt-
preis verfligt, wird auf Basis von EBIT-
und Umsatzmultiplikatoren von Ver-
gleichsunternehmen bewertet. Fiir die
Beteiligung an der XCOM AG ergibt sich
zum 31. Dezember 2005 ein Markt-
preis im Intervall von TEUR 1.334 bis
TEUR 3.693.

Angaben zur Kapitalflussrechnung

(39) Erlauterungen zu den einzelnen Posten der Kapitalflussrechnung

Es ergeben sich beziiglich Buchwert
und Fair-Value keine Abweichungen
bei den Forderungen gegentiber Kre-
ditinstituten, sonstigen Forderungen
und Verbindlichkeiten gegeniiber Kre-
ditinstituten, da samtliche Positionen
nur kurzfristig sind.

Aufgrund der Bewertung der Finanzan-
lagen, der Handelsaktiva und -passiva
zum 31. Dezember 2005 ergeben sich
keine Unterschiede zwischen Buch-
wert und Fair-Value.

Die Kapitalflussrechnung ist neben der
Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung,
Eigenkapitalverdnderungsrechnung
und Notes ein weiterer Pflichtbestand-
teil des Jahresabschlusses nach IFRS
und gliedert sich in die drei Bereiche
"Cash Flow aus laufender Geschéfts-
tatigkeit”, "Cash Flow aus Investi-
tionstatigkeit" und "Cash Flow aus Fi-

nanzierungstatigkeit”. Die Erstellung
der Kapitalflussrechnung erfolgt nach
IAS 7.

Der Finanzmittelfonds setzt sich aus
den Bilanzposten Barreserve, den tag-
lich félligen Forderungen an Kreditin-
stituten und den kurzfristigen Verbind-
lichkeiten zusammen. Die im ,Mittel-
zufluss aus Finanzierungstatigkeit”

enthaltene Nettoverdnderung aus
Kaufen und Verk&ufen eigener Anteile
wurde aufgrund der tatsachlich be-
zahlten Einstandpreise und der erziel-
ten Verkaufspreise im Geschaftsjahr
ermittelt.

2005 2004
Uberleitung Finanzmittelfonds auf Bilanzposten: TEUR TEUR
Forderungen an Kreditinstitute 13.274 10.551
Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten -423 -190
Depositeneinlagen fur Wertpapierabwicklung -3.750 -3.750
Finanzmittelfonds am Ende der Periode 9.101 6.611

Die als Sicherheit zur Deckung von
Ausfallbirgschaften sowie fir die
Wertpapierabwicklung hinterlegten De-

positeneinlagen in Hohe von insgesamt
TEUR 3.750 (TZ. 45) werden bei der
Ermittlung des Finanzmittelfonds nicht

als liquide Mittel berticksichtigt.



Angaben zur Segmentberichterstattung

(40) Segmentberichterstattung

Die Segmentberichterstattung des
Konzerns erfolgt gemag I1AS 14. Da-
nach soll die Segmentierung die
unternehmensinterne Organisations-
und Berichtsstruktur des Konzerns
widerspiegeln, da diese Strukturierung
die mit den operativen Segmenten
verbundenen unterschiedlichen Chan-
cen und Risiken darstellt. Segmente
mit homogenen Chancen und Risiken
dirfen zusammengefasst werden. Wir

haben unseren Konzern in die Ge-
schaftsfelder ,,Skontrofiihrung und
Wertpapierhandel sowie ,,Asset Ma-
nagement“ segmentiert. Die Ge-
schaftsfelder werden jeweils von den
in den Konzernabschluss der MWB-
Gruppe einbezogenen Gesellschaften
betrieben. Zwischen den Geschaftsbe-
reichen bestehen keine internen Lei-
stungsbeziehungen.

Die in der Segmentberichterstattung

nach Unternehmensbereichen verof-
fentlichten Informationen des externen
Rechnungswesens entsprechen der
internen Berichterstattung an den
Konzernvorstand. Im Rahmen unserer
Organisationsstruktur haben wir keine
geographische Segmentierung vorge-
nommen, da Umsatze im Wesentli-
chen im Inland erwirtschaftet werden.

Skontro- Asset- Konsolidierung Konzern
fuhrung, Management
Wertpapier-
handel

TEUR TEUR TEUR TEUR
Zinslberschuss 347 17 364
Provisionstiberschuss 1.907 520 2.427
Nettoertrag aus Finanzgeschaften 5.422 0 5.422
Ergebnis Finanzanlagen 0 0 0
Personalaufwand 1.921 234 2.155

Planmé&Rige Abschreibungen auf Immaterielle
Vermdgensgegenstande und Sachanlagen 180 17 197
Andere Verwaltungsaufwendungen 5.073 120 5.193
Saldo der sonstigen betrieblichen Ertrage/Aufwendungen 346 3 349
Jahresuberschuss auf Segmentbasis 886 109 -54 941
Vermégen 19.411 1.191 -857 19.745
Verbindlichkeiten 2.797 95 -3 2.889
Risikopositionen 7.563 0 7.563
Allokiertes Kapital 16.614 1.096 -854 16.856
Aufwands-/ Ertragsrelation 91,74 71,85 90,50

Sonstige Angaben

(41) Schwebende Rechtsstreitigkeiten

Im Konzern besteht folgende schweben-
de Rechtsstreitigkeit, die fiir die Gruppe
von Bedeutung ist:

Mit notariellem Vertrag vom 29. Juni
2004 wurde von der MWB AG mit einer
Einzelperson ein notarieller Vertrag iber
den Verkauf und die Abtretung ihrer
100%-igen Beteiligung an der MWB
Wertpapierhandelsbank GmbH (Stamm-

kapital: EUR 102.258) zum Preis von
EUR 980.000 geschlossen. Die Wirk-
samkeit der Abtretung der verkauften
Geschaftsanteile steht unter der auf-
schiebenden Bedingung der vollstandi-
gen Kaufpreiszahlung durch den Er-
werber. Die MWB AG hat am 19. Januar
2005 ein Versaumnisurteil gegen den
Erwerber erwirkt, in dem dieser dazu

verurteilt wird, an die MWB AG den
Kaufpreis nebst Verzugszinsen zu be-
zahlen. Am 18. Januar 2006 wurde ein
Vergleich geschlossen, wonach der
Kaufvertrag aufgehoben und ein pau-
schaler Schadenersatz wegen Nichter-
flllung in Héhe von EUR 40.000,00 ver-
einbart wurde.
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(42) Angaben zu nahe stehenden Personen

Siehe hierzu die Angaben zu (47).

(43) Restlaufzeitengliederung bis 1 Monat bis 3 Monate
31.12.2005 31.12.2004 31.12.2005 31.12.2004
TEUR TEUR TEUR TEUR
Forderungen
Forderungen an Kunden 135 7 0
Befristete Forderungen an Kreditinstitute 13.274 10.551 3.900
Verbindlichkeiten
Befristete Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten 423 190 0 0

(44) Eventualverbindlichkeiten und andere Verpflichtungen

Eventualverbindlichkeiten und andere
Verpflichtungen, die unter der Bilanz aus-
zuweisen sind, bestanden bei Geschafts-

schluss zum 31. Dezember 2005 nicht.
Die jahrlichen Zahlungsverpflichtungen
aus Mietvertragen und sonstigen Dienst-

leistungsvertragen bestehen in folgender
Héhe und Félligkeit:

31.12.2005 31.12.2004
Mietvertrag TEUR TEUR
Fallig 2005 79
Fallig 2006 52 43
Fallig 2007 21
Wertpapierinformationsdienste TUSD TUSD
Fallig 2005 116
Féllig 2006 90 69
Fallig 2007 3

(45) Als Sicherheiten ibertragene Vermdgensgegenstéande

Bei einem Teilbetrag der Forderungen
gegeniiber Kreditinstituten handelt es
sich um eine Depositeneinlage zur
Deckung von Ausfallbiirgschaften in

Hohe von TEUR 3.250, die gegeniiber
allen Borsen, an denen die MWB Wert-
papierhandelshaus AG als skontrofiih-
render Makler tatig ist, ausgestellt wur-

(46) Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter

den. Bei anderweitiger Sicherheiten-
stellung fiir die Abwicklung in Héhe von
TEUR 500 kann die MWB-Gruppe
jederzeit iber das Deposit verfugen.

Die durchschnittliche Anzahl der wéah-
rend des Geschéftsjahres beschaftigten

Mitarbeiter — ohne Vorstandsmitglieder
betrug:

2005 2004

Gréfelfing 15 15
Berlin 3
Frankfurt 5
Offenburg 3

26 25




(47) Bezuge des Aufsichtsrates und des Vorstandes

Der Aufsichtsrat ist gemaR § 87 AktG fiir
die Festlegung der Vergltung der
Mitglieder des Vorstandes zustandig.
Mit den Mitgliedern des Vorstandes
wurden Dienstvertrége geschlossen.
Darin sind das Grundgehalt und die vari-

Mitglieder des Vorstands
Thomas Posovatz

Herbert Schuster

Zum Jahresabschluss 2005 ist eine
variable Vergiitung in Hohe von TEUR
100 als Rickstellung berlcksichtigt
und wird in 2006 ausbezahlt.

Von den Pensionsriickstellungen ent-
fallt ein Betrag in Hohe von TEUR 183
auf das Vorstandsmitglied Thomas
Posovatz.

Zusétzlich zu den oben genannten Zu-
wendungen an die Mitglieder des Vor-
standes wurden im Jahr 2005 einem
ehemaligen Vorstandsmitglied insge-
samt TEUR 52 gezahlt, davon waren
TEUR 31 durch Versicherungserstat-
tungen abgedeckt.

Fir ehemalige Vorstandsmitglieder
betragen die Pensionsriickstellungen
TEUR 661.

Die Verglitung des Aufsichtsrates
wurde in der Hauptversammlung vom
25. Juni 2003 durch eine Satzungs-

Mitglieder des Aufsichtsrates
Dr. Ottheinz Jung-Senssfelder
Thomas Mayrhofer

Michael Wilhelm

Die variable Vergiitung in Héhe von
TEUR 16 ist als Rickstellung im
Jahresabschluss 2005 beriicksichtigt.
An die Sozietdt Mayrhofer & Partner,
Minchen, deren  Partner Herr
Mayrhofer ist, wurde ein Honorar in

able Vergiitung in Form einer erfolgsab-
hangigen jahrlichen Bonuszahlung ge-
regelt. Die Bonuszahlung ist abhéngig
vom Ergebnis der gewdhnlichen Ge-
schaftstétigkeit vor Einrechnung der
Vorstandstantiemen. Im Falle eines ne-

Feste Vergutung
TEUR

129

120

249

anderung neu geregelt. Jedes Mitglied
des Aufsichtsrates erhélt auBer der
Erstattung seiner Auslagen fiir jedes
volle Geschéftsjahr seiner Zugehdrig-
keit zum Aufsichtsrat eine feste
Verglitung in Héhe von TEUR 10, zahl-
bar nach Ablauf des Geschéftsjahres.
Darlber hinaus bekommt jedes Mit-
glied des Aufsichtsrates ab 1. Juli
2003 fiir jedes volle Geschaftsjahr sei-
ner Zugehdrigkeit zum Aufsichtsrat
eine variable Vergitung in Hohe von
0,3 % des positiven Konzernergebnis-
ses der gewdhnlichen Geschaftstatig-
keit. Die Gesellschaft gewéhrt den
Aufsichtsratsmitgliedern angemesse-
nen Versicherungsschutz, insbesonde-
re wurde die Gesellschaft dazu ver-
pflichtet, zu Gunsten der Aufsichts-
ratsmitglieder eine Haftpflichtversi-
cherung (sog. Directors & Officers

Feste Vergutung
TEUR

23

17

12

52

Hohe von TEUR 5 fiir erbrachte Be-
ratungsleistungen bezahlt und an die
WAPAG AG, Miinchen, deren Vorstand
Herr Wilhelm ist, wurde ein Honorar in
Hohe von TEUR 1.

Dariiber hinaus wurden an die

gativen Ergebnisses der gewdhnlichen
Geschéftstatigkeit entfallt die Bonus-
zahlung.

Die Mitglieder des Vorstandes haben fiir
das Geschéftsjahr 2005 eine Vergitung
von insgesamt TEUR 364 erhalten:

Variable Vergutung
TEUR

50

65

115

Versicherung) abzuschlieRen, die die
gesetzliche Haftpflicht aus der Auf-
sichtsratstétigkeit in angemessenem
Umfang abdeckt.

Der Aufsichtsratsvorsitzende erhalt
das doppelte, der stellvertretende
Vorsitzende das eineinhalbfache
sowohl der festen als auch der varia-
blen Vergitung. Die feste und die vari-
able Verglitung zusammen sind beim
einfachen Aufsichtsratsmitglied auf
TEUR 15 pro Jahr, beim stellvertreten-
den Vorsitzenden auf TEUR 22,5 und
beim Aufsichtsratsvorsitzenden auf
TEUR 30 pro Jahr begrenzt. Samtliche
Betrége verstehen sich zuziiglich der
gesetzlichen Mehrwertsteuer.

Fiir das Geschaftsjahr 2005 setzt sich
die Vergiitung des Aufsichtsrates in
Hoéhe von insgesamt TEUR 68 (inkl.
USt) wie folgt zusammen:

Variable Vergutung
TEUR

7

5

4

16

Mayrhofer Beteiligungs- und Vermo-
gensmanagement GmbH, deren Ge-
schéaftsfihrer Herr Mayrhofer ist,
Provisionen i.H.v. TEUR 15 bezahlt.
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(48) Mitglieder des Aufsichtsrates und des Vorstandes

Zu Vorstandsmitgliedern waren im Dem Aufsichtsrat der Gesellschaft
Berichtsjahr bestellt: gehdrten folgende Personen an:
Herr Thomas Posovatz, Miinchen, Herr Dr. Ottheinz Jung-Senssfelder,
Bérsenmakler Rechtsanwalt, Vorsitzender
Herr Herbert Schuster, Gauting, Herr Thomas Mayrhofer,

Borsenmakler Rechtsanwalt,
Herr Posovatz ist Mitglied des stellvertretender Vorsitzender
Aufsichtsrats der Bayerische Borse Herr Michael Wilhelm,
AG, Miinchen. Wirtschaftspriifer/Steuerberater
Herr Schuster ist Mitglied des Herr Jung-Senssfelder hatte in 2005
Aufsichtsrats der Konsortium AG, neben dem Aufsichtsratsmandat bei
Augsburg und seit 16.08.2005 der MWB Wertpapierhandelshaus AG,
Mitglied des Aufsichtsrats der Mdbel bei folgendem Unternehmen ein
Grennrich AG, Gréfelfing. Mandat inne:

(49) Besitz von Anteilen an der MWB AG

durch den Vorstand und den Aufsichtsrat

Mitglieder des Vorstands
Thomas Posovatz

Mittelbar ist Herr Posovatz iber die  Herr Schuster halt keine Aktien der

FMNP GmbH zusatzlich mit 7,95 % der ~ MWB Wertpapierhandelshaus AG.
Anteile an der MWB Wertpapier-
handelshaus AG beteiligt.

(50) Honorar des Konzernabschlussprufers

- IC Immobilien Holding AG, Miinchen

- Hypoport AG, Berlin (stellvertretender
Vorsitzender seit 26.08.2005)

Herr Mayrhofer hatte in 2005 neben

dem Aufsichtsratsmandat bei der

MWB Wertpapierhandelshaus AG bei

folgenden Unternehmen

Aufsichtsratsmandate inne:

- BrainLAB AG, Kirchheim-Heimstetten
(stellvertretender Vorsitzender),

- Primus AG, Miinchen (Vorsitzender),

- PTV Planung Transport Verkehr AG,
Karlsruhe

Anteil am Grundkapital
%

9,53

Die Aufsichtsratsmitglieder halten
keine Aktien der MWB Wertpapier-
handelshaus AG.

Im Geschéftsjahr sind als Aufwand fiir
die Abschlusspriifung TEUR 87 erfasst
und als Aufwand fur Steuerberatungs-
leistung TEUR 20.

Gréfelfing, den 13. Méarz 2006



Bestatigungsvermerk

Den uneingeschrénkten Bestatigungsvermerk haben wir wie folgt erteilt:

,,Bestatigungsvermerk des
Abschlussprifers

Wir haben den von der MWB Wert-
papierhandelshaus AG, Gréafelfing, auf-
gestellten Konzernabschluss — beste-
hend aus Bilanz, Gewinn- und Verlust-
rechnung, Eigenkapitalverdnderungs-
rechnung, Kapitalflussrechnung, Seg-
mentberichterstattung und Anhang —
sowie den Konzernabschluss und Kon-
zernlagebericht nach den IFRS, wie sie
in der EU anzuwenden sind, und den
ergénzend nach §§ 315a Abs. 1, 340i
HGB anzuwendenden handelsrecht-
lichen Vorschriften liegt in der Verant-
wortung der gesetzlichen Vertreter der
Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es,
auf der Grundlage der von uns durch-
gefiihrten Priifung eine Beurteilung
Uber den Konzernabschluss und den
Konzernlagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschluss-
prifung nach § 317 HGB unter Beach-
tung der vom Institut der Wirtschafts-
prifer (IDW) festgestellten deutschen
Grundséatze ordnungsméaRiger Ab-
schlusspriifung vorgenommen. Danach
ist die Prufung so zu planen und
durchzufilhren, dass Unrichtigkeiten
und VerstoRe, die sich auf die Darstel-
lung des durch den Konzernabschluss
unter Beachtung der anzuwendenden
Rechnungslegungsvorschriften und
durch den Konzernlagebericht vermit-
telten Bildes der Vermdgens-, Finanz-
und Ertragslage wesentlich auswir-
ken, mit hinreichender Sicherheit
erkannt werden. Bei der Festlegung
der Priifungshandlungen werden die
Kenntnisse Uber die Geschaftstatigkeit
und Uber das wirtschaftliche und
rechtliche Umfeld des Konzerns sowie
die Erwartungen Uber mégliche Fehler
beriicksichtigt. Im Rahmen der Pri-
fung werden die Wirksamkeit des
rechnungslegungsbezogenen internen
Kontrollsystems sowie die Nachweise
fur die Angaben im Konzernabschluss
und Konzernlagebericht Uberwiegend
auf der Basis von Stichproben beur-
teilt. Die Priifung umfasst die Beur-

teilung der Jahresabschliisse der in
den Konzernabschluss einbezogenen
Unternehmen, der Abgrenzung des
Konsolidierungskreises, der angewand-
ten Bilanzierungs- und Konsolidie-
rungsgrundsatze und der wesentlichen
Einschétzungen der gesetzlichen Ver-
treter sowie die Wirdigung der
Gesamtdarstellung des Konzernab-
schlusses und des Konzernlagebe-
richts. Wir sind der Auffassung, dass
unsere Prifung eine hinreichend
sichere Grundlage fiir unsere Beurtei-
lung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwen-
dungen gefihrt.

Nach unserer Beurteilung auf Grund
der bei der Priufung gewonnenen
Erkenntnisse entspricht der Konzern-
abschluss den IFRS, wie sie in der EU
anzuwenden sind, und den erganzend
nach 8§ 315a Abs. 1, 340i HGB anzu-
wendenden handelsrechtlichen Vor-
schriften und vermittelt unter Beach-
tung dieser Vorschriften ein den tat-
séchlichen Verhéltnissen entsprech-
endes Bild der Vermdgens-, Finanz-
und Ertragslage des Konzerns. Der
Konzernlagebericht steht in Einklang
mit dem Konzernabschluss, vermittelt
insgesamt ein zutreffendes Bild von
der Lage des Konzerns und stellt die
Chancen und Risiken der zukinftigen
Entwicklung zutreffend dar.”

Miinchen, den 7. April 2006
KPMG Deutsche Treuhand-Gesellschaft

Aktiengesellschaft
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Schobel
Wirtschaftspriifer

Mt

Schrédl
Wirtschaftspriferin

/7 0-OESELLSE,
\)‘(\P‘ 5?RUFUNGS(;.8

Al

WIRTSCHAFTS-
PRUFUNGS-
GESELLSCHAFT

49|



150

MWB Wertpapierhandelshaus AG
Rottenbucher StralRe 28 - 82166 Gréfelfing
Postfach 16 44 - 82158 Gréfelfing

Telefon +49 89 85852-0

Fax +49 89 85852-505

Internet www.mwhb.de

Amtsgericht Minchen HRB 123141
Gegriindet 1993, Umwandlung in AG 1998

Bdrsenzulassungen

= Brse Miinchen

 Borse Berlin-Bremen

< Frankfurter Wertpapierborse

= Hanseatische Wertpapierbdrse Hamburg

= Rheinisch-Westfalische Borse zu Diisseldorf

= Baden-Wiirttembergische Wertpapierbdrse
Mitglied im Bundesverband der Wertpapierfirmen
an den deutschen Bérsen e.V.
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