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Sehr geehrte Aktionare,

die DEWB hat das Geschéftsjahr 2006 erneut mit einem positiven Ergebnis abge-
schlossen. Der Erlds aus Anteilsverkdufen erreichte 17,5 Millionen Euro, das
Nachsteuerergebnis 3,1 Millionen Euro. Damit blicken wir nach 2005 auf ein
weiteres erfolgreiches Geschéftsjahr zuriick.

Ein wichtiges Vorhaben im Jahr 2006 war der geplante Verkauf unseres Anteils
an der KSW Microtec AG. Anstelle des Exits ibernahm die DEWB am Jahresende
die Anteile des anderen Gesellschafters im Rahmen eines Leveraged Buyout und
halt jetzt Gber eine Tochtergesellschaft 100 Prozent an dem Unternehmen. Dieses
Vorgehen ist ein sehr gutes Beispiel fuir unsere Arbeitsweise, die auf die Maxi-
mierung der Werte des Beteiligungsportfolios ausgerichtet ist. Die Herausfor-
derung bestand darin, von der bis dahin verfolgten kaufpreismaximierenden
Strategie zu einer Argumentation Uberzugehen, die fiir die Akquisition einen
glinstigen Einstand ermdglichte. Grund fir den Strategiewechsel war unter
anderem der Ausfall zweier wichtiger Kunden, der unterjahrig nicht vollstandig
kompensiert werden konnte und einen erheblichen Einfluss auf die Kaufpreisge-
bote im Transaktionsprozess hatte. Darliber hinaus wollte der Mitgesellschafter
seinen Anteil an dem Unternehmen unbedingt noch 2006 verkaufen, womit sich
der DEWB die Chance bot, dieses Wertpotenzial vollstandig selbst zu heben.
Die Aussichten des RFID-Marktes zusammen mit der Stellung der KSW Microtec
AG in diesem Technologiefeld, die sich in innovativen Produkten und hocheffi-
zienten Fertigungstechnologien zeigt, bilden eine hervorragende Basis, um den
Unternehmenswert kurzfristig erheblich zu steigern. Im Ergebnis konnen die
Aktiondre der DEWB an der Wertentwicklung der KSW Microtec AG in vollem
Umfang partizipieren, die Uber die Kreditfinanzierung der Akquisition zusatzlich
gehebelt wird. Unser Ziel ist es, durch eine gezielte Starkung der Marketing- und
Vertriebsaktivitdten das Potenzial der KSW Microtec AG optimal auszuschopfen
und visibler zu machen, um das Unternehmen so auf den spatestens fiir 2008
angestrebten Exit bestmdglich vorzubereiten.

Bereits im Marz konnte die NOXXON Pharma AG ihren bisher grolten operativen
Erfolg vermelden — den Abschluss einer strategischen Allianz mit dem weltgrofiten
Pharmaunternehmen Pfizer. NOXXON wird fiir Pfizer mit ihrer Spiegelmer-Techno-
logie Produktkandidaten fiir neue Medikamente entwickeln. Pfizer kann dabei tber
einen Zeitraum von fiinf Jahren pro Jahr bis zu drei Targets an NOXXON liefern.
Zusatzlich hat Pfizer den Wirkstoff NOX-B11, ein bei NOXXON entwickeltes
Spiegelmer zur Behandlung von Fettleibigkeit, einlizensiert. NOXXON erhalt fiir
die Co-Entwicklungen und die Lizenz von NOX-B11 Vorabzahlungen, Meilen-
steinzahlungen und Royalties bei der Vermarktung der Produkte. Zusatzlich hat
sich Pfizer an NOXXON im Wege einer Kapitalerhohung beteiligt.

Wenig Anlass zur Freude gab die Entwicklung unseres Aktienkurses im vergangenen
Jahr. Sowohl ein Urteil des BGH, der eine Klage eines DEWB-Aktiondrs auf Zahlung
von der ehemals herrschenden JENOPTIK AG aufgrund eines fritheren Beherr-
schungsvertrags abgewiesen hatte, als auch die Ankiindigung der JENOPTIK AG,
ihren Anteil an der DEWB weiter reduzieren zu wollen, hatten einen starken



von links nach rechts: Falk Nuber, Bertram Kohler, Mirko Wickerle

Einfluss auf den Aktienkurs. Mit einer erwartungsgemaBen Entwicklung unserer
Beteiligungen, insbesondere der KSW Microtec AG und der NOXXON Pharma
AG, sollten die tiefen Kurse des Jahres 2006 nicht mehr erreicht werden. Anfang
2007 hat der Vorstand der DEWB erste Aktienpositionen erworben.

Bei der Priifung neuer Beteiligungen waren wir teilweise weit fortgeschritten,
haben jedoch wegen des Erwerbs der weiteren Anteile an der KSW Microtec AG
andere Akquisitionen zurlickgestellt. Aufbauend auf dem wieder wachsenden
Deal flow des Jahres 2006 erwarten wir auch kinftig attraktive Investitionsmog-
lichkeiten in unserem Technologiefokus.

lhr
Falk Nuber Bertram Kohler Mirko Wackerle

Mitglied des Vorstands Mitglied des Vorstands Mitglied des Vorstands
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Sehr geehrte Aktionare,

der Aufsichtsrat der Deutsche Effecten- und Wechsel-Beteiligungsgesellschaft AG
hat sich im abgelaufenen Geschéftsjahr eingehend mit der Lage der Gesellschaft
sowie deren kiinftiger Positionierung befasst.

Der Aufsichtsrat hat im Jahr 2006 fiinf turnusmaRige Sitzungen abgehalten. Inner-
halb dieser Sitzungen hat der Vorstand den Aufsichtsrat umfassend tiber den
Geschiftsverlauf und die Lage der Gesellschaft informiert. Ergdnzend wurden
der Aufsichtsratsvorsitzende und dessen Stellvertreter zwischen den Sitzungen
regelmalig Uber die Geschéftslage informiert. Geschéftsentscheidungen, die
einem Zustimmungsvorbehalt des Aufsichtsrats unterliegen, wurden im Rahmen
der Priifung mit dem Vorstand im Einzelnen erortert.

Titigkeitsschwerpunkt war neben der Uberwachung der laufenden Geschifte die
Beratung des Vorstands bei strategischen Entscheidungen, hier insbesondere dem
Leveraged Buyout der KSW Microtec AG.

Die DEWSB strebte neben der Verdullerung von Beteiligungen auch den Erwerb
neuer Beteiligungen an Technologieunternehmen an. Der Erwerb von zwei
neuen Beteiligungen wurde in Abstimmung mit dem Aufsichtsrat zuriickgestellt,
als sich der DEWB die Moglichkeit zum Hinzuerwerb der tbrigen Anteile an
der KSW Microtec AG bot. Damit konnte die Gesellschaft sowohl| das Wert-
potenzial aus der KSW Microtec AG sichern und gleichzeitig erneut ein posi-
tives Ergebnis ausweisen.

Im Geschaéftsjahr 2006 bezog die Gesellschaft der personellen Struktur ange-
messene neue Geschéftsraume. Die Anzahl der Vollzeitbeschaftigten reduzierte
sich von 8 auf 7 Mitarbeiter.

Der Aufsichtsrat hat sich regelmafig mit den Corporate-Governance-Regeln und
ihrer Umsetzung in der Gesellschaft auseinandergesetzt. Die Entsprechenserkla-
rung 2006 wurde in der Sitzung vom 07.03.2006 beschlossen. Die Gesellschaft
folgt den Empfehlungen des Corporate Governance Kodex in der aktuellen Fassung
vom 12.06.2006 mit nur zwei Abweichungen vom Kodex, welche in der Ent-
sprechenserkldrung ausgewiesen worden sind.

Mit Ausnahme des Personalausschusses hat der Aufsichtsrat keine Ausschiisse gebildet.

Die Buchfiihrung im Berichtsjahr sowie der am 26. Februar 2007 aufgestellte
Jahresabschluss mit dem Lagebericht per 31.12.2006 sind von der Wirtschafts-
priifungs- und Steuerberatergesellschaft Hellinger Hahnemann Schulte-Gross
GmbH, Stuttgart, gepriift und unter dem 26. Februar 2007 mit einem uneinge-
schrankten Bestatigungsvermerk versehen worden. Der Jahresabschluss nebst



Lagebericht sowie der Priifungsbericht des Abschlusspriifers wurden jedem Mit-
glied des Aufsichtsrats tibersandt und in der Sitzung am 26. Februar 2007 aus-
fuhrlich erértert. Der Abschlusspriifer hat in dieser Sitzung dem Aufsichtsrat Giber
die wesentlichen Ergebnisse seiner Priifung berichtet. Die eigenstdndige Priifung
des Jahresabschlusses mit dem Lagebericht durch den Aufsichtsrat anhand des
Priifungsberichts der Abschlusspriifer hat keinen Anlass zur Beanstandung
gegeben. Der vom Vorstand aufgestellte Jahresabschluss der Deutsche Effecten-
und Wechsel-Beteiligungsgesellschaft AG zum 31.12.2006 wurde deshalb vom
Aufsichtsrat gebilligt und ist somit gem. § 172 Satz 1 AktG festgestellt. Der Vor-
stand hat dem Aufsichtsrat vorgeschlagen, den Gewinn des Geschaftsjahres 2006
in Ubereinstimmung mit der Satzung vollstindig in die Gewinnriicklagen einzu-
stellen. Der Aufsichtsrat schliel’t sich diesem Vorschlag an. Der Hauptversamm-
lung wird daher kein Gewinnverwendungsvorschlag unterbreitet.

Im Vorstand der Gesellschaft gab es 2006 keine Verdnderungen. Der Aufsichtsrat
hat keinen Sprecher des Vorstands bestimmt.

Mit Wirkung zum 30. Dezember 2006 hat der bisherige Vorsitzende des Auf-
sichtsrats, Herr Alexander von Witzleben seine Aufsichtsratsmitgliedschaft nieder-
gelegt. Durch den Aufsichtsrat wurden der bisherige stellvertretende Vorsitzende,
Herr Dr. Eckart von Reden zum neuen Vorsitzenden und Herr Prof. Dr. Gerhard
Fettweis zum neuen stellvertretenden Vorsitzenden gewahlt. Damit sind von den
satzungsmaRig bestimmten sechs Aufsichtsratsmitgliedschaften derzeit eine von
den Arbeitnehmern der Gesellschaft zu besetzende Position sowie eine von den
Anteilseignern zu besetzende Position vakant. Der Aufsichtsrat hat beschlossen, der
ordentlichen Hauptversammlung 2007 vorzuschlagen, kiinftig in der Satzung der
Gesellschaft einen aus drei Mitgliedern bestehenden Aufsichtsrat vorzusehen.

Der Aufsichtsrat dankt dem Vorstand und den Mitarbeitern der Gesellschaft fiir
deren gute Leistungen im abgelaufenen Geschiftsjahr.

Jena, im Februar 2007

Fir den Aufsichtsrat

Sl v L

Dr. Eckart von Reden
Vorsitzender des Aufsichtsrats



Branchensituation fir Beteiligungs-
unternehmen in Deutschland.

Entwicklung der Bruttoinvestitionen der BVK-Mitglieder
(Angaben in Mrd. EUR)

[ Venture Capital  [] Buyouts
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Quelle: BVK

Investitionsvolumen weiter steigend. Die Investitionen
der Mitglieder des Bundesverbandes Deutscher Kapitalbe-
teiligungsgesellschaften (BVK) sind 2006 gegentiber dem
Vorjahr bei den Buyouts um fast 50 Prozent gestiegen,
wahrend bei Venture Capital ein Riickgang um 18 Prozent
zu verzeichnen war. Das gesamte Investitionsvolumen der
BVK-Mitglieder lag 2006 bei 3,6 Milliarden Euro.

Der Schwerpunkt der Venture Capital-Investitionen, in dem
Seed-, Start-up-, Expansions-, Bridge-, Turnaround- und
Replacement Capital-Finanzierungen zusammengefasst
sind, liegt sowoh! hinsichtlich des Volumens als auch der
Anzahl der finanzierten Unternehmen nach wie vor in der
Expansionsfinanzierung. Der Anteil der spdteren Finanzie-
rungsphasen innerhalb der Venture Capital-Investitionen
liegt bei tiber 70 Prozent. Gleichzeitig gab es einen starken
Anstieg der Investitionen in den Frithphasen. Im Venture
Capital Panel von FHP Private Equity Consultants und VDI
wurden 127 Start-ups im Jahr 2006 in Erstrunden mit Kapital
ausgestattet, wahrend es 2005 nur 35 Unternehmen waren.
Einen wesentlichen Anteil daran haben &ffentliche Investoren
wie zum Beispiel der High-Tech Griinderfonds der KfW.

Wichtigste Exitkandle sind Trade Sales und Verkdufe an
andere Beteiligungsgesellschaften. Bei den Exits dominier-
ten 2006 die Verkdufe von Beteiligungen an Finanzinves-
toren, insbesondere an andere Beteiligungsgesellschaften.
Ein weiterer wichtiger Exitkanal waren Verkdufe an strate-
gische Investoren, die sogenannten Trade Sales.

Entwicklung der Nutzung der Exitkandle (Angaben in %)
[ Trade Sales [ IPO [ Aktienverkdufe borsennotierter Gesellschaften
[ Rickzahlung Darlehen und stille Beteiligungen
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Quelle: BVK

Trotz einer gegeniiber 2005 stark angestiegenen Anzahl von
Borsengdngen und eines weiter verbesserten IPO-Umfelds
spielte dieser Exitkanal nur eine untergeordnete Rolle. Das
Exitvolumen bei IPOs hat sich gegeniiber 2005 mehr als
halbiert. Festzustellen ist allerdings ein Anstieg des Volumens
der Verkaufe boérsennotierter Beteiligungen. Der Exitkanal
Borse wirkt fiir Beteiligungsgesellschaften mit einem Zeit-
verzug, da bei IPOs oftmals nur geringe Anteile umplatziert
werden und eine Lock-up-Frist von finanzierenden Banken
und Investoren eingefordert wird.

Verstarkte Aktivititen im Fundraising. Die deutschen
Beteiligungsgesellschaften haben 2006 ihre Aktivitaten



beim Auflegen neuer Fonds weiter verstarkt. Nach den
sehr schwachen Jahren 2002 bis 2004 ist seit 2005
wieder ein wachsender Kapitalstrom in deutsche Be-
teiligungsfonds zu verzeichnen. Nach einer im Januar
2007 veréffentlichten Studie des BVK befindet sich die
Mehrzahl der deutschen Beteiligungsgesellschaften im
Fundraising oder bereitet die Auflage neuer Fonds vor.
Im Fokus stehen dabei Frithphasenfonds und kleine
bis mittlere Buyout Fonds.

Strategie und Positionierung der DEWB.
Geschiftsmodell.

Beteiligung an Technologieunternehmen. Die DEWB be-
teiligt sich an wachstumsstarken Technologieunternehmen,
um wahrend einer Haltedauer von drei bis sieben Jahren
den Wert ihrer Beteiligungen zu steigern und schlie8lich
bei einem Verkauf zu realisieren. Typischerweise erwirbt
die DEWB eine signifikante Minderheitsbeteiligung am Eigen-
kapital nicht borsennotierter Unternehmen im Rahmen von
Kapitalerh6hungen. In bestimmten Situationen gewdhrt die
DEWB auch Darlehen an Unternehmen, an denen sie
beteiligt ist. Die Investitionssumme fiir eine Beteiligung liegt
in der Regel zwischen 1 und 7 Millionen Euro und kann in
Einzelfdllen auch hoher sein. Die aus den Anteilsverkdufen
der DEWB zuflieRenden Mittel werden in neue Beteiligungen
investiert. Seit 2005 ist die DEWB als offene Unternehmens-
beteiligungsgesellschaft gemal § 16 Absatz 1 des Gesetzes
Uber Unternehmensbeteiligungsgesellschaften anerkannt.

Konzentration auf Erfolgsfaktoren. Ein Beteiligungsengage-
ment ldsst sich in die Phasen Investition, Betreuung und
den in der Branche als Exit bezeichneten Verkauf von
Beteiligungen gliedern. In jeder dieser Phasen gibt es
Schlisselfaktoren, die tiber den Erfolg einer Beteiligung
entscheiden. Bei der Investition zdhlen dazu, neben der ver-
marktungsfahigen Technologie und dem Geschéftsmodell
eines Zielunternehmens, insbesondere die Qualitat des
Management-Teams und die Vertragskonditionen, zu denen
investiert werden kann. Um die Risiken eines Engagements
zu reduzieren, strebt die DEWB zum Beispiel eine Auftei-
lung der gesamten Investitionssumme in mehrere Tranchen
an, die nur in Abhdngigkeit der Erfiillung festgelegter Erfolgs-
kriterien zu zahlen sind. Weitere Vertragsbestandteile sind
in der Regel Erl6spraferenzen und Informations- und Mit-
bestimmungsrechte, die tiber die allgemeinen gesellschafts-
rechtlichen Bestimmungen hinausgehen. Dabei ist es der

DEWSB wichtig, die Vereinbarungen mit den anderen Unter-
nehmenseignern ausgewogen zu gestalten, um eine Inte-
ressenparallelitit von Finanzinvestor, anderen Anteilseignern
und Management zu gewdhrleisten. In der Betreuungsphase
unterstiitzt die DEWB ihre Beteiligungen insbesondere
mit betriebswirtschaftlichem und juristischem Know-how
sowie durch die Vermittlung von strategischen Kontakten
aus ihrem Netzwerk. Fiir Unternehmensverkdufe liegen die
wesentlichen Erfolgsfaktoren neben der richtigen Vorberei-
tung der Beteiligungen, der Strukturierung der Transaktion
und dem Fihren der Verkaufsverhandlung, in der Auswahl
des richtigen Exitkanals und der optimalen Erwerbsinteres-
senten. Die DEWB verfugt hier iber Experten mit langjahriger
Erfahrung auch in komplexen Transaktionen. Seit 2000
wurden 27 Unternehmen mit einem Transaktionsvolumen
von tber 250 Millionen Euro verkauft. Dabei konnten mit
Borsengédngen, Trade Sales und Buy Backs alle wesentlichen
Exitkandle genutzt werden. Im Durchschnitt erreichte die
DEWSB seit Aufnahme des Beteiligungsgeschafts Zufliisse
aus Unternehmenstransaktionen von 45,2 Millionen Euro
pro Jahr bei einem durchschnittlichen Portfoliovolumen
von 87,9 Millionen Euro.

Fokus auf Optische Technologien und Sensorik. Die DEWB
ist auf die Beteiligung an Hightech-Unternehmen der op-
tischen/optiknahen Technologien und der Sensorik in
Deutschland, Osterreich und der Schweiz spezialisiert und
besetzt damit eines der aussichtsreichsten Wachstumsfelder
in dieser Region. Optische Technologien nutzen das Licht
(Photonen) als ,Werkzeug”, Informations- oder Energietrager.
Sie sind die Gesamtheit der Technologien, die Licht
- erzeugen, z.B. Laser, Glihlampe,
- formen, z.B. Linsen, Gitter,
- Ubertragen, z.B. Lichtleitfaser,
- umwandeln, z.B. Solarzelle, LED
- speichern, z.B. CD, DVD, Hologramme
- visualisieren, z.B. Displays und
- nutzbar machen, z.B. Entkeimung von

Wasser mit UV-Strahlen.

Optische Technologien bieten als ,Enabling Technology”
eine Vielzahl von Anwendungsméglichkeiten in unterschied-
lichen Branchen und ersetzen immer haufiger herkomm-
liche Technologien. Beispielhaft konnen dafiir der Einsatz
des Lasers in der Materialbearbeitung, neue Displaytech-
nologien und optische Speichermedien angefiihrt werden.
Das Potenzial der optischen Technologien ist bei weitem
noch nicht ausgeschopft. Technologische Fortschritte er6ffnen
eine weiter wachsende Zahl neuer Anwendungen, die
ohne optische Technologien undenkbar waren.



Die Wellenldnge des Lichts ist technisch betrachtet nur ein
Ausschnitt des elektromagnetischen Spektrums, das von
Radiowellen tber Infrarot- und UV-Strahlung bis zur hoch-
energetischen Rontgenstrahlung reicht. Das technische Know-
how der DEWB endet nicht an den Grenzen des Lichts.
Daher werden auch in angrenzenden Gebieten interessan-
te Investitionsmoglichkeiten evaluiert. Durch den Einsatz
optischer Technologien bei der Herstellung von Halbleitern
und durch den zunehmenden Einsatz von Halbleitertechno-
logien bei der Herstellung optischer Komponenten hat die
DEWSB auch ein Verstandnis fiir Entwicklungen in der Halb-
leiterbranche und daraus abgeleiteter Technologien wie
den MEMS.

Die Region Deutschland/Osterreich/Schweiz zihlt in den
Zielbranchen technologisch und wirtschaftlich zur Welts-
pitze. Deutsche Unternehmen halten bei Laserquellen fiir
die Materialbearbeitung einen Weltmarktanteil von etwa
40 Prozent. Auch bei der Sensortechnik ist Deutschland
noch vor den USA und Japan die Nummer 1. Die Indus-
trie ist wachstums- und exportstark.

Umsatzentwicklung Laser und optische Komponenten der
deutschen Industrie (Angaben in Mrd. EUR)
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Quelle: Spectaris, Mai 2006

Umsatzverteilung 2006(E) (Angaben in %)
E Export M Inland
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Quelle: Spectaris, Mai 2006

Die deutsche optische Industrie ist mittelstindisch gepragt
und weist eine hohe Anzahl von Unternehmensgriindungen
auf. In- und auslandische strategische Investoren suchen
speziell in diesem Technologiefeld gezielt nach Investitions-
moglichkeiten, womit auch ein funktionierender M&A-
Markt gegeben ist, der gute Exitmoglichkeiten bietet. Dies
bildet fiir eine Beteiligungsgesellschaft mit dem Profil der
DEWSB ein sehr attraktives Umfeld.

Jena ist wohl das wichtigste von insgesamt neun ,Kompe-
tenzzentren Optische Technologien in Deutschland”. An
ihrem Standort und im gesamten deutschsprachigen Raum
unterhélt die DEWB ein starkes Branchennetzwerk und ver-
fugt somit tiber hervorragende Voraussetzungen fiir aussichts-
reiche Investitionen in innovative und wachstumsstarke
Unternehmen und fiir die Begleitung von deren Wachstum.

Portfolio.

Das Portfolio der DEWB besteht aus 12 Beteiligungen in
den Technologiefeldern Optik/Optiknahe Technologien/
Sensorik, Biotechnologie und IT. Zum 31. Dezember 2006
betrug der Wertansatz dieser Beteiligungen 40,8 Millionen
Euro (31. Dezember 2005: 52,4 Millionen Euro).

Anteil in %

Optik/Optiknahe Technologien/Sensorik
KSW Microtec AG* 100,0
OLPE Jena GmbH 44,8
p-sen Mikrosystemtechnik GmbH 40,2

SensorDynamics AG

Biotechnologie

EPIDAUROS Biotechnologie AG 75,4
Integrated Genomics, Inc. 75,2
NOXXON Pharma AG 61,8
Sloning BioTechnologie GmbH 14,3
IT

4flow AG 44,4
iTAC Software AG 7,6
IVISTAR Kommunikationssysteme AG 29,3
DEWB-IT GmbH 100,0

* tiber Erste DEWB Vermégensverwaltungs AG



Die Entwicklung der Portfoliostruktur nach Finanzierungs-
phasen in den vergangenen fiinf Jahren kann der nachfol-
genden Grafik enthommen werden:

Investiertes Kapital nach Finanzierungsphasen (Angaben in %)

& 2002 [ 2003 [ 2004 [ 2005 [ 2006

707975 69 0
181881310 1231718
0
Frithphase Expansionsphase notierte
Wertpapiere

Der Schwerpunkt des Portfolios der DEWB liegt mit 90

Prozent auf Beteiligungen in der Expansionsphase. Im Ge-
schéftsjahr 2006 wurden die aus den Exits von Munich Bio-
tech AG und der OASIS SiliconSystems Holding stammenden
borsennotierten Wertpapiere verkauft. Zum Berichtstag ent-
hielt das Portfolio der DEWB keine notierten Beteiligungen.

Investiertes Kapital nach Technologien (Angaben in %)
& 2002 [ 2003 [ 2004 [ 2005 [ 2006

52 56
4132353129 05364
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Biotechnologie

IT Sonstige

Der Anteil der Biotechnologiebeteiligungen am Portfolio
stieg in den vergangenen Jahren an, was aus dem hohen
Kapitalbedarf und der langen Haltedauer dieser Beteili-
gungen resultiert. Der Anteil der Beteiligungen aus dem
Bereich Optik/Optiknahen Technologien/Sensorik liegt
wie in der Vergangenheit bei etwa 30 Prozent. Im Bereich
Biotechnologie geht die DEWB keine neuen Beteiligungen
ein. Der Anteil der Biotechnologie-Beteiligungen wird
sich daher auf mittelfristige Sicht verringern. Durch den
Kapitalbedarf insbesondere der NOXXON Pharma AG und
die schneller zu erwartenden Exits der Optik/Optiknahen
Technologie/Sensorik- und IT-Beteiligungen wird der Anteil
der Biotechnologie-Beteiligungen am Gesamtportfolio
zundchst auf hohem Niveau verbleiben.

Die DEWB wird ihre Portfoliounternehmen gezielt weiter-
entwickeln und auf den Exit vorbereiten. Die Portfoliounter-
nehmen werden voraussichtlich innerhalb der nachsten

3 Jahre ihre Exitfreife erreichen.

Im Dezember 2006 hat die DEWB im Rahmen eines Leveraged
Buyouts ihren Anteil an der KSW Microtec AG, Dresden,
(KSW) von 29,7 Prozent auf 100 Prozent erhoht. Die KSW
ist ein welt-weit fihrendes Unternehmen in der Entwick-
lung und Herstellung von intelligenten elektronischen
Transpondern, sogenannten Smart-Labels und -Inlays.
Diese elektronischen Transponder basieren auf der Technik
der Radio Frequency Identification (RFID). Anders als bei der
bisher iblichen Objektkennzeichnung durch Barcodes
konnen die Daten von mit RFID-Transpondern ausgestatteten
Objekten dezentral und ohne Sichtkontakt automatisch mit einer
hohen Erfassungskapazitdt zu einem Lesegerdt tibermittelt,
ausgewertet und verwaltet werden. Smart Label finden u. a.
in der Produktidentifikation und -sicherung (Warenkenn-
zeichnung, Bibliothekenmanagement, Tierkennzeichnung),
Zugangskontrolle (Tickets, ID-Karten), elektronischen
Zahlungssystemen (Kreditkarten) sowie in Logistik-Ma-
nagement-Systemen (Gepdcklogistik, Warenwirtschaft)
Anwendung. Als weltweit erster Anbieter kann KSW ein
flexibles aktives RFID-Label — zunachst mit integrierter
Temperatursensorik — im Kreditkartenformat liefern, das preiswert
eine liickenlose Kiihlketteniiberwachung ermdglicht. Das
sogenannte VarioSens-Label ist zur Anwendung auf flexiblen
Oberflachen, wie z.B. Blutkonserven und Lebensmittel-
verpackungen, geeignet und verfiigt tiber eine papierdiinne,
umweltfreundliche, lithiumfreie Batterie. KSW kombiniert
erfolgeich High-End-Wafertechnologie, hocheffiziente As-
sembly-Technologien sowie umfangreiches Design Know-
how und konnte sich im Markt als einer der effizientesten
und gleich-zeitig flexibelsten Hersteller von RFID-Inlays
etablieren.

Nach einem Umsatzwachstum von tiber 100 Prozent im
Geschaftsjahr 2005 war im vergangenen Geschéftsjahr bedingt
durch den Ausfall zweier groBer Kunden der Umsatz leicht
riicklaufig und lag bei knapp 10 Millionen Euro. Einer dieser
Kunden war fiir ca. 70 Prozent der Umsatze im Jahr 2005 ver-
antwortlich. Durch die Akquisition mehrerer neuer Schliisselkunden
konnte der damit verbundene Umsatzausfall grofSteils kom-
pensiert und die Abhangigkeit von einzelnen Kunden reduziert
werden. Das Unternehmen wies ein EBITDA von etwa

3 Millionen Euro aus. Aufgrund der Positionierung der
KSW im RFID-Markt, bei der eine Vielzahl innovativer
Produkte mit fiihrenden Fertigungstechnologien kombiniert
sind, erwartet die DEWB fiir die KSW Microtec AG fiir die
nachsten Jahre ein Umsatzwachstum von durchschnitt-
lich 30 Prozent bei hoher Profitabilitdt. Dazu werden
insbesondere die Vertriebsaktivitaten deutlich gestarkt.
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Zusétzlich zu dem durch das Wachstum erzeugten Wert-
zuwachs wird fir die DEWB die Wertentwicklung des
Unternehmensanteils durch die sukzessive Riickfiihrung
des Akquisitionsdarlehens gehebelt.

Die NOXXON Pharma AG in Berlin verfiigt mit der pro-
prietdren Spiegelmer-Technologie lber eine einzigartige
innovative Plattform zur Entwicklung von Medikamenten
in vergleichsweise kurzer Zeit. Spiegelmere sind eine neue
Generation von Aptameren, die eine hohere Biostabilitat
aufweisen. Im Mérz 2006 hat Noxxon mit dem weltweit
grofte Pharmakonzern Pfizer eine strategische Allianz
abgeschlossen. Pfizer ldsst darunter tiber einen Zeitraum
von bis zu fiinf Jahren bis zu drei Spiegelmere p.a. auf
pharmazeutische Targets seiner Wahl von Noxxon
entwickeln. Zusétzlich hat Noxxon an Pfizer eine exklusi-
ve Lizenz fiir den Wirkstoff NOX-B11, einem bei Noxxon
entwickelten Ghrelin-Antagonisten zur Behandlung von
Fettleibigkeit, vergeben. Die préklinische und klinische
Entwicklung von NOX-B11 wird durch Pfizer erfolgen.
Der Beginn der klinischen Studien mit NOX-B11 wird fiir
2008 angestrebt. Beide Vertrage enthalten Vorabzahlungen,
Meilensteinzahlungen und Royalties bei der Vermarktung
der Produkte. Pfizer hat sich auch im Rahmen einer Kapita-
lerhhung an Noxxon beteiligt. Die DEWB hatte im Vorfeld
der Vertragsabschliisse mit Pfizer bestehende Wandlungs-
rechte genutzt, um ihre Anteilsquote von 23 Prozent auf
ber 60 Prozent zu erh6hen.

Noxxon hat neben dem an Pfizer lizensierten Ghrelin-Anta-
gonisten NOX-B11 weitere Spiegelmere entwickelt. Zwei
dieser Wirkstoffkandidaten sollen durch Noxxon selbst bis
in die klinische Phase Il weiterentwickelt werden:

- NOX-A12 ist ein Anti-Angiogenese Wirkstoff, der in der
Indikation diabetische Retinopathie (Makuladegeneration)
eingesetzt werden wird;

- NOX-E36 ist ein auf die Indikation Lupus nephritis
zielendes Spiegelmer, das die Behandlung dieser bisher
nicht adressierbaren Autoimmunkrankheit (entziindliche
Erkrankung der Nieren) erstmals ermoglichen soll.

Alle bei Noxxon entwickelten Spiegelmere sind in einem
praklinischen Stadium. Der Beginn der klinischen Phase |
ist fir das zweite Halbjahr 2008 geplant. Parallel zu den
klinischen Tests verfolgt Noxxon das Ziel, weitere Allianzen
mit Pharma- und Biotechunternehmen einzugehen, bei
denen Noxxon Spiegelmere auslizensiert bzw. auf fir die
Partner relevante Targets entwickelt. Die Finanzierung der
klinischen Tests soll mit einer Finanzierungsrunde erfolgen.
An dieser wird sich die DEWB unterproportional zu ihrem
Anteil an der Noxxon beteiligen.

Die 4flow AG hat sich mit einem Umsatzwachstum von
tber 25 Prozent auf 4,7 Millionen Euro auch 2006 erfolg-
reich und profitabel entwickelt. Das Management der Ge-
sellschaft hat Ende 2006 eine Call-Option ausgetibt, die ihm
bei einer friiheren Kapitalerhohung eingerdumt worden
war. Danach betrdgt der Anteil der DEWB an der 4flow
44,4 Prozent. Das Unternehmen ist spezialisiert auf Beratung
und Software fir Logistik und Supply Chain Management.
4flow vista ist die erste integrierte Standardsoftware zur
Logistikplanung und -optimierung. Mit 4flow turn bietet das
Unternehmen jetzt auch eine webbasierte Standardsoftware
zur Bestandsoptimierung durch dynamische Disposition
an. Die Kunden der 4flow sind groRRe und mittelstandische
Unternehmen der Automobilindustrie, der Chemieindustrie,
des Maschinenbaus, des Handels, High-Tech- und Tele-
kommunikationsunternehmen und Logistikdienstleister.

Bei der EPIDAUROS Biotechnologie AG (Epidauros) hat
2006 Dr. Michael Lutz die Fiihrung des Unternehmens
tbernommen. Aufbauend auf dem in den vergangenen
Jahren geschaffenen Patentportfolio und Know-how in der
Genotypisierung ist damit eine starkere kommerzielle Aus-
richtung der Epidauros verbunden. Zusétzlich zu Dienst-
leistungen und Beratung im Bereich der Genotypisierung
in der klinischen Medikamentenentwicklung verfolgt das
Unternehmen jetzt auch Anwendungsentwicklungen fiir
Diagnostika. Damit wird die Nutzung des Patentportfolios
strategisch ausgebaut und weiteres Vermarktungspotenzial
erschlossen. Der Vorstand der Epidauros hat gemeinsam
mit der DEWB an einer Finanzierungsrunde teilgenommen
und sich damit am Unternehmen beteiligt. Der Anteil der
DEWSB betragt danach 75,4 Prozent.

DEWSB investierte rund 9 Millionen Euro. Die DEWB hat
im Berichtsjahr 9,0 Millionen Euro investiert (Vorjahr:
7,2 Millionen Euro). Die Investitionen erfolgten in das be-
stehende Portfolio. Die Priifung neuer Beteiligungen war
teilweise weit fortgeschritten. Mit zwei potenziellen Beteili-
gungen wurden bereits Vertragsverhandlungen gefiihrt.
Wegen des Erwerbs der Anteile an KSW Microtec im Be-
richtsjahr wurden diese Akquisitionen zuriickgestellt.

Team.

Erfahrenes Team und etabliertes Netzwerk. Fir den Erfolg
im Beteiligungsgeschift ist das Team des Investors der ent-
scheidende Faktor. Es muss die richtigen Investitions- und
Exitentscheidungen treffen und entsprechende Vertrage
schlieBen, die Interessen des Investors gegentiber den
Beteiligungen vertreten, die Beteiligungen aktiv betreuen
sowie komplexe Transaktionen strukturieren kdnnen. Die



Anforderungen an jedes Teammitglied sind dabei sehr hoch.
Ein gutes Beispiel dafir ist der gelungene Wechsel von
einem strukturierten Verkaufsprozess der KSW Microtec
in eine Investitionsposition. Die Herausforderung bestand
in der Nutzung eines engen Zeitfensters, in dem mit einer
gednderter Strategie der Kaufpreis zu optimieren und die
zugehdrige Finanzierung aufzubauen war.

Im interdisziplindren Team der DEWB sind kaufmannisches,
juristisches und Finanzierungs-Know-how kombiniert mit
ausgeprdgtem technischen Verstandnis der Technologien

im Investitionsfokus. Das Team arbeitet seit sieben Jahren
gemeinsam im Beteiligungsgeschaft und hat umfangreiche
Erfahrungen bei der Akquisition, der Entwicklung und dem
Verkauf von Unternehmen. Die Konzentration der DEWB
auf Optik/Optiknahe Technologien und Sensorik wird
Auswirkungen auf die strukturelle Zusammensetzung des
Teams haben. Ein etabliertes umfangreiches Branchen-
Netzwerk starkt die DEWB mit wissenschaftlicher und in-
dustrieller Expertise und beim Generieren von qualifiziertem
Deal flow. Die DEWB verfligt so liber ausgezeichnete Vor-
aussetzungen, um das Portfolio erfolgreich zu entwickeln,
neue Beteiligungsmoglichkeiten wahrzunehmen und Anteils-
verkaufe zu strukturieren und abzuschlieRen.

Track Record. Die DEWSB ist seit Ende 1997 im Beteiligungs-
geschdft aktiv. Seither wurden fast 350 Millionen Euro in
52 Beteiligungen investiert und Riickfliisse aus Anteils-
verkaufen, Tilgungs- und Zinszahlungen von tiber 400
Millionen Euro generiert. Seit Aufnahme des Beteiligungs-
geschéfts wurde ein Multiple von 1,3 und eine Internal
Rate of Return (IRR) von 17 Prozent erzielt

Darstellung der Lage.
Rechnungslegung nach IFRS.

Seit dem Jahresabschluss zum 31. Dezember 2005 berichtet
die DEWB ihre Finanzzahlen nach den Vorschriften der
International Financial Reporting Standards (IFRS). Unter-
schiede zur Bilanzierung nach HGB ergeben sich insbe-
sondere im Wertansatz und dem Ausweis von Wertande-
rungen bei Portfoliounternehmen.

Die IFRS schreiben fir zur VerduBerung verfiigbare Finanz-
beteiligungen einen Ausweis zum fairen Wert vor, so dass
die historischen Anschaffungskosten nicht die Obergrenze

fur die Bewertung bilden. Die DEWB weist bei ihren nicht
borsennotierten Beteiligungen einen solchen hoheren Wert
dann aus, wenn er durch eine externe Partei realisiert wurde,
zum Beispiel in einer Finanzierungsrunde, in der neue
Investoren den gréBten Teil der Finanzierung erbringen.
Borsennotierte Wertpapiere werden mit ihrem Schlusskurs
zum Bilanzstichtag bewertet. Wertzuwachse, die die An-
schaffungskosten Ubersteigen, werden bis zur Realisation
in einem Exit ergebnisneutral in einer Neubewertungsriick-
lage im Eigenkapital ausgewiesen.

Verluste aus einer Anderung des fairen Werts bei Beteili-
gungen werden direkt im Eigenkapital erfasst. Die Ergebnis-
realisation erfolgt beim Exit oder wenn objektive Hinweise
auf eine Wertminderung schlielen lassen.

Ertragslage.

Aus dem Verkauf von Unternehmensanteilen erzielte die
DEWB im Geschéftsjahr 2006 Erlse von 17,5 Millionen Euro.
Auf den Verkauf der borsennotierten Titel MediGene AG
und SMSC entfielen dabei 8,7 Millionen Euro, auf Trade
Sales 8,8 Millionen Euro. Die Trade Sales resultierten im
Wesentlichen aus den Verkaufen der Anteile an der KSW
Microtec AG an die Erste DEWB Vermogensverwaltungs
AG und der unique m.o.d.e. AG. Im Vorjahr betrugen die
Erlose aus Anteilsverkdufen 37,5 Millionen Euro. Diese
resultierten im Wesentlichen aus dem Verkauf der Anteile
an der Oasis SiliconSystems AG. Vergleiche mit Vorjahres-
zeitradumen haben bei der DEWB aufgrund des Geschafts-
modells nur eine eingeschrankte Aussagekraft. Hohe Erl6s-
und Ergebnisschwankungen sind charakteristisch fir das
Beteiligungsgeschaft, da die Erlose und damit auch die Ergeb-
nisrealisation aus Anteilsverkdufen diskontinuierlich anfallen.

Die MediGene-Aktien hat die DEWB zwischen Februar
und April 2006 zu einem durchschnittlichen Verkaufskurs
von 8,69 Euro und damit im Bereich der Hochstkurse des
Jahres 2006 Uber die Borse veraufRert. Dabei wurde ein
Bruttoergebnis von 1,2 Millionen Euro generiert.

Die Aktien der SMSC unterlagen bis zum 30. Marz 2006
einer Lock-up-Frist. Der Kurs der Aktie kam ab Mitte Marz
2006 stark unter Druck und gab im 2. Quartal des Jahres
von 33 US-Dollar auf teilweise bis zu unter 21 US-Dollar
nach. Die DEWB hat nach dem Ende der Lock-up-Frist
begonnen, ihre SMSC-Aktien zu platzieren. In Erwartung
einer Kurserholung wurde im 2. Quartal zunachst nur ein
Drittel des Bestands platziert, die Gbrigen Aktien im 3. und
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4. Quartal. Mit einem durchschnittlichen Verkaufskurs von
27,55 US-Dollar wurden damit auch die SMSC-Aktien im oberen
Bereich der Kurse des Berichtsjahres verkauft. Das Brutto-

ergebnis aus dem SMSC-Verkauf betrug 2,0 Millionen Euro.

Im Rahmen des Leveraged Buyout der KSW Microtec AG
hat die DEWB ihre Anteile an der KSW Microtec an die
Erwerbsgesellschaft verkauft und daraus ein Bruttoergebnis
von 2,1 Millionen Euro erzielt. Das Management der 4flow
AG hat eine eingeraumte Call Option ausgetibt und ca.
21 Prozent am Unternehmen von der DEWB erworben.
Die unique m.o.d.e. AG wurde im Dezember 2005 mit
wirtschaftlicher Wirkung im Berichtsjahr an die Jenoptik-
Gruppe verkauft.

Im Beteiligungsgeschaft wurde ein Bruttoergebnis von

5,3 Millionen Euro erzielt (2005: 2,8 Millionen Euro). Aus
allen Exits des Berichtsjahres konnte die DEWB ein positives
Ergebnis realisieren. Die Wertberichtigungen im Beteiligungs-
geschéft waren im Geschftsjahr 2006 mit 0,7 Millionen Euro
erheblich geringer als im Vorjahr mit 11,2 Millionen Euro.
Sie entfielen tiberwiegend auf die Wertanpassung einer
Forderung gegen ein Unternehmen in Insolvenz sowie die
DEWB-IT GmbH. Im Vorjahr betrafen die Wertberichtigungen
im Wesentlichen eine Beteiligung im Biotech-Bereich.

Die Verwaltungskosten waren im Berichtsjahr mit 1,9 Millionen
Euro um 14 Prozent geringer als 2005. Die Verwaltungs-
kosten des Vorjahres waren dabei bereits um die Kosten
der Restrukturierung und kiinftig nicht mehr anfallende
Strukturkosten bereinigt.

Damit erreichte die DEWB ein EBIT (Ergebnis vor Zinsen
und Steuern) von 3,5 Millionen Euro nach 1,9 Millionen
Euro im Vorjahr. Das im Vergleich zum Vorjahr deutlich
verbesserte Finanzergebnis von —0,3 Millionen Euro (2005:
-0,8 Millionen Euro) reflektiert die deutlich reduzierte
Verschuldung der DEWB. Durch die Aufl6sung latenter
Steuern entstand ein Steuerertrag von 0,1 Millionen Euro.
Das Nachsteuerergebnis der DEWB fiir das Geschiftsjahr
2006 belief sich auf 3,1 Millionen Euro (Vorjahr: 1,1 Mil-
lionen Euro). Dies entspricht bezogen auf die 15.230.000
ausgegebenen Inhaberstiickaktien einem Ergebnis pro Aktie
von 0,20 Euro (2005: 0,07 Euro).

Vermogenslage.

Zum 31. Dezember 2006 betrdgt die Bilanzsumme der
DEWB 51,2 Millionen Euro gegeniiber 66,8 Millionen zum
31. Dezember 2005. Die kurzfristigen Forderungen aus
dem Beteiligungsgeschéft haben sich im Berichtsjahr um
3,6 Millionen Euro verringert, was tiberwiegend aus der
Tilgung ausgereichter Darlehen resultierte. Wertberichti-
gungen auf Darlehen waren im Umfang von 0,7 Millio-
nen Euro erforderlich. Die langfristigen Vermogenswerte
enthalten mit den Finanzinvestitionen des Beteiligungsge-
schafts den wesentlichen Teil des Vermdgens der DEWB. In
den Finanzinvestitionen des Beteiligungsgeschéfts sind die
Beteiligungen sowie langfristige Forderungen an Portfolio-
unternehmen zusammengefasst. Im Berichtsjahr ging der
Wert auf 39,6 Millionen Euro verglichen mit 47,7 Millionen
Euro zum 31. Dezember 2005 zuriick. Dabei standen den
Investitionen in Hohe von 8,6 Millionen Euro Abgange aus
Verkdufen von 16,4 Millionen Euro und Nettowertanderungen
von -0,6 Millionen Euro gegentiber.

Die aktiven latenten Steuern betragen zum 31. Dezember 2006
2,8 Millionen Euro. Die aktiven und passiven latenten Steuern
aus tempordren Differenzen saldieren sich durch ihre Be-
tragsgleichheit nahezu. Aktive latente Steuern aus Verlust-
vortragen sind in Hohe von 2,8 Millionen Euro aktiviert.
Sie beruhen auf einem steuerlichen Verlustvortrag von
44,0 Millionen Euro zum 31. Dezember 2006 und wurden
auf der Basis von Ergebnisprognosen und einem Steuer-
satz von 25 Prozent gebildet. Da die DEWB als Unter-
nehmensbeteiligungsgesellschaft anerkannt ist, unterliegt sie
nicht der Gewerbesteuer. Daher wurde die Gewerbesteuer
beim Ansatz der aktiven latenten Steuern nicht beriicksichtigt.

Grundsatzlich unterliegen Gewinne aus Verkdufen von
Anteilen an Kapitalgesellschaften bei Kapitalgesellschaften
in Deutschland entsprechend den Regelungen des § 8b
Korperschaftsteuergesetz (KStG) keiner Besteuerung. Der
Ausnahmetatbestand des § 8b Absatz 7 KStG, wonach Ge-
winne aus kurzfristigen Eigenhandelserfolgen von Finanz-
unternehmen im Sinne des Gesetzes lber das Kreditwesen
(KWG) zu versteuern sind, wurde von der Finanzverwaltung
mit Schreiben des Bundesministeriums der Finanzen vom
25. Juli 2002 dahingehend ausgelegt, dass der Ausweis von



Beteiligungen im Umlaufvermogen ein hinreichendes Indiz
fur die Absicht ist, einen kurzfristigen Eigenhandelserfolg
zu erzielen. Die DEWB betrachtet den Erwerb, die Ent-
wicklung und den Verkauf von Beteiligungen als ihr ope-
ratives Geschaft und weist daher im fiir die Besteuerung
mafigeblichen Jahresabschluss nach deutschem Handels-
recht diese Beteiligungen sachgerecht im Umlaufvermogen
aus. Damit unterliegen die Gewinne aus der Verdullerung
von Beteiligungen nach Auffassung der Finanzverwaltung
der Korperschaftsteuer.

Auch 2006 wurden Liquiditatszuflisse aus den Beteiligungs-
verkdufen genutzt, um Bankdarlehen weiter zu tilgen. Die
Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten belaufen sich
zum 31. Dezember 2006 auf 9,6 Millionen Euro (31. Dezember
2005: 19,6 Millionen Euro). Davon haben 5,0 Millionen
Euro durch Vereinbarungen mit der JENOPTIK AG aus dem
Jahr 2005 langfristigen Charakter. Die Nettofinanzverbind-
lichkeiten sanken damit von 9,3 Millionen Euro am Jahres-
anfang auf 3,3 Millionen Euro zum Bilanzstichtag.

Das Eigenkapital ist gegeniiber dem Vorjahr leicht um

2,4 Prozent auf 39,2 Millionen Euro gesunken. Ein grofser
Teil der im Berichtsjahr realisierten Gewinne war bereits
zum 31. Dezember 2005 als Neubewertungsriicklage im
Eigenkapital berticksichtigt und wirkte sich somit nicht
eigenkapitalerhéhend aus. Die Neubewertungsriicklage, in
der die Differenz zwischen dem Zeitwert und dem An-
schaffungswert von Beteiligungen bis zum Zeitpunkt ihrer
Realisation in einem Exit ausgewiesen wird, sank auf den
leicht negativen Saldo von -0,4 Millionen Euro. Die zum
31. Dezember 2005 ausgewiesenen Wertsteigerungen von
Portfoliounternehmen wurden im Berichtsjahr vollstindig
realisiert. Bei der fair value-Bewertung glichen sich im Ge-
schaftsjahr Auf- und Abwertungen nahezu aus. Im Zusam-

menhang mit dem fortgesetzten Schuldenabbau stieg die
Eigenkapitalquote auf 76,5 Prozent (Vorjahr: 60,1 Prozent).
Bezogen auf die 15,23 Millionen ausgegeben Aktien betragt
das Eigenkapital je Aktie 2,57 Euro (31. Dezember 2005:
2,63 Euro).

Liquiditatslage.

Im operativen Geschift erwirtschaftete die DEWB im Ge-
schéftsjahr 2006 einen Cash flow von 5,8 Millionen Euro (Vor-
jahr: 28,4 Millionen Euro). Aus der Schlusszahlung eines
Immobilienfonds flossen der Gesellschaft weitere 0,5 Millionen
Euro zu. 10,5 Millionen Euro hat die DEWB zur Tilgung
von Krediten eingesetzt. Die liquiden Mittel betragen zum
31. Dezember 2006 6,3 Millionen Euro.

Nachtragsbericht.

Nach dem Bilanzstichtag sind keine Ereignisse mit er-
heblicher Auswirkung auf die Vermégens-, Finanz- und
Ertragslage eingetreten.

Vorstandsvergiitung.

Die Verglitung des Vorstands enthélt eine fixe und eine
variable Komponente. Die variable Vergiitung ist unter-
teilt in einen Bestandteil fir das Erreichen individueller
Ziele sowie eine Beteiligung am Jahresiiberschuss. Die der
Bemessung zugrunde liegenden Ziele werden vom Auf-
sichtsrat festgelegt. Die fixe Komponente wird monatlich
ausgezahlt und schliefSt einen Firmenwagen ein, der auch
zur privaten Nutzung zur Verfiigung steht.

Die Vorstandmitglieder erhielten im Geschéftsjahr 2006
folgende Vergiitung:

Bertram Falk Mirko

Kohler Nuber Wickerle

Fixe Vergiitung 125 125 125
Erfolgsabhingige Vergiitung 50 50 50
Zuschiisse zu Versicherungsbeitragen, private Nutzung eines Firmenwagens 13 21 12




DEWB-Aktie.

Die DEWSB ist eine borsennotierte Beteiligungsgesellschaft.
Die Aktien werden unter der ISIN DE0008041005 fort-
laufend an der Frankfurter Wertpapierborse und in XETRA
gehandelt und sind zum Prime Standard zugelassen. Um
eine gute Handelbarkeit der Aktie zu gewahrleisten, ist seit
2002 ein Designated Sponsor mandatiert.

Die Kursentwicklung der DEWB-Aktie war 2006 sehr
unbefriedigend. Ein Grund dafiir dirfte ein Sondereffekt
aus dem Urteil des BGH am 8. Mai 2006 gewesen sein.
Dabei wurde eine Klage abgewiesen, in der ein DEWB-
Aktionar von der ehemals herrschenden JENOPTIK AG eine
Zahlung fiir aufgrund eines friiheren Beherrschungsvertrags

DEWB AG vs. und Prime All Share Indey (01.01.2006 bis 31.12.2006)
B Prime All Share B DEWB AG
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angediente Aktien verlangte, die den auBenstehenden Akti-
ondren vorbehalten war. Am Tag der Urteilsverkiindung
wurden 2 Millionen DEWB-Aktien an der Borse gehandelt.
Dies entspricht einem Vielfachen des tiblichen Tages-
umsatzes und der Kurs verlor in der Folge stark an Wert.
Weitere Kursverluste folgten im zweiten Quartal im Zuge
eines breiten Riickgangs der Aktienmarkte. Im Gegensatz
zum breiten Markt konnte die DEWB-Aktie allerdings nur
eine geringe Kurserholung im spateren Verlauf des Jahres
verzeichnen. Dies mag auch an der Ankiindigung des ehe-
maligen groften Aktiondrs JENOPTIK AG gelegen haben,
ihren Anteil an der DEWB aus strategischen Griinden weiter
reduzieren zu wollen. Zum Jahresende, verbunden mit der
Meldung zum Leveraged Buyout der KSW Microtec AG,
nahm der Kurs eine positive Entwicklung.
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Der Streubesitz der DEWB AG hat sich im Jahr 2006
erheblich vergroRert. Hielten die JENOPTIK AG und der
JENOPTIK Pension Trust e.V. zum Jahresanfang 2006
zusammen noch etwa 65 Prozent an der DEWB, betrug
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der Anteil der JENOPTIK AG zum Jahresende noch etwa
11 Prozent. Die JENOPTIK Vermogensverwaltungsgesell-
schaft mbH hat ihren Anteil an der DEWB auf unter

5 Prozent reduziert.
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Risikobericht.

Geschiftsmodell mit hoher Volatilitit. Das Geschaftsmodell
der DEWB kann zu starken Schwankungen bei Umsatz,
Ergebnis und Zahlungsstromen fiihren. Der Zeitraum
zwischen Investition und Verduferung einer Beteiligung
betragt mehrere Jahre. Umsatz und Ergebnis werden erst
realisiert, wenn die Anteile einer Beteiligung verkauft
werden. Die damit zusammenhdngenden Transaktionen
sind oft komplex und zeitlich nicht prazise planbar. Daher
konnen umsatz- und ertragsstarke Jahre schnell mit umsatz-
und ertragsschwachen Jahren wechseln. Der damit zusam-
menhédngenden Prognoseunsicherheit der Liquiditatszu-
flisse wird mit einer ausreichenden Liquiditétsreserve und
Kreditlinien begegnet.

Risiken bestehen fiir die DEWB insbesondere im Misserfolg
von Geschdftsmodellen der Beteiligungsunternehmen. Sofern
die zum Zeitpunkt der Investition angestrebten Umsatz-
und Ertragsziele von Beteiligungen nicht erreicht werden,
kann der VerduRerungserlos beim Exit unter den Anschaf-
fungskosten liegen. Die Hohe des VerdufSerungserldses unter-
liegt auch Marktschwankungen, die unter anderem aus An-
derungen der Risikobereitschaft von Kapitalmarktteilnehmern
und des Zinsniveaus resultieren. Risiken aus Technologie,
Marktchancen und Liquidititslage der Beteiligungen sowie
Anderungen der aktuellen Marktbewertungen werden bei
regelmiBigen Uberpriifungen der Bewertungsansitze be-
rlicksichtigt. Dabei erkennbare Verlustrisiken werden durch
Wertberichtigungen abgebildet. Dennoch ist nicht auszu-
schlieRen, dass die Entwicklung einzelner Beteiligungen
hinter den dabei getroffenen Annahmen zuriickbleibt oder

31.12.2006 (Angaben in %)
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der VerduRerungserlos nicht die erwartete Hohe erreicht. Die
zugrunde liegenden Annahmen konnen auch zu pessimis-
tisch sein. In Einzelfdllen kann somit der Buchwert zu hoch
oder zu niedrig angesetzt sein.

Weitere Risiken konnen sich aus der Konzentration von In-
vestitionen auf wenige Beteiligungen ergeben. Die DEWB
investiert in der Regel nicht mehr als 7 Millionen Euro in
eine einzelne Beteiligung. Zum Stichtag 31. Dezember 2006
enthielt das Portfolio der DEWB mit NOXXON Pharma AG
und Erste DEWB Vermogensverwaltungs AG zwei Beteili-
gungen mit einem hoheren Wert.

Das Geschaftsmodell der DEWB ist die Beteiligung an
Wachstumsunternehmen. Der damit verbundenen Chance,
mit der Wertentwicklung der Beteiligungen hohe Gewin-
ne zu erzielen, steht das Risiko gegentiber, bei einem Exit
weniger als den investierten Betrag zu erhalten. Um die
Risiken zu begrenzen, hat die DEWB ein anspruchsvolles
Risikomanagementsystem auf drei Ebenen implementiert:
Beteiligung, Beteiligungsportfolio und Gesamtunternehmung.

Risikomanagement auf der Ebene der Beteiligung. Bereits
die Akquisition einer Beteiligung ist mit risikomindernden
Prozessen verbunden. So konzentriert sich die DEWB bei
ihren Investitionen auf ihre technologische Kernkompetenz
bei Optischen Technologien. Dadurch wird das Risiko von
Fehlinvestments erheblich reduziert. Weitere Risikovorsor-
ge erfolgt durch die Gestaltung der Beteiligungsvertrage.
Grundsatzlich werden ein Verwdasserungsschutz fiir nach-
folgende Finanzierungsrunden, ein Erlésvorzug des Kapital-
gebers bei der Verteilung des Verkaufserloses und perfor-
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manceabhdngige Anpassung von Kaufpreisen vereinbart.
Die Investitionssumme wird hdufig in mehrere Tranchen
unterteilt, deren Falligkeit vom Erreichen bestimmter Ziele
(Meilensteine) abhdngt. Die Hohe einer Investition hangt
von der Entwicklungsphase eines Beteiligungsunterneh-
mens ab. In die mit hoherem Risiko verbundenen fritheren
Phasen werden maximal 3 Millionen Euro, bei Expansions-
finanzierungen in der Regel maximal 7 Millionen Euro je
Engagement investiert.

Wahrend der Betreuung soll der Wert der Beteiligungen
durch aktives Coaching gesteigert und Fehlentwicklungen
frihzeitig entgegengewirkt werden. Mit dem Investitions-
schwerpunkt im deutschsprachigen Raum besteht eine
enge Verbindung und rdumliche Ndhe zu den Beteiligungen.
Damit ist ein reibungsloser, schneller und flexibler In-
formationsaustausch gewahrleistet. Das ist insbesondere
bei Beteiligungen in friiheren Entwicklungsphasen ein
entscheidender Erfolgsfaktor. Das Beteiligungscontrolling
basiert auf monatlichen Berichten der Beteiligungen.
Durch die Einbeziehung qualitativer und nicht-finanzieller
Kriterien in das Controlling verfligt die DEWB (iber ein
Friihwarnsystem, um Fehlentwicklungen rechtzeitig zu
erkennen und ihnen entsprechend entgegenzuwirken.

Risikomanagement auf der Ebene des Beteiligungsport-
folios. Die Branchen im Investitionsfokus der DEWB sind
mit hohen technologischen und Marktrisiken behaftet. Zu-
satzlich besteht bei Biotechnologieunternehmen, die neue
Wirkstoffe fiir Medikamente entwickeln, die Gefahr, dass
klinische Tests nicht erfolgreich verlaufen. Dies kann das
Scheitern des Geschaftsmodells und damit fiir die DEWB
einen Totalausfall der Investition bedeuten.

Mit ihrem Fokus auf Optik/Optiknahe Technologien/Senso-
rik investiert die DEWB in Technologien mit Anwendungs-
feldern in vielen Branchen. Damit ist eine systematische
Risikoverringerung durch Portfoliobildung mit diversifizier-
ter Branchenstruktur moglich. Derzeit hat die DEWB eine

Ubergewichtung in Biotechnologie, die in den nichsten
Jahren durch Exits und neue Investitionen in Optik/Optik-
nahe Technologien/Sensorik abgebaut werden soll.

Die DEWSB strebt einen hohen Anteil spater Finanzierungs-
phasen im Portfolio an. Die Geschiftsmodelle und Tech-
nologien, die in dieser Wachstumsphase eine Finanzierung
benétigen, sind erprobt und weisen bereits erste Markter-
folge nach. Investitionen in diese Unternehmen sind mit
einem deutlich geringeren Risiko verbunden als Friihphasen-
engagements.

Risikomanagement auf der Ebene der Gesamtunterneh-
mung DEWB. Strategisches und operatives Controlling
werden eingesetzt, um die Erreichung lang- und kurzfristiger
Ziele der DEWB zu verfolgen. In zeitnah erstellten monat-
lichen Berichten und Prognosen wird die Entwicklung
der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage dargestellt und
analysiert. Damit ist der Vorstand jederzeit in der Lage, auf
aktuelle Entwicklungen und Risiken zu reagieren.

Derzeit keine rechtlichen Risiken. Rechtliche Risiken aus
Vertragsfehlern oder Schadenersatzforderungen gegen die
DEWSB liegen derzeit nicht vor. Ein Antrag auf Gewahrung
von Prozesskostenhilfe fiir eine Klage gegen die DEWB
durch den Insolvenzverwalter der Data Disc Robots GmbH
wurde durch das Landgericht Gera sowie im Rechtsmittel
auch durch das OLG Jena abgewiesen. Nach inhaltlicher
Priifung der beabsichtigten Klage sieht die DEWB kein
Schadensrisiko. Aus dem Geschdftsmodell resultierend
fuhrt die DEWB regelmadfig Aktiv- und Passivprozesse, aus
denen Risiken fir die Zukunft nicht vollstindig ausgeschlos-
sen werden konnen.

Gesamtrisiko gering. Es ist kein Risiko der Bestandsgefdahr-
dung durch Zahlungsunfihigkeit oder Uberschuldung erkenn-
bar. Die DEWB verfiigte zum Bilanzstichtag tiber liquide
Mittel von 6,3 Millionen Euro und ist in der Lage, ihren kurz-
und mittelfristigen Zahlungsverpflichtungen nachzukommen.



Prognosebericht.

Der Schwerpunkt der Arbeit wird im kommenden Geschéfts-
jahr auf der Entwicklung der Portfoliounternehmen liegen,

um durch aktives Management der Beteiligungen den Net

Asset Value zu steigern.

Die DEWB wird auch 2007 fir Portfoliounternehmen aktiv
Exitmoglichkeiten entwickeln. Dazu wird auch die KSW
Microtec AG gehoren. Da die KSW Microtec AG erhebliches
Wertpotenzial durch Unternehmensentwicklung bietet, wird
die DEWB vor allem an der Starkung der Marktstellung und
am Wachstum des operativen Geschifts arbeiten. Der Exit
des Unternehmens wird vor allem davon abhéngig gemacht,
ob die gebotenen Kaufpreise die Potenziale addquat wider-
spiegeln. Sofern der Exit der KSW Microtec AG im Geschfts-
jahr 2007 nicht sinnvoll erscheint, werden die Erlose und
Ergebnisse aus Unternehmensverkdufen voraussichtlich
unter den Vorjahreswerten liegen.

Bei weiteren Beteiligungen sollen durch gezielte M&A-Trans-
aktionen eine marktkritische GroRRe erreicht, die Marktstel-
lung verbessert oder strategische Technologieerganzungen
umgesetzt werden. Damit werden die Unternehmen fiir
strategische Investoren interessant oder reif fiir einen Borsen-
gang. Zeitpunkte und Volumina von Exits sind dabei auf-
grund der Komplexitdt der Transaktionen schwer zu prognos-

tizieren. Fiir die NOXXON Pharma AG soll im ersten
Quartal 2007 eine Finanzierungsrunde abgeschlossen werden.
Damit soll aufsetzend auf der Spiegelmer-Plattform das
Drug Development von ein bis zwei Wirkstoffkandidaten
bis in die Phase Il finanziert werden. Als Alternative wird
auch fiir diese Beteiligung ein Exit an ein Drug Develop-
ment-Unternehmen gepriift.

Im Jahr 2006 wurde der Deal flow durch die offensive, von
einer Marketingkampagne begleiteten Suche nach Akquisi-
tionsobjekten in unseren Zieltechnologien erheblich ge-
steigert. Darauf aufbauend rechnet die DEWB auch kiinftig
mit attraktiven Investitionsméoglichkeiten in ihrem Fokus
Optik/Optiknahe Technologien/Sensorik. Um die wachsende
Anzahl attraktiver Investitionschancen unabhdngig vom zeit-
lichen Zusammenfall mit den Zufliissen aus Anteilsverkdufen
vollstandig wahrnehmen zu kénnen, ist die Ausweitung der
Investitionsfonds erforderlich.

Jena, 26. Februar 2007

2 Gl Funs Ml

Bertram Kohler Falk Nuber Mirko Wickerle
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Jahresabschluss fiir das Geschaftsjahr 2006

Bilanz zum 31. Dezember 2006 und 2005 (IFRS)

Angaben in TEUR

Aktiva Anhang Nr. ‘IHililI 31.12.2005

A. Kurzfristige Vermogenswerte 16.880
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 10.525
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 613
Kurzfristige Forderungen aus Beteiligungsgeschaft 4.771
Sonstige kurzfristige Vermogenswerte 3 971

B. Langfristige Vermogenswerte 49.900
Finanzinvestitionen des Beteiligungsgeschafts 4 47.668
Sonstige langfristige finanzielle Vermégenswerte 5 663
Sachanlagen 6 71
Aktive latente Steuern 7 1.498

Summe Aktiva 66.780

Angaben in TEUR

Passiva Anhang Nr. Ilﬁilill 31.12.2005

A. Kurzfristiges Fremdkapital 16.162
Kurzfristige Bankverbindlichkeiten 9.637
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 406
Pensionsriickstellungen 10 597
Kurzfristige Riickstellungen 1.741
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten 3.781

B. Langfristiges Fremdkapital 10.500
Langfristige Bankverbindlichkeiten 9 10.000
Sonstige langfristige Verbindlichkeiten 500

C. Eigenkapital 40.118
Gezeichnetes Kapital 11 15.230
Kapitalriicklage 14 45.752
Neubewertungsriicklage 15 3.654
Kumuliertes Ergebnis -24.518

Summe Passiva ‘Iﬂ 66.780

No
N



Gewinn- und Verlustrechnung 2006 und 2005 (IFRS)

Anhang Nr. -iliil 2005

Erl6se aus dem Beteiligungsgeschéft 16

Erl6se aus Anteilsverkaufen

Zins- und Dividendenertrage

11.756 23.968

Aufwendungen fiir Anteilsverkdufe 17

Wertminderungen im Beteiligungsgeschaft

Bruttoergebnis aus Beteiligungsgeschift 18 m:l:l 2.812
Verwaltungskosten 19 'I 81 2.197
Ubrige betriebliche Ertrige 20 6.107
Ubrige betriebliche Aufwendungen 21 4.773

1.949

Ergebnis der betrieblichen Tatigkeit (EBIT)

Finanzergebnis 22 -288 -844

Ergebnis vor Steuern 1.105

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 23 -14

|||

Ergebnis nach Steuern 1.119

Ergebnis je Aktie unverwassert (in EUR) 24 -m 0,07
Ergebnis je Aktie verwdssert (in EUR) 24 -m 0,07

Gewichtete Anzahl der Aktien — unverwdssert _ 5.230.000 15.230.000

Gewichtete Anzahl der Aktien — verwassert 15.230.000 15.230.000

Entwicklung des Eigenkapitals 2006 und 2005 (IFRS)

Grundkapital Kapital- Neubewertungs- Eigene Anteile  Bilanzergebnis Eigenkapital
riicklage riicklage

Stand am 01.01.2005 15.230 43.252 7.042 -128 -25.637 39.759
Transaktionen mit Anteilseignern 2.500 2.500
Verdulerung eigener Anteile 128 128
Verdnderung Neubewertungsriicklage -3.388 -3.388
Jahresergebnis 1.119 1.119
Stand am 31.12.2005 15.230 45.752 3.654 0 -24.518 40.118
Veranderung Neubewertungsriicklage —-4.065 —-4.065
Jahresergebnis 3.107 3.107

Stand am 31.12.2006 15.230 45.752 —411 0 -21.411 39.160




Kapitalflussrechnung 2006 und 2005 (IFRS)

-iliil 2005

Jahresergebnis 1.119
Cashflow des Beteiligungsgeschafts _

Gewinn aus der VerduBerung von Beteiligungen -13.715

Einzahlungen aus der VerduRerung von Beteiligungen -

und der Tilgung von Darlehen 12.971 38.331

Auszahlungen fiir Investitionen -6.847

Wertminderungen auf Beteiligungen _ 11.186
Abschreibungen auf Sachanlagen 206
Gewinne / Verluste aus dem Abgang von Anlagevermogen -22 50
Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen und Ertrage -1.795
Veranderung sonstiger betrieblicher Aktiva und Passiva _

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 0

Sonstige Forderungen und Vermogenswerte -32 -300

Riickstellungen 419

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen und -

sonstige Verbindlichkeiten 99 -255
Cashflow aus betrieblicher Tatigkeit 28.399
Einzahlungen aus dem Abgang von Sachanlagen 17
Auszahlungen fiir Investitionen in Sachanlagen n -13
Einzahlungen aus dem Abgang von Finanzanlagen 1.335
Auszahlungen fiir Investitionen in Finanzanlagen 0
Cashflow aus Investitionstatigkeit 1.339
Einzahlungen aus dem Verkauf eigener Aktien n 226
Auszahlungen fiir die Tilgung von Finanzkrediten -22.977
Auszahlungen fiir Finanzierungsleasing n -96

—1 0.486 -22.847

Cashflow aus Finanzierungstatigkeit

Zahlungswirksame Veranderung der Finanzmittel -EI:I 6.891

Finanzmittel am Anfang der Periode 3.634

Finanzmittel am Ende der Periode -E::I 10.525

|

Auszahlungen fiir Steuern

Auszahlungen fiir Zinsen 632 1.410

Einzahlungen aus Zinsen 664




1. Grundlagen und Methoden
Geschiftstatigkeit der Gesellschaft

Die Gesellschaft ist unter der Firma ,Deutsche Effecten-
und Wechsel-Beteiligungsgesellschaft AG” (im Folgenden
kurz ,DEWB AG” oder ,Gesellschaft”) im Handelsregister
Jena unter der Nummer HRB 208401 in Deutschland ein-
getragen. Sitz der Gesellschaft ist Jena.

Gegenstand der Geschaftstatigkeit ist der Erwerb, das Halten,
die Verwaltung und die VerduRerung von Wagniskapital-
beteiligungen im Sinne des § Ta Abs. 2 des Gesetzes tiber
Unternehmensbeteiligungsgesellschaften (UBGG) vor-
nehmlich in technologiegebundenen Branchen.

Anwendung der International Financial
Reporting Standards

Dieser Einzelabschluss der DEWB AG wurde nach den
International Financial Reporting Standards (IFRS) des IASB
unter Beriicksichtigung der Interpretationen des International
Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC)
erstellt. Alle fiir das Geschéftsjahr 2006 anzuwendenden
Standards wurden berticksichtigt. Es wurden keine Bilan-
zierungs- und Bewertungsmethoden verwendet, die nicht
in Ubereinstimmung mit den IFRS stehen.

Der vorliegende Abschluss enthalt folgende, vom deutschen

Recht abweichende Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden:

- Bilanzierung von latenten Steuern nach der bilanzorien-
tierten Verbindlichkeitsmethode; Aktivierung von latenten
Steueranspriichen aus steuerlichen Verlustvortragen, Ab-
grenzung tatsachlicher Ertragsteuern

- Bewertung der Pensionsriickstellungen nach dem Anwart-
schaftsbarwertverfahren (Projected-Unit-Credit-Methode)
unter Beriicksichtigung kiinftiger Gehaltsentwicklungen

- Bewertung von Finanzinstrumenten mit Ausnahme von
ausgereichten Krediten und Forderungen oder von bis
zur Endfilligkeit gehaltenen Finanzinvestitionen (held-to-
maturity) zum beizulegenden Zeitwert (fair value), wenn
dieser verlasslich bestimmbar ist, mit erfolgsneutraler
Behandlung der daraus resultierenden Wertdnderungen

2. Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden

Grundlagen

Zur Verbesserung der Klarheit und Ubersichtlichkeit des

Jahresabschlusses werden einzelne Posten in der Bilanz

und der Gewinn- und Verlustrechnung zusammengefasst
dargestellt und im Anhang erldutert.

Sofern nicht anders dargestellt, sind alle Betrdge in Tausend
Euro (TEUR) angegeben.

Vermogenswerte und Schulden mit einer Restlaufzeit kleiner
einem Jahr werden als kurzfristige Posten ausgewiesen. Die
Restlaufzeit wird immer ausgehend vom Bilanzstichtag ermittelt.

Zahlungsmittel

Die Zahlungsmittel sind zu fortgefiihrten Anschaffungskosten
angesetzt. Fremdwahrungsbestande sind mit dem Devisen-
kurs am Bilanzstichtag bewertet. Zahlungsmittel sind — mit
Ausnahme von Zahlungsmittelbestanden in Hohe von
TEUR 32 (i. Vj.: TEUR 33) — ausschlieBlich sofort verftighare
Bankguthaben bei Kreditinstituten.

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und
sonstige Forderungen

Forderungen werden zu fortgefiihrten Anschaffungskosten
angesetzt. Ausfallrisiken kénnen sich insbesondere in Zu-
sammenhang mit Forderungen aus dem Beteiligungsgeschaft
ergeben. Erkennbare Bonitatsrisiken und Zahlungsver-
zogerungen sind durch entsprechende Wertkorrekturen
berlicksichtigt.

Origindre Finanzanlagen

Die origindren Finanzanlagen umfassen die Unternehmens-
anteile im Beteiligungsgeschaft (nicht notierte und notierte
Anteile an anderen Gesellschaften) und die sonstigen
finanziellen Vermogenswerte.



Finanzanlagen werden am Erflillungstag, d. h. zum Zeit-
punkt des Entstehens bzw. der Ubertragung des Vermdgens-
wertes, zu Anschaffungskosten aktiviert. Langfristige unter-
bzw. nichtverzinsliche Ausleihungen werden mit dem
Barwert angesetzt.

Die Folgebewertung richtet sich nach der Kategorie, in
welche die Finanzanlagen nach IAS 39 einzustufen sind.
Finanzanlagen, die der Kategorie held-to-maturity (bis zur
Endfalligkeit gehaltene Vermogenswerte) zugeordnet wurden,
werden zum Bilanzstichtag zu fortgefiihrten Anschaffungs-
kosten bewertet. Sinkt der erzielbare Betrag zum Bilanz-
stichtag unter den Buchwert, werden erfolgswirksame Wert-
berichtigungen vorgenommen. Die DEWB AG ordnet die
sonstigen Ausleihungen der Kategorie held-to-maturity zu.

Die DEWB AG ordnet die Unternehmensanteile im Beteili-
gungsgeschaft, die Anteile an verbundenen Unternehmen
und die sonstigen Beteiligungen der Kategorie available-
for-sale (zur VerdufSerung verfligbare Finanzanlagen) zu.
Diese werden zum Bilanzstichtag zum beizulegenden Zeit-
wert angesetzt, sofern dieser verldsslich bestimmbar ist. Fiir
die Beteiligungen an nicht bérsennotierten Unternehmen liegt
regelmaRig kein fair value aus Markttransaktionen vor. Die
Methoden der Unternehmensbewertung fiihren — insbesondere
bei jungen Unternehmen mit schwankenden Ertragen —
nicht zu einem zuverldssigen Marktwert, da die Annahmen,
die den Bewertungskalkiilen zu Grunde liegen, nur mit ho-
her Unsicherheit geschatzt werden konnen. Als verldsslich
bestimmbar gelten Werte, die sich entweder aus bindenden
Kaufangeboten oder aus vergleichbaren Vereinbarungen
mit Dritten (z.B. Kapitalerhhungen) objektiv ableiten
lassen. Bis zum Eintritt eines solchen Ereignisses verbleibt
es bei dem Ansatz der Beteiligungen zu fortgefiihrten An-
schaffungskosten. Lediglich modellorientierte Wertermitt-
lungen fiihren in diesem Sinne nicht zu verlasslichen Werten.

Positive und negative Wertdnderungen werden er-

folgsneutral in die Neubewertungsriicklage im Eigen-
kapital eingestellt. Die erfolgswirksame Auflésung der
Riicklagen erfolgt entweder mit der Verdullerung oder

bei nachhaltigem Absinken des Marktwertes unter die
Buchwerte. Sofern objektive Hinweise auf eine Wertmin-
derung schlieBen lassen, wird diese nicht in die Neube-
wertungsriicklage eingestellt, sondern ergebniswirksam
erfasst.

Derivative Finanzinstrumente

Die DEWB AG war Inhaberin von Wandelschuldverschrei-
bungen und Wandelanleihen, die von Beteiligungsunter-
nehmen begeben wurden. Diese Instrumente stellen
zusammengesetzte Finanzinstrumente dar und werden bei
Zugang in die zwei Bestandteile Darlehensforderung (Grund-
geschaft) und Wandlungsrecht (eingebettetes Derivat) aufge-
teilt. Die beiden Bestandteile sind getrennt zu bilanzieren.

Die Zugangsbewertung erfolgt bei beiden Bestandteilen
zum fair value. Der fair value der Darlehensforderung wird
als Barwert der erwarteten Zahlungen ermittelt. Dabei wird
ein marktiblicher Zinssatz angesetzt, der fiir ein vergleich-
bares Darlehen ohne Wandlungsrecht zu zahlen wére. Der
fair value des Wandlungsrechts wird als Residualwert der
Anschaffungskosten fiir das zusammengesetzte Instrument
abzuglich des fair value der Darlehensforderung abgeleitet.
In der Folgebewertung wird die Darlehensforderung als
Finanzinstrument der Kategorie held-to-maturity zu fortge-
flhrten Anschaffungskosten bewertet. Die Wandlungsrechte
beziehen sich auf nicht notierte Eigenkapitalinstrumente
und sind daher zu fortgefiihrten Anschaffungskosten zu
bewerten. Im Zeitpunkt der Austibung des Wandlungs-
rechts erfolgt die Ausbuchung des Derivats.

Die DEWB AG setzt derivative Finanzinstrumente als
Sicherungsgeschéfte zur Steuerung von Risiken aus
Wahrungsschwankungen ein. Im Rahmen des cash flow-
Hedging werden Wahrungsrisiken fiir kiinftige variable
Cashflows abgesichert. Die Veranderungen des beizule-
genden Zeitwerts der eingesetzten derivativen Finanzinstru-
mente werden dokumentiert. Fiir als effektiv einzuordnende
Finanzinstrumente werden die Verdnderungen des beizule-
genden Zeitwerts direkt im Eigenkapital erfasst.



Das fair value-Hedging dient der Absicherung von Wahrungs-
risiken fiir bilanzielle Vermogenswerte und Schulden durch
Einsatz von Sicherungsgeschaften. Ein aus der Verdnderung
des beizulegenden Zeitwertes resultierender Gewinn oder
Verlust wird sofort erfolgswirksam in der Gewinn- und
Verlustrechnung erfasst.

Sachanlagen

Materielle Vermégenswerte, die im Geschaftsbetrieb langer
als ein Jahr genutzt werden, sind mit ihren Anschaffungs-
kosten abziglich planméaBiger linearer Abschreibungen be-
wertet. Die zu Grunde gelegten Nutzungsdauern entsprechen
den erwarteten Nutzungsdauern im Unternehmen. Die
Nutzungsdauer fiir Betriebs- und Geschaftsausstattung
betragt 3 bis 10 Jahre.

Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten werden zu fortgefiihrten Anschaffungs-
kosten angesetzt.

Riickstellungen

Die Bewertung der Pensionsriickstellungen beruht auf dem
in IAS 19 vorgeschriebenen Anwartschafts-Barwertverfahren
fur leistungsorientierte Altersversorgungspldne. Der in den
Pensionsaufwendungen enthaltene Zinsanteil wird als
Zinsaufwand im Finanzergebnis ausgewiesen.

Sonstige Riickstellungen werden gebildet, wenn eine aus
einem vergangenen Ereignis resultierende Verpflichtung
gegeniiber Dritten besteht, die kiinftig wahrscheinlich zu
einem Vermdgensabfluss flihrt und sich dieser zuverldssig
schatzen ldsst. Konnte keine Riickstellung gebildet werden,
weil eines der genannten Kriterien nicht erftllt war, sind
die entsprechenden Verpflichtungen unter den Eventual-
schulden ausgewiesen.

Der Wertansatz der Riickstellungen wird zu jedem Bilanz-
stichtag GUberpriift.

Latente Steuerposten
Latente Steuern werden gemals IAS 12 fiir Bewertungsunter-

schiede zwischen der Steuerbilanz und der IFRS-Bilanz
gebildet. Steuerliche Verlustvortrdge, die wahrscheinlich

zukiinftig genutzt werden kénnen, werden in Hohe des
latenten Steueranspruchs aktiviert.

Ertrags- und Aufwandsrealisierung

Umsatzerldse bzw. sonstige betriebliche Ertrage werden
mit Erbringung der Leistung bzw. mit Ubergang der Ge-
fahren auf den Leistungsempfanger bzw. auf den Erwerber
realisiert. Marktiibliche Kdufe und Verkdufe werden zum
Erfiillungstag bilanziert. Betriebliche Aufwendungen
werden mit Inanspruchnahme der Leistung bzw. zum
Zeitpunkt ihrer Verursachung ergebniswirksam.

Zinsertrage und -aufwendungen werden periodengerecht
erfasst. Dividenden werden mit Entstehen des Rechtsan-
spruchs vereinnahmt.

Finanzierungskosten
Fremdkapitalkosten werden als Aufwand verbucht.
Verwendung von Schitzungen

Die Aufstellung des Jahresabschlusses erfordert bis zu einem
gewissen Grad Annahmen und Schétzungen, die sich auf
den Wertansatz von Vermogenswerten und Schulden und
die Hohe der ausgewiesenen Aufwendungen und Ertrage
auswirken. Vor allem die Bewertung von Unternehmensan-
teilen erfolgt auf der Grundlage von Planungsrechnungen
und Prognosen. Die Annahmen und Schéatzungen wurden
auf Basis des aktuellen Kenntnisstandes getroffen. Die tat-
sachlichen Entwicklungen kénnen von diesen Annahmen
und Schéatzungen abweichen.

Segmentberichterstattung

Das Beteiligungsgeschift wird bei der DEWB AG intern
auf einheitlicher Basis, d. h. ohne Segmentierung in ein-
zelne Bereiche oder Regionen, gefiihrt. Die DEWB AG
erzielt ihre Umsdtze im Wesentlichen durch den Verkauf
von Beteiligungen. Bei den Beteiligungsunternehmen
handelt es sich vorwiegend um inldndische technolo-
gieorientierte Wachstumsunternehmen. Aus der regio-
nalen Herkunft der Erwerber von Unternehmensanteilen
ergeben sich keine Risikounterschiede fiir die Geschafts-
tatigkeit der Gesellschaft. Aufgrund dieser einheitlichen
Struktur werden keine Segmente unterschieden.
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3. Sonstige kurzfristige Vermogenswerte

Die sonstigen kurzfristigen Vermogenswerte setzen sich
wie folgt zusammen:

Sonstige kurzfristige Vermogenswerte (Angaben in TEUR)

IIIiilill 31.12.2005

1. Fallige Steuerforderungen

189

2. Sonstige kurzfristige Forderungen

683

3. Kurzfristige Forderungen gegen verbundene Unternehmen

4. Kurzfristige Forderungen aus Ausleihungen

5. Rechnungsabgrenzungsposten

Bilanzansatz sonstige kurzfristige Vermogenswerte

Fur kurzfristige Forderungen aus dem Beteiligungsgeschaft
wurden im Geschaftsjahr Wertminderungen in Héhe von
TEUR 651 (i. Vj.: TEUR 1.449) erfasst.

4. Finanzinvestitionen des
Beteiligungsgeschafts

Die Finanzinvestitionen des Beteiligungsgeschdfts setzen
sich wie folgt zusammen:

Finanzinvestitionen des Beteiligungsgeschifts (Angaben in TEUR)

ilﬁilill 31.12.2005

1. Beteiligungen an nicht bérsennotierten Unternehmen

2. Beteiligungen an borsennotierten Unternehmen

3. Langfristige Forderungen aus Beteiligungsgeschaft

Bilanzansatz Finanzinvestitionen des Beteiligungsgeschifts

-:IE 47.668

Investitionen in das Beteiligungsgeschift wurden vollstindig
durch liquide Mittel finanziert.

N



Beteiligungen an nicht borsennotierten Unternehmen

Im Geschaftsjahr wurden fair value Erhdhungen von insge-
samt TEUR 1.592 (i. Vj.: TEUR 1.119) erfasst.

Die erfolgswirksam zu beriicksichtigenden Wertminderun-
gen auf Beteiligungen an nicht borsennotierten Unterneh-
men betrugen insgesamt TEUR 0 (i. Vj.: TEUR 9.771). Der
Wertminderungsbedarf im vorangegangenen Geschéftsjahr
resultierte aus erheblichen finanziellen Schwierigkeiten bzw.
einer Verringerung der erwarteten kiinftigen Cashflows von
Unternehmen im Portfolio der Gesellschaft. Minderungen des
Fair falue-Ansatzes wurden in Hohe von TEUR 2.150 (i. Vj.:
TEUR 0) in der Neubewertungsriicklage berticksichtigt.

Beteiligungen an borsennotierten Unternehmen
Die Beteiligungen an borsennotierten Unternehmen werden

regelmafig zum Fair falue bewertet. Die Verdnderungen
des Fair falue werden in der Neubewertungsriicklage erfasst.

Im Zuge des Abgangs der Beteiligungen an borsennotierten
Unternehmen erfolgte die, in Hohe von TEUR 3.087, Auf-
|6sung der Neubewertungsriicklage fiir Fair falue-Anderungen
borsennotierter Beteiligungen. Werterhohungen in Hohe von
TEUR 76 (i. Vj.: TEUR 2.695) haben im Geschéftsjahr das
Eigenkapital erfolgsneutral erhéht. Innerhalb des Geschafts-
jahres wurden Verringerungen des Fair value der Beteiligungen
an borsennotierten Unternehmen in Hohe von insgesamt
TEUR 714 (i. Vj.: TEUR 53) direkt im Eigenkapital erfasst sowie
unabhidngig von Beteiligungsverkdufen ergebniswirksame
Eigenkapitalminderungen in Héhe von TEUR 28 vorgenommen.

5. Sonstige langfristige finanzielle
Vermogenswerte

Die sonstigen langfristigen finanziellen Vermogenswerte
enthalten die folgenden Bestandteile:

IIIHiliII 31.12.2005
1. Sonstige Beteiligungen 445
2. Sonstige Ausleihungen 193
3. Langfristige Steuerforderungen 0
4. Anteile an verbundenen Unternehmen 25
5. Langfristige Forderungen gegen verbundene Unternehmen 0
6. Sonstige langfristige Forderungen 0
Bilanzansatz sonstige langfristige finanzielle Vermogenswerte 663




Anhang des Geschaftsjahres 2006 nach International Financial Reporting Standards

6. Sachanlagen

Die Buchwerte und Anschaffungskosten der unter den
Sachanlagen bilanzierten Vermogenswerte entwickelten
sich im Geschaftsjahr wie folgt:

Sachanlagen (Angaben in TEUR)

Andere
Anlagen,
Betriebs- und
Geschifts-
ausstattung

Anschaffungs-/Herstellungskosten

01.01.2006

Abgénge

31.12.2006

Abschreibungen

01.01.2006

Zugénge

Abgange

31.12.2006

Buchwert 31.12.2006

Buchwert 31.12.2005

7. Aktive latente Steuern

Die ausgewiesenen aktiven latenten Steuern setzen
sich wie folgt zusammen:

Aktive latente Steuern (Angaben in TEUR)

W‘

31.12.2005

Aktive latente Steuern auf temporire Differenzen

davon:

Erfassung gegen Steueraufwand

408

Verrechnung mit passiven latenten Steuern aus tempordren Differenzen

Erfassung gegen Steueraufwand

-564

Erfassung gegen Eigenkapital

-1.218

Aktive latente Steuern aus Verlustvortragen

2.872

Bilanzansatz aktive latente Steuern

i

1.498

30



Die latenten Steuern werden auf temporare Differenzen
infolge von Ansatz- und Bewertungsunterschieden bei den
einzelnen Bilanzpositionen berechnet. Bei der Ermittlung
der latenten Steueranspriiche und -schulden wurde der
aktuelle Korperschaftsteuersatz in Hohe von 25 Prozent (i. Vj.:
25 Prozent) beriicksichtigt. Von einer Beriicksichtigung des
Solidaritatszuschlags wurde in Anbetracht der Ungewiss-
heit in Bezug auf seinen dauerhaften Bestand abgesehen.

Die Gewerbeertragsteuerbelastung ist ebenfalls nicht im
Rahmen der Ermittlung der latenten Steuern berticksichtigt.
Die Gesellschaft beantragte bereits im Jahr 2004 die Aner-
kennung als Unternehmensbeteiligungsgesellschaft (UBG)
und ist infolge der Anerkennung im Jahr 2005 ab dem

1. Januar 2006 von der Gewerbesteuer befreit. Der effektive
Steuersatz fiir das Jahr 2006 betragt somit bei Ermittlung
der latenten Steuern aus temporaren Differenzen und aus
Verlustvortragen 25 Prozent (i.Vj.: 25 Prozent).

Zum Bilanzstichtag verfiigt die Gesellschaft tiber einen noch
nicht genutzten korperschaftsteuerlichen Verlustvortrag in

Hohe von rd. 44 Mio. EUR (i.Vj.: rd. 46 Mio. EUR). Der Ver-
lustvortrag steht zur Verrechnung mit zukiinftigen Gewinnen
zur Verfiigung und kann auf unbegrenzte Zeit vorgetragen werden.

Innerhalb des Planungshorizonts wird mit einer Nutzung des
steuerlichen Verlustvortrages in Hohe von ca. 10,5 Mio. EUR

(i.Vj.: ca. 11,5 Mio. EUR) gerechnet. Fiir diesen nutzungs-
fahigen Teil des Verlustvortrages wurde ein latenter Steuer-
anspruch in Héhe von 2,7 Mio. EUR (i.Vj.: 2,8 Mio. EUR)
bilanziert. Keine Berticksichtigung fand der dariiber hinaus
verbleibende Verlustvortrag in Hohe von rd. 33 Mio. EUR.

Die latenten Steuern werden als Steuerertrag und -aufwand
in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst. Eine Ausnahme
hiervon bilden latente Steuern auf temporare Differenzen,
welche unmittelbar im Eigenkapital erfasst wurden. Ent-
sprechende Posten sind die erfolgsneutral in der Neube-
wertungsriicklage erfassten Fair falue-Schwankungen von
origindren Finanzanlagen, v. a. Beteiligungen an borsen-
notierten und nicht-bérsennotierten Unternehmen.

Gemal IAS 12.61 werden tatsachliche Ertragsteuern
dem Eigenkapital belastet bzw. gutgeschrieben, wenn
sie sich auf Posten beziehen, die in der gleichen Periode
unmittelbar dem Eigenkapital gutgeschrieben oder
belastet werden.

8. Kurzfristige Rickstellungen

Die Entwicklung der Riickstellungen stellt sich fiir das Jahr
2006 wie folgt dar:

Verpflichtungen aus Strukturanpassung

Zahlungsverpflichtungen im
Zusammenhang mit Unternehmensverkdufen

Personalriickstellungen

Ausstehende Rechnungen

Jahresabschluss
Ubrige

Bilanzansatz kurzfristige Riickstellungen

Der Zahlungsabfluss fiir die ausgewiesenen Riickstellungen
wird innerhalb eines Jahres erwartet.

Die Personalriickstellungen beinhalten im Wesentlichen
Tantiemeanspriiche und Urlaubsverpflichtungen gegeniiber
Arbeitnehmern.

Stand Zufiihrung Verbrauch Auflosung Stand
01.01.2006 31.12.2006
0 0 20 442

o
S
o
o
o

162 242 0 200
282 323 2 176
122 157 10 122
151 191 16 157
717 1.313 48 1.097




9. Langfristige Bankverbindlichkeiten

Die DEWB hatte 2002 mittels Bankdarlehen einen grofen
Teil der Verbindlichkeiten aus dem Cash Management mit
der JENOPTIK AG getilgt. Die Bankverbindlichkeiten valu-
tieren zum 31. Dezember 2006 mit EUR 9,6 Mio. und haben
Restlaufzeiten von bis zu einem Jahr. Die Gesellschaft hat
2005 mit der JENOPTIK AG eine Vereinbarung getroffen,
welche fiir einen Teilbetrag dieser Verbindlichkeiten in
Hohe von EUR 5 Mio. (i. Vj.: EUR 10 Mio.) eine dariiber
hinausgehende Restlaufzeit gewdhrleistet.

10. Pensionsriickstellungen

Die Pensionsriickstellungen enthalten eine Einzelzusage
an einen fritheren leitenden Mitarbeiter.

Die Hohe der Versorgung hangt von der Anzahl der geleisteten
Dienstjahre ab. Nach IAS 19 ist diese Zusage als leistungs-

orientierte Zusage einzustufen. Die zugesagten Leistungen

werden jdhrlich unter Anwendung der Projected Unit Credit
Methode bewertet. Versicherungsmathematische Gewinne

oder Verluste werden im Jahr des Entstehens in voller Hohe
berticksichtigt. Planvermégen zur Abdeckung der Verpflich-
tungen besteht nicht.

In den Geschdftsjahren 2005 und 2006 entwickelten sich
die Pensionsriickstellungen wie folgt:

Der in der Gewinn- und Verlustrechnung enthaltene Auf-
wand aus der Dotierung der Pensionsriickstellung setzt
sich wie folgt zusammen:

-iliil 2005
Dienstzeitaufwand 46
Zinsaufwand aus der Aufzinsung
der Pensionsverpflichtungen 28
Tilgung von Past Service Costs 161
Realisierung versicherungsmathe-
matischer Gewinne -133
Gesamt 102

Die versicherungsmathematischen Gewinne entstanden in
Hohe von TEUR 39 aufgrund der Anderung der Bewertungs-
annahmen und in Héhe von TEUR 1 aufgrund einer Ab-
weichung der Erwartungswerte von der Realitt.

Der Dienstzeitaufwand und die versicherungsmathematischen
Gewinne werden als Personalaufwand, der Zinsaufwand
aus der Aufzinsung der Pensionsverpflichtungen als Zins-
aufwand ausgewiesen.

Zur Ermittlung der Pensionsverpflichtungen wurden folgende
Pramissen zu Grunde gelegt:

2005

:

31.12.2006 31.12.2005 Zinssatz 4,00
Rentendynamik 2,50
Vortrag 612 Anwartschaftsdynamik 2,50
Auflésung (i. Vj.: Zufiihrung) 102 Fluktuationsrate n/a
Verbrauch durch Abgeltung =117
Bilanzansatz Als biometrische Rechnungsgrundlage wurden die Richttafeln
Pensionsriickstellungen 597

Heubeck 2005 G zugrunde gelegt.



11. Gezeichnetes Kapital

Das gezeichnete Kapital betragt EUR 15.230.000 (i. Vj.:
TEUR 15.230) und ist in 15.230.000 auf den Inhaber lau-
tende Stiickaktien eingeteilt.

12. Genehmigtes Kapital

Der Vorstand wurde durch Beschluss der Hauptversamm-

lung am 26. Mai 2004 ermdchtigt, mit Zustimmung des Auf-

sichtsrats bis zum 25. Mai 2009 das Grundkapital um bis zu

EUR 6.600.000 durch ein- oder mehrmalige Ausgabe neuer,

auf den Inhaber lautende Stiickaktien mit Gewinnberechti-

gung ab Beginn des Geschiftsjahrs ihrer Ausgabe gegen Bar-
einlage und/oder Sacheinlage zu erhéhen (,Genehmigtes

Kapital 2004“). Der Vorstand ist ermachtigt, mit Zustimmung

des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktionare auszuschliefSen,

a) um Spitzenbetrage vom Bezugsrecht auszunehmen.

b)wenn der Ausgabebetrag der neuen Aktien den Borsen-
preis nicht wesentlich unterschreitet und die unter Aus-
schluss des Bezugsrechts gem. § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG
ausgegebenen Aktien insgesamt zehn vom Hundert des
Grundkapitals nicht Uberschreiten, und zwar weder im
Zeitpunkt des Wirksamwerdens noch im Zeitpunkt der
Austibung dieser Ermachtigung. Auf diese Zahl sind die
Aktien anzurechnen, die zur Bedienung von Options-
oder Wandelschuldverschreibungen ausgegeben wurden
oder auszugeben sind, sofern die Schuldverschreibungen
in entsprechender Anwendung des § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG
unter Ausschluss des Bezugsrechts ausgegeben wurden
sowie die eigenen Aktien, welche durch die Gesellschaft
unter Ausschluss des gesetzlichen Bezugsrechts gem.
§ 186 Abs. 3 Satz 4 AktG verdufert werden.

c) soweit es erforderlich ist, um Inhabern von Optionsscheinen
oder Glaubigern von Wandelschuldverschreibungen, die
von der Gesellschaft oder deren nachgeordneten Konzern-
unternehmen ausgegeben werden, ein Bezugsrecht auf
neue Aktien in dem Umfang zu gewédhren, wie es ihnen
nach Austibung der Options- oder Wandlungsrechte bzw.
nach Erfiillung von Wandlungspflichten zustiinde.

Weiterhin wird der Vorstand erméachtigt, mit Zustimmung
des Aufsichtsrats das Bezugsrecht bei Kapitalerh6hungen

gegen Sacheinlagen auszuschliefen. Der Vorstand ist ferner
ermdchtigt, den weiteren Inhalt der Aktienrechte und die
Bedingungen der Aktienausgabe mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats festzulegen.

13. Bedingtes Kapital

Das Grundkapital ist um bis zu EUR 6.600.000 durch Ausgabe
von bis zu 6.600.000 neuen Stiickaktien mit Gewinnbe-
rechtigung ab Beginn des Geschiftsjahrs ihrer Ausgabe
bedingt erhoht (,Bedingtes Kapital 2004“). Die bedingte
Kapitalerh6hung dient der Gewdhrung von Aktien an die
Inhaber oder Glaubiger von Options- oder Wandelschuld-
verschreibungen, die gemaR der Erméchtigung der Hauptver-
sammlung vom 26. Mai 2004 bis zum 25. Mai 2009 von der
Gesellschaft oder einem nachgeordneten Konzernunternehmen
begeben werden, soweit die Ausgabe gegen bar erfolgt ist.

Sie wird nur insoweit durchgefiihrt, wie von Options- oder
Wandlungsrechten aus den vorgenannten Schuldverschrei-
bungen Gebrauch gemacht wird bzw. Wandlungspflichten
aus solchen Schuldverschreibungen erfiillt werden. Der
Vorstand ist ermdchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats
die weiteren Einzelheiten der Durchfiihrung der bedingten
Kapitalerh6hung festzusetzen. Zum 31. Dezember 2006
hat die Gesellschaft keine Options- oder Wandelschuldver-
schreibungen ausgegeben, sodass keine Umtausch- oder
Bezugsrechte auf das bedingte Kapital bestehen.

Mit Beschluss der Hauptversammlung vom 15. Juni 2006 wurde
der Vorstand weiterhin ermédchtigt, bis zum 14. Dezember 2007
bis zu 1.523.000 eigene Aktien zu erwerben.

14. Kapitalriicklage

In der Kapitalriicklage sind TEUR 15.858 (i. Vj.: TEUR
15.858) enthalten, die aus der Ausgabe von Anteilen iber
den Nennbetrag bzw. iiber den rechnerischen Wert hinaus
erzielt wurden. Dariiber hinaus werden Zuzahlungen von
Anteilseignern in Form von Darlehenswandlungen in der
Kapitalriicklage berticksichtigt.



15. Neubewertungsriicklage

Bestandteile der Neubewertungsriicklage sind die erfolgs-
neutral beriicksichtigten Fair falue-Anderungen der gehal-
tenen Beteiligungen sowie die auf diese Posten direkt im
Eigenkapital erfassten latenten Steuern und Korrekturbetrdge
fir tatsdchliche Steuern.

Im Geschéftsjahr verringerte sich die Neubewertungsriick-
lage um TEUR 4.065. Fiir nicht borsennotierte Beteili-
gungen ergab sich infolge von Wertveranderungen und
Abgdangen durch Anteilsverduferungen von Beteiligungen
eine Minderung des Eigenkapitals um TEUR 1.677. Die Ab-
grenzung tatsachlicher Ertragsteuern fiihrte zur Erh6hung
der Neubewertungsriicklage um TEUR 147. Marktpreisan-
derungen und Verkdufe von borsennotierten Beteiligungen
flhrten per Saldo zu einer Minderung der Neubewer-
tungsriicklage um TEUR 3.753. Die direkt im Eigenkapital
erfassten latenten Steuern bewirkten eine Erh6hung der
Neubewertungsriicklage um TEUR 1.218.

16. Erlose aus Beteiligungsgeschaft

Die Erlose aus Anteilsverkdufen verringerten sich im
Geschiftsjahr um TEUR 19.959 bzw. 53 Prozent auf TEUR
17.496. Die Ertrage aus Zins- und Dividendenzahlungen
verminderten sich um TEUR 352 bzw. 63 Prozent.

17. Aufwendungen fir Anteilverkadufe

Die Aufwendungen fiir Anteilsverkdufe verringerten sich
von TEUR 23.968 um TEUR 12.212 bzw. 51 Prozent auf
TEUR 11.756. Infolge des Verkaufs von Unternehmensan-
teilen wurde bei Aufl6sung der Neubewertungsriicklage
ein Betrag in Hohe von insgesamt TEUR 4.206 im Perio-
denergebnis erfasst.

Wertminderungen auf Beteiligungsansétze wurden in Hohe von
insgesamt TEUR 651 vorgenommen. Dies entspricht einer
Minderung um TEUR 10.587 bzw. 94 Prozent im Vergleich
zum Vorjahr.

Aus der Verdullerung von Beteiligungen an borsen- und
nicht borsennotierten Unternehmen erzielte die Gesell-
schaft im Geschéftsjahr Gewinne in Héhe von TEUR 5.740
(i. Vj.: TEUR 13.487).

18. Bruttoergebnis aus
Beteiligungsgeschaft

Im Geschdftsjahr wurde ein Bruttogewinn aus Beteiligungsge-
schéft in Hohe von TEUR 5.300 (i. Vj.: TEUR 2.812) erzielt.

19. Verwaltungskosten

Die Verwaltungskosten verringerten sich gegentiber dem
Vorjahr von TEUR 2.197 um TEUR 316 bzw. 14 Prozent
auf TEUR 1.881. Darin enthalten sind planmaRige Ab-
schreibungen auf Sachanlagen in Hohe von TEUR 10.

20. Ubrige betriebliche Ertrage

2005

:

Ertrage aus dem Abgang von Sachanlagen 1
Ertrage aus der Aufl6sung von

Riickstellungen — periodenfremd 28 37
Ertrdge aus Vermietung 100
Ertrag aus Beendigung

Finanzierungsleasing 2.637
Ausgleichszahlung JENOPTIK AG n 2.500
Ausgleich fiir Leistungen

gegentiber Beteiligungen 500
Ertrage aus dem Abgang der eigenen

Anteile und sonstiger Wertpapiere 103
Ertréage aus Dienstleistungen n 41
Gesamt m 6.107




21. Ubrige betriebliche Aufwendungen

Zum Bilanzstichtag 31. Dezember 2006 werden Uibrige
betriebliche Aufwendungen in Hohe von TEUR 111 (i. Vj.:
TEUR 4.773) ausgewiesen. Im Geschéftsjahr 2005 waren
in den Ubrigen betrieblichen Aufwendungen Restrukturie-
rungsaufwendungen in Hohe von TEUR 4.151 und Kosten
fir die Ubernahme von Finanzgarantien in Hohe von
TEUR 500 enthalten.

22. Finanzergebnis

Finanzergebnis (Angaben in TEUR)

Ertrage aus Ausleihungen des Finanzanlagevermogens

Ertrage aus sonstigen Finanzanlagen

Sonstigen Zinsen und dhnliche Ertrage

Sonstige Zinsen und dhnliche Aufwendungen

Gesamt

2005

:

19
269
585

-1.717
-844

F

23. Steuern vom Einkommen und Ertrag

Der Steueraufwand im Geschéftsjahr setzt sich nach der
jeweiligen Herkunft der Ertragsteuern wie folgt zusammen:

Steuern vom Einkommen und Ertrag (Angaben in TEUR)

Latente Steueranspriiche aus temporaren Differenzen

Veranderung der aktiven latenten Steuern

Veranderung der passiven latenten Steuern

-iliII 2005

Aktive latente Steuern aus der Veranderung von Verlustvortragen

Steuererstattungen fur friihere Jahre

Anspruch auf Auszahlung Korperschaftsteuerguthaben

Laufende Steuern vom Einkommen und Ertrag

Abgrenzung von Ertragsteuern auf erfolgsneutral gebildete Posten im Eigenkapital

Steueraufwand (i. Vj.: Steuerertrag) It. Gewinn- und Verlustrechnung




Nachfolgend zeigt die Berechnung fir die jeweiligen Ge-
schiftsjahre die Uberleitung vom erwarteten Steueraufwand
bzw. -ertrag zum tatsdchlich ausgewiesenen Steuerertrag.

Zur Ermittlung des erwarteten Steueraufwands bzw. -ertrags
wurde der im Geschéftsjahr 2006 fiir die Gesellschaft giiltige
Effektivsteuersatz in Hohe von 26,38 Prozent (unter Beriick-
sichtigung von Korperschaftsteuer 25 Prozent und Solidaritétszu-
schlag 5,5 Prozent, i. Vj.: 39,11 Prozent unter zusatzlicher
Beriicksichtigung von Gewerbeertragsteuer — Hebesatz 415
Prozent —) mit dem Ergebnis vor Steuern It. Gewinn- und
Verlustrechnung nach IFRS multipliziert.

Ergebnis vor Steuern

Erwarteter Steueraufwand bei 26,38 % (i. Vj.: Steuerertrag bei 39,11 %)

Veranderungen des erwarteten Steueraufwands

|

Nicht abziehbare Aufwendungen

114

Steuerfreie Ertrage

-132

Ertrdge aus der erfolgswirksamen Auflosung der Neubewertungsriicklage

-381 0

Auswirkungen von Steuersatzanderungen

Wertberichtigung latente Steuern auf Verlustvortrage

Verlustabzug

Steuern flr friihere Jahre

|
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Aktivierung Barwert Korperschaftsteuerguthaben

Sonstige Steuereffekte

Steueraufwand (i. Vj.: Steuerertrag) It. Gewinn- und Verlustrechnung

NEES
NN
|
-
S

24. Ergebnis je Aktie

Das Ergebnis je Aktie entspricht dem Jahresergebnis divi-
diert durch den gewichteten Durchschnitt ausstehender
Aktien. Es ermittelt sich wie folgt:

-iliil 2005

Ergebnis nach Steuern (TEUR)

1.119

Gewichtete Anzahl ausstehender Aktien

15.230.000

Ergebnis je Aktie (EUR)

m 0,07




In den Geschdftsjahren 2005 und 2006 hatte die Ge-
sellschaft weder Optionen noch sonstige potenziell die
Anteile der Anteilseigner verwdssernde Finanzinstrumente
ausgegeben, so dass das verwdsserte Ergebnis je Aktie dem
unverwdsserten betragsmalig entspricht.

25. Sonstige Angaben
Sonstige finanzielle Verpflichtungen
Zum Bilanzstichtag bestanden aus laufenden Operating-

Leasing-Vertragen und sonstigen langfristigen Vertragen
folgende Verpflichtungen:

mit einer Restlaufzeit von bis zu einem Jahr

mit einer Restlaufzeit von 2 bis zu 5 Jahren

mit einer Restlaufzeit von tiber 5 Jahren

Gesamt

Verpflichtungen aus Miet- und Leasingvertragen sind unter
den Operating-Leasing-Verhiltnissen dargestellt. Weitere
Zahlungsverpflichtungen in Hohe von TEUR 580 bestehen
aus Finanzierungszusagen im Beteiligungsgeschaft, davon
gegeniiber verbundenen Unternehmen TEUR 477.

Die Zahlungen sind innerhalb eines Jahres fllig.
Haftungsverhéltnisse der DEWB ergeben sich aus Biirg-
schaften in Hohe von TEUR 4.701 (i. Vj.: TEUR 6.424).
Fiir fremde Verbindlichkeiten in Hohe von TEUR 10.000
wurden Sicherheiten durch Verpfandung von Anteilen an
einer Beteiligungsgesellschaft gestellt.

Risikomanagementziele und -methoden

Zur Darstellung der Ziele und Methoden des Risikoma-
nagements der Gesellschaft verweisen wir auf die Ausfiih-
rungen im Lagebericht.

Angaben zu nahe stehenden Personen

Nahe stehende Personen i. S. IAS 24 sind mafigeblichen

Einfluss austibende Anteilseigner der Gesellschaft, durch
die Gesellschaft beherrschte Beteiligungsunternehmen so-

wie Mitglieder des Vorstands bzw. des Aufsichtsrats. Zum
Bilanzstichtag 31. Dezember 2006 iibte keiner der Anteils-
eigner maligeblichen Einfluss nach IAS 28 auf die Gesell-
schaft aus. Zum 31. Dezember 2005 tbten die JENOPTIK
AG und die JENOPTIK Vermdgensverwaltungsgeselschaft
mbH malgeblichen Einfluss auf die Gesellschaft aus. Bank-
verbindlichkeiten der Gesellschaft in Hohe von TEUR 9.630
(i. Vj. TEUR 19.637) sind von den Anteilseignern verblirgt.
Infolge der Haftungsfreistellung eines Anteilseigners gegen-
Uber Dritten resultiert aus dem Jahr 2005 ein Passivposten
in Hohe von TEUR 500.

Beteiligungsunternehmen sind als nahe stehende Personen
anzusehen, soweit ein tatsdchliches Beherrschungsverhalt-
nis vorliegt. Alle Geschaftsvorfalle mit diesen Gesellschaften
werden unter marktiiblichen Bedingungen durchgefiihrt.
An nahe stehende Beteiligungsunternehmen wurden fiir
TEUR 6.566 Beteiligungsanteile verdufRert. Zur Finan-
zierung der Kaufpreise sowie flir den Erwerb weiterer
Beteiligungsanteile von Dritten wurden Darlehen in einer
Gesamthche von TEUR 9.156 ausgereicht. Insgesamt be-
standen zum Bilanzstichtag Forderungen gegeniiber nahe
stehenden Beteiligungsunternehmen in Hohe von TEUR
6.277 (i. Vj.: TEUR 936). Aufwendungen durch Wertmin-
derungen auf uneinbringliche Forderungen wurden in
Hohe von TEUR 82 (i. Vj.: TEUR 400) erfasst. Darlehen
wurden in Hohe von TEUR 6.377 (i. Vj.: TEUR 1.003) ge-
wandelt. Aus Geschiften mit nahe stehenden Beteiligungs-
unternehmen wurden Ertrdge in Hohe von TEUR 2.638
erwirtschaftet.

Im Geschiftsjahr betrugen die Gesamtbeziige des
Vorstands i.5.d. §§ 325 Abs. 2a), 285 Nr. 9a) TEUR 571 (i. Vj.: 458).
Fur frihere Vorstandsmitglieder bestehen Pensions-
rickstellungen in Hohe von TEUR 581 (i. Vj.: 597). Die
personalisierte Aufgliederung der Bezlige der Vorstands-
mitglieder gem. §§ 325 Abs. 2a), 285 S. 1 Nr. 9a S. 5 bis
9 HGB erfolgt im Vergiitungsbericht des Lageberichts.

Die Mitglieder des Aufsichtsrats erhalten fiir ihre Tatigkeit
eine feste jahrliche Vergiitung in Héhe von EUR 20.000
pro Mitglied, die sich in Jahren, in denen der Jahresabschluss
der Gesellschaft unter Beriicksichtigung der Aufsichtsratver-
glitung keinen Jahresiiberschuss ausweist, um 50 Prozent
reduziert. Der Vorsitzende des Aufsichtsrats erhalt das Dop-
pelte und der stellvertretende Vorsitzende des Aufsichtsrats
das Eineinhalbfache dieses Betrags. Fiir das Geschftsjahr



2006 betragt die Verglitung des Aufsichtsrats EUR 20.000

pro Mitglied, der Vorsitzende erhalt EUR 40.000, der stell-
vertretende Vorsitzende EUR 30.000. Fiir seine Tétigkeit im
Geschaftsjahr 2005 erhielt der Aufsichtsrat im Geschaftsjahr
2006 eine Vergiitung in H6he von insgesamt TEUR 150.

Personalaufwand

Gehalter

Soziale Abgaben und Aufwendungen
fir Altersversorgung und fiir Unterstiitzung

davon fiir Altersversorgung

2005

1.483

252

1.735
98

Beschiftigte
Im Jahresdurchschnitt wurden 5 Angestellte beschéftigt.
Aufstellung des Anteilsbesitzes

Eine vollstindige Aufstellung des Anteilsbesitzes an an-
deren Unternehmen gemafB § 285 Nr. 11 HGB wird beim
Handelsregister Jena, HRB 208401, hinterlegt.

Mitgeteilte Beteiligungen (Angabe nach § 160
Abs. 1 Nr. 8 AktG)

Die JENOPTIK AG, Jena, hat uns gemals § 21 Abs. 1 WpHG
mitgeteilt, dass sie am 25. April 2006 die Beteiligungsschwelle
in Hohe von 25 Prozent der Stimmrechte an unserer
Gesellschaft unterschritten hat. Am 25. April 2006 standen
der JENOPTIK AG, Jena, 23,08 Prozent der Stimmrechte an
unserer Gesellschaft zu. 4,20 Prozent der vorgenannten
Stimmrechte sind der JENOPTIK AG, Jena, nach § 22 Abs.
1 Satz 1T Nr. 2 und 3 WpHG zuzurechnen. Diese Aktien
wurden sicherungshalber dem Mitarbeitertreuhand e.V.,

Jena (vormals: JENOPTIK Pension Trust e.V., Jena) Ubertra-
gen, dem die Aktien gehoren und der sie fiir Rechnung der
JENOPTIK AG als Treuhandsondervermdégen halt.

Der Mitarbeitertreuhand e.V., Jena (vormals: JENOPTIK
Pension Trust e.V., Jena), hat uns gemaB § 21 Abs. 1 WpHG
mitgeteilt, dass er am 19. Dezember 2006 die Beteiligungs-
schwelle in Hohe von 5 Prozent der Stimmrechte an unse-
rer Gesellschaft unterschritten hat. Am 19. Dezember 2006
standen dem Mitarbeitertreuhand e.V., Jena, 4,20 Prozent
der Stimmrechte an unserer Gesellschaft zu.

Die BWInvest Baden-Wiirttembergische Investmentgesell-
schaft mbH, Stuttgart, hat uns gemaf § 21 Abs. 1 WpHG
mitgeteilt, dass der Stimmrechtsanteil der damaligen
StdKA Stdkapitalanlagengesellschaft mbH, Frankfurt am
Main, am 22. Marz 2005 die Schwelle von 5 Prozent der
Stimmrechte an unserer Gesellschaft unterschritten hat.
Am 22. Mdrz 2005 standen der SidKA Siidkapitalanlagen-
gesellschaft mbH, Frankfurt am Main, 4,514 Prozent der
Stimmrechte an unserer Gesellschaft zu. Die Meldepflicht
der BWInvest Baden-Wiirttembergische Investmentgesell-



schaft mbH, Stuttgart, ergibt sich durch die Verschmelzung
der StdKA Studkapitalanlagengesellschaft mbH, Frankfurt
am Main, und der Baden-Wiirttembergische Kapitalanlage-
gesellschaft mbH, Stuttgart, und der zeitgleichen Umfirmie-
rung in BWInvest Baden-Wiirttembergische Investmentgesell-
schaft mbH. Am 16. Januar 2007 standen der BWInvest Baden-
Wiirttembergische Investmentgesellschaft mbH, Stuttgart,
1,97 Prozent der Stimmrechte an unserer Gesellschaft zu.

Die UNIVERSAL-INVESTMENT-GESELLSCHAFT mbH,
Frankfurt am Main, hat uns gemafs § 21 Abs. T WpHG mit-
geteilt, dass sie am 19. Dezember 2006 die Beteiligungs-
schwelle in Hohe von 5 Prozent der Stimmrechte an unse-
rer Gesellschaft Giberschritten hat. Am 19. Dezember 2006
standen der UNIVERSAL-INVESTMENT-GESELLSCHAFT
mbH, Frankfurt am Main, 5,15 Prozent der Stimmrechte an
unserer Gesellschaft zu.

Entsprechenserklarung zum Deutschen Corporate
Governance Kodex

Vorstand und Aufsichtsrat der DEWB AG haben erklart,
dass sie den Empfehlungen der ,Regierungskommission
Deutscher Corporate Governance Kodex” in der aktuell
glltigen Fassung mit Ausnahme der publizierten Punkte
entsprechen. Diese Erklarung ist den Aktiondren tber die
Internetseite der Gesellschaft zuganglich.

Honorar Jahresabschlusspriifung

Fir die Priifung des Jahresabschlusses nach dem Handels-
gesetzbuch sowie nach International Financial Reporting
Standards wurde eine Riickstellung in Hohe von

TEUR 71 gebildet.

Sonstige Leistungen des Abschlusspriifers beliefen sich
im Geschaftsjahr auf TEUR 6.

Organe der Gesellschaft

Vorstand
Als Vorstande waren im Geschéftsjahr bestellt:

Bertram Kohler
Vorstandsmitglied

Falk Nuber
Vorstandsmitglied

Mirko Wackerle
Vorstandsmitglied

Aufsichtsrat
Aufsichtsratsmitglieder des Geschaftsjahrs waren:

Alexander von Witzleben

(1. Januar bis 30. Dezember 2006)
Vorsitzender bis 30. Dezember 2006
Vorstandsvorsitzender der JENOPTIK AG

Dr. Eckart von Reden

Ehemaliger Vorstandssprecher Deutsche Ausgleichsbank
Vorsitzender seit 31. Dezember 2006

(stv. Vorsitzender: 1. Januar bis 30. Dezember 2006)

Prof. Dr. Gerhard Fettweiss
Inhaber des Vodafone Stiftungslehrstuhls
Mobile Nachrichtensysteme an der TU Dresden

Prof. Dr. Dr. h.c. mult. Johann Léhn
Prasident der Steinbeis-Hochschule Berlin

Christiane Bednarek
(Arbeitnehmervertreterin)
Beteiligungsmanager



Zum 30. Dezember 2006 hat Alexander von Witzleben

sein Aufsichtsratsmandat niedergelegt. Der Aufsichts-
ratsvorsitz wurde vom bisherigen Stellvertreter

Dr. Eckart von Reden ibernommen. Auf die Aufsichtsrats-
verglitung des Geschiftsjahres 2006 hat der Wechsel
keine Auswirkung.

Weitere Mandate der DEWB-Organe in Aufsichtsrdten
und anderen Kontrollgremien

Vorstand

Bertram Kohler

- 4flow AG
(Aufsichtsratsmitglied)

- Integrated Genomics Inc.
(Mitglied des Board
of Directors)

- NOXXON Pharma AG
(stv. Aufsichtsratsvorsitzender)

- KSW Microtec AG
(Aufsichtsratsmitglied)

Falk Nuber

- EPIDAUROS Biotechnologie AG
(Aufsichtsratsvorsitzender)

- Sensor Dynamics AG
(Aufsichtsratsmitglied)

- Erste DEWB Vermogensverwaltungs AG
(Aufsichtsratsvorsitzender)

- JENOPTIK siebente Vermogens AG
(Aufsichtsratsmitglied)

- Zweite DEWB Vermogensverwaltungs AG
(Aufsichtsratsvorsitzender)

- KSW Microtec AG
(Aufsichtsratsmitglied)

Mirko Wackerle

- Integrated Genomics Inc.
(Mitglied des Board of Directors)

- lonGate Biosciences GmbH
(Beiratsmitglied)

- Erste DEWB Vermogensverwaltungs AG
(Aufsichtsratsmitglied)

- JENOPTIK siebente Vermogens AG
(Aufsichtsratsmitglied)

- Zweite DEWB Vermogensverwaltungs AG
(Aufsichtsratsmitglied)

Aufsichtsrat

Alexander von Witzleben

- Analytik Jena AG
(Aufsichtsratsvorsitzender)

- Carl Zeiss Meditec AG
(stv. Aufsichtsratsvorsitzender)

- Feintool International Holding AG
(Verwaltungsratsmitglied)

- Kaefer Isoliertechnik GmbH & Co. KG
(Beiratsmitglied)

- M +W Zander Gebaudetechnik GmbH
(Aufsichtsratsvorsitzender)

- PVA Tepla AG
(Aufsichtsratsvorsitzender)

- VERBIO AG
(stv. Aufsichtsratsvorsitzender)

Prof. Dr. Gerhard Fettweiss
- ZMD AG
(Aufsichtsratsmitglied)

Prof. Dr. Dr. h.c. mult. Johann Lohn

- JENOPTIK AG
(Aufsichtsratsmitglied)

- M&A Consultans AG
(Aufsichtsratsvorsitzender)

- Primion Technology AG
(Aufsichtsratsvorsitzender)

Christiane Bednarek

- KSW Microtec AG
(Aufsichtsratsvorsitzende)

- Erste DEWB Vermogensverwaltungs AG
(Aufsichtsratsmitglied)

- JENOPTIK siebente Vermogens AG
(Aufsichtsratsmitglied)

- Zweite DEWB Vermdgensverwaltungs AG

(Aufsichtsratsmitglied)

Jena, den 26. Februar 2007

Bertram Kohler Falk Nuber

2 Gl Funs Ml

Mirko Wackerle



An die Deutsche Effecten- und Wechsel-Beteiligungsge-
sellschaft AG:

Wir haben den von der Deutsche Effecten- und Wechsel-
Beteiligungsgesellschaft AG, Jena, aufgestellten Einzelab-
schluss — bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung,
Eigenkapitalverdnderungsrechnung, Kapitalflussrechnung
und Anhang — sowie den Lagebericht fiir das Geschéftsjahr
vom 1. Januar bis 31. Dezember 2006, unter Einbeziehung
der Buchfiihrung, gepriift. Die Buchfiihrung und die Auf-
stellung von Einzelabschluss und Lagebericht nach den
International Financial Reporting Standards (IFRS), wie sie
in der EU anzuwenden sind, und den ergdnzend anzuwen-
denden deutschen handelsrechtlichen Vorschriften sowie
den ergdnzenden Regelungen in der Satzung liegen in der
Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft.
Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durch-
gefiihrten Priifung eine Beurteilung tber den Einzelab-
schluss und tber den Lagebericht abzugeben. Erganzend
wurden wir beauftragt zu beurteilen, ob der Einzelab-
schluss den IFRS insgesamt entspricht.

Wir haben unsere Priifung nach § 317 HGB unter Beach-
tung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) fest-
gestellten Grundsatze ordnungsmaliger Abschluss-
prifung sowie unter ergdnzender Beachtung der International
Standards on Auditing (ISA) vorgenommen. Danach ist die
Priifung so zu planen und durchzufiihren, dass Unrichtig-
keiten und Verst6RRe, die sich auf die Darstellung des durch
den Einzelabschluss unter Beachtung der anzuwendenden
Rechnungslegungsvorschriften und durch den Lagebericht
vermittelten Bildes der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit
erkannt werden. Bei der Festlegung der Priifungshand-
lungen werden die Kenntnisse tiber die Geschdftstatigkeit
und Uber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der
Gesellschaft sowie die Erwartungen ber mogliche Fehler
berticksichtigt. Im Rahmen der Priifung werden die
Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen
Kontrollsystems sowie Nachweise fiir die Angaben im
Einzelabschluss und Lagebericht tiberwiegend auf der
Basis von Stichproben beurteilt. Die Priifung umfasst die
Beurteilung der angewandten Bilanzierungsgrundsatze

und der wesentlichen Einschatzungen der gesetzlichen
Vertreter sowie die Wiirdigung der Gesamtdarstellung
des Einzelabschlusses und des Lageberichts. Wir sind der
Auffassung, dass unsere Priifung eine hinreichend sichere
Grundlage fiir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung ge-
wonnenen Erkenntnisse entspricht der Einzelabschluss den
IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den ergdnzend
anzuwendenden deutschen handelsrechtlichen Vorschriften
sowie den ergdnzenden Regelungen in der Satzung sowie
den IFRS insgesamt und vermittelt unter Beachtung dieser
Vorschriften ein den tatsdchlichen Verhiltnissen entspre-
chendes Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der
Deutsche Effecten- und Wechsel-Beteiligungsgesellschaft AG.
Der Lagebericht steht in Einklang mit dem Einzelabschluss,
vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage

des Unternehmens und stellt die Chancen und Risiken der
kiinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Ohne diese Beurteilung einzuschranken, weisen wir auf
die Ausfithrungen im Lagebericht hin. Dort ist im Abschnitt
Risikobericht ausgefiihrt, dass die von der Gesellschaft ge-
haltenen Beteiligungen mit hohen technologischen Risiken
verbunden sind. Dabei sind im Biotechnologiesektor be-
sondere Risiken zu verzeichnen, da die Entwicklungen der
Unternehmen vom Ausgang unsicherer Forschungsvor-
haben abhédngen.

Stuttgart, den 26. Februar 2007

HHS Hellinger Hahnemann Schulte-Grol GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Zieske
Wirtschaftspriifer

Kiinkele
Wirtschaftspriifer
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