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KENNZAHLEN

2005 2004 2003 2002

IFRS IFRS HGB HGB

TEUR/Anzahl TEUR/Anzahl TEUR/Anzahl ~ TEUR/Anzahl

Erlése aus dem Beteiligungsgeschaft 38.018 13.922 30.487 27.819
EBITDA 13.393 -3.085 5.263 174
EBIT 1.949 -13.187 36 -19.318
Ergebnis nach Steuern 1.119 -13.218 -1.574 -22.211
Ergebnis je Aktie (in Euro) 0,07 -0,92 -0,12 -1,96
Eigenkapital je Aktie (in Euro) 2,63 2,61 2,83 2,39
Aktienkurs zum 31.12. (in Euro) 3,90 2,38 3,10 5,00
Anzahl der Aktien zum 31.12. 15.230.000 15.230.000 13.227.818 11.338.128
Investiertes Kapital im Beteiligungsgeschift zum 31.12. 52.439 82.232 81.265 90.434
Investitionen im Beteiligungsgeschaft 7.247 15.747 19.179 24.258
Anzahl der Portfoliounternehmen 15 21 30 37




BRIEF DES VORSTANDS AN DIE AKTIONARE

Sehr geehrte Aktionire,

nach drei Jahren mit hohen Verlusten war die DEWB fiir 2005 mit dem Ziel angetreten, zur Profitabilitit zurtick-
zukehren, die Fixkosten zu senken und den Wert des Portfolios zu steigern. Diese anspruchsvollen Ziele konnten

erreicht werden:

I Aus Anteilsverkdufen wurde ein Erlés von tiber 37 Millionen Euro mit einem Bruttoergebnis von mehr als
13 Millionen Euro erzielt. Die DEWB erreichte ein Ergebnis nach Steuern von 1,1 Millionen Euro.
Das entspricht 7 Cent je Aktie.

I Am Jahresanfang wurden Strukturanpassungen eingeleitet. Diese waren insbesondere im Personalbereich
oft sehr schmerzhaft, sind vor dem Hintergrund der vorangegangenen Geschiftsjahre jedoch notwendig
gewesen. Diese Mafinahmen haben das Jahresergebnis mit einem Aufwand von 4,1 Millionen Euro belastet.
Die Strukturkosten wurden dadurch von 4,3 Millionen Euro fiir 2004 auf 2,2 Millionen Euro fiir 2005 gesenkt.
Die DEWB hat ihr Geschiftsmodell deutlich gestrafft und auf die Kernkompetenzen des Beteiligungsgeschifts
fokussiert. Wichtig war dabei, ein starkes Team mit dem flr unser Kerngeschift erforderlichen Know-how und
mit Erfahrung im Unternehmen zu behalten. Dies ist uns gelungen. Ehemals angebotene Leistungen, wie zum
Beispiel die Organisation von Hauptversammlungen, Investor Relations- oder Marketingberatung, kénnen
anderweitig von Spezialisten beschafft werden und miissen daher nicht bei der DEWB angesiedelt sein. Ab
2006 rechnen wir mit einem weiter reduzierten Verwaltungsaufwand von unter 2 Millionen Euro.

I Der Wert des Portfolios konnte gesteigert werden. Mit der Entwicklung der meisten Portfoliogesellschaften
im Geschiftsjahr 2005 kénnen wir sehr zufrieden sein. Leider haben wir aber durch die negative Geschifts-
entwicklung einer Biotechnologiebeteiligung, die sich als Wertminderung des Beteiligungsansatzes nieder-
schlug, einen Riickschlag erlitten, mit dem die Wertentwicklung des Gesamtportfolios hinter unseren

Erwartungen zurtickblieb.

Mit einem operativen Cashflow von 28,4 Millionen Euro waren wir in der Lage, die Verschuldung der DEWB
deutlich zu reduzieren. Die Nettofinanzverbindlichkeiten gingen von iiber 47 Millionen Euro auf 9,3 Millionen
Euro zuriick, die Eigenkapitalquote stieg von 42 Prozent auf 60 Prozent. Damit hat die DEWB einen grof3en Schritt
zur branchentblichen Kapitalstruktur gemacht. Die stabile Bilanz, die Liquiditdt von 10,5 Millionen Euro und
liquiditatsnahe bérsennotierte Wertpapiere von 9,3 Millionen Euro bilden eine solide Grundlage fiir das kiinftige
Wachstum der Gesellschaft.

Wir werden weiterhin die Wertpotenziale unseres Beteiligungsportfolios entwickeln und streben auch 2006
profitable Exits an. Mit dem Ziel, fiir unsere Aktionire tiberdurchschnittliche Renditen zu erarbeiten, fokussieren
wir die Investitionen in neue Beteiligungen klar auf die Wachstumsmarkte Optik, Optiknahe Technologien und
Sensorik. Unser motiviertes Team bringt mit seiner Kompetenz und seinen Erfahrungen die besten Voraus-
setzungen mit, um in diesem attraktiven Technologiefeld, in dem die deutsche mittelstindische Wirtschaft
Weltspitze ist, erfolgreich zu investieren.
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Sehr geehrte Aktionire,

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

Der Aufsichtsrat hat im Jahr 2005 sechs Sitzungen
sowie weitere vier Telefonkonferenzen abgehalten.
Innerhalb dieser Sitzungen hat der Vorstand den Auf-
sichtsrat umfassend iiber den Geschiftsverlauf, die
Lage der Gesellschaft sowie den Stand der durchge-
fuhrten Restrukturierung informiert. Ergénzend wur-
den der Aufsichtsratsvorsitzende und dessen Stellver-
treter zwischen den Sitzungen regelmifig tber die
Geschiftslage informiert. Geschiftsentscheidungen,
die einem Zustimmungsvorbehalt des Aufsichtsrats
unterliegen, wurden im Rahmen der Priifung mit dem
Vorstand im Einzelnen erortert.

Tatigkeitsschwerpunkt war neben der Uberwachung
der laufenden Geschifte die Begleitung des Vorstands
bei der umfassenden Restrukturierung der Gesell-
schaft mit dem Ziel einer Reduzierung der Kosten, der
Starkung der Eigenkapitalquote und einer Steigerung
der Organisationseffizienz.

Im Geschiftsjahr 2005 wurde die personelle Struktur
umfassend neu geordnet. Die Anzahl der Vollzeitbe-
schiftigten einschliefRlich des Vorstands reduzierte sich
von 27 auf 8. Die DEWB konzentrierte ihre Aktivititen

auf das Kerngeschift, den Erwerb und die Verauferung
von Beteiligungen an Technologieunternehmen. Die
Erbringung von Beratungsdienstleistungen wurde ein-
gestellt. Damit hat die DEWB nunmehr eine branchen-
ubliche Personal- und Kostenstruktur erreicht.

Der Aufsichtsrat hat sich regelmiflig mit den Corpo-
rate Governance-Regeln und ihrer Umsetzung in der
Gesellschaft auseinandergesetzt. Die Entsprechenser-
klarung 2005 wurde in der Sitzung vom 1. Februar
2005 beschlossen. Die Gesellschaft folgt den Empfeh-
lungen des Corporate Governance Kodex mit nur drei
Abweichungen vom Kodex, welche in der Entspre-
chenserkldarung gemafd § 161 AktG ausgewiesen wor-
den sind.

Mit Ausnahme des Personalausschusses hat der Auf-
sichtsrat keine Ausschiisse gebildet und hat dies fiir
das Geschiftsjahr 2006 auch nicht vorgesehen.

Die Buchfiihrung im Berichtsjahr sowie der am 7. Mérz
2006 aufgestellte Jahresabschluss per 31. Dezember
2005 mit dem Lagebericht sind von der Wirtschafts-
prifungsgesellschaft Hellinger Hahnemann Schulte-
Gross GmbH, Stuttgart, gepriift und unter dem 7. Mirz
2006 mit einem uneingeschrankten Bestatigungsver-
merk versehen worden. Der Jahresabschluss nebst
Lagebericht sowie der Priifungsbericht des Abschluss-
prifers wurden jedem Mitglied des Aufsichtsrats tber-




sandt und in der Sitzung am 7. Mirz 2006 ausfiihrlich
erortert. Der Abschlusspriifer hat in dieser Sitzung dem
Aufsichtsrat tber die wesentlichen Ergebnisse seiner
Prifung berichtet. Die eigenstindige Prifung des Jah-
resabschlusses mit dem Lagebericht durch den Auf-
sichtsrat anhand des Prifungsberichtes der Abschluss-
priifer haben keinen Anlass zur Beanstandung gegeben.
Der vom Vorstand aufgestellte Jahresabschluss der
Deutsche Effecten- und Wechsel- Beteiligungsgesell-
schaft AG zum 31. Dezember 2005 wurde deshalb vom
Aufsichtsrat gebilligt und ist somit gemaf § 172 Satz 1
AktG festgestellt. Dem vom Vorstand an die Hauptver-
sammlung unterbreiteten Vorschlag, fir das Geschifts-
jahr 2005 keine Dividende auszuschiitten, schlieft sich
der Aufsichtsrat an.

Vorstandspersonalien: Im Rahmen der Neuausrich-
tung der DEWB schieden zum 1. Februar 2005 Herr Dr.
Dietmar Kubis und zum 7. Juni 2005 Frau Sabine Ahlers
aus dem Vorstand der Gesellschaft aus. Neue Vor-
standsmitglieder wurden zum 28. Februar 2005 Herr
Mirko Wickerle sowie zum 2. Juni 2005 die Herren Ber-
tram Kohler und Falk Nuber. Alle drei Vorstandsmit-
glieder waren im Vorfeld bereits langjihrig in verschie-
denen Positionen bei der DEWB beschiftigt und sind
sehr gut mit der Gesellschaft vertraut. Herr Wickerle ist
fur die Bereiche Finanzen/Controlling und Investor
Relations, die Herren Kéhler und Nuber sind fiir das
Beteiligungsgeschift und die Bereiche Marketing und
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Personal/Recht verantwortlich. Der Aufsichtsrat hat
keinen Sprecher des Vorstands bestimmt.

Aufsichtsratspersonalien: Mit Wirkung zum 25. Mai
2005 haben die bisherigen Arbeitnehmervertreter im
Aufsichtsrat, die Herren Ké&hler und Nuber, ihre
Aufsichtsratsmitgliedschaft aus wichtigem Grund
niedergelegt. Durch die Arbeitnehmer wurde am
7. September 2005 Frau Christiane Bednarek neu in
den Aufsichtsrat gewahlt. Damit ist derzeit eine von
den Arbeitnehmern der Gesellschaft zu besetzende
Position vakant.

Der Aufsichtsrat dankt dem Vorstand und den Mitar-

beitern der Gesellschaft fiir deren Leistungen im abge-
laufenen Geschiftsjahr.

Jena, im Mérz 2006

Fiir den Aufsichtsrat

Alexander von Witzleben
Vorsitzender des Aufsichtsrats
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Lagebericht fiir das Geschiftsjahr 2005

Branchensituation fiir Beteiligungs-
unternehmen in Deutschland

Investitionen in Deutschland gesunken. Die Investitio-
nen der Mitglieder des Bundesverbandes Deutscher
(BVK)
hinter dem Vorjahr zuriickgeblieben. Insgesamt wurden

Kapitalbeteiligungsgesellschaften sind 2005
3,0 Milliarden Euro investiert, was einem Riickgang
gegeniiber dem Vorjahr von etwa 20 Prozent entspricht.
Dieser Riickgang ist im Wesentlichen auf eine geringere
Anzahl grofler Buy-outs zurtickzufithren. Bei den Ven-
ture Capital-Investitionen, in denen Seed-, Start-up-,
Expansions-, Bridge-, Turnaround- und Replacement
Capital-Finanzierungen zusammengefasst sind, war
sogar ein Anstieg gegeniber dem Vorjahr um fast
18 Prozent zu verzeichnen.

Entwicklung der Bruttoinvestitionen
der BVK-Mitglieder in Mrd. EUR
4 —
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Reife Unternehmen bevorzugt. Die Beteiligungsgesell-
schaften konzentrierten ihr Geschift auf reifere Unter-
nehmen. Von den Venture Capital-Investitionen entfiel
2005 mit 76 Prozent der Uberwiegende Anteil auf
spatere Finanzierungsphasen, wahrend der Anteil der
Start-up-Finanzierungen 23 Prozent und der Anteil der
Seed-Finanzierungen nur 1,0 Prozent ausmachten.
Die Anzahl der finanzierten Unternehmen zeigt, dass
diese Verteilung nicht nur auf den héheren Kapital-
bedarf in spateren Finanzierungsphasen zurlickzu-
fiihren ist. Gemessen an der Anzahl kamen Later
Stage-Unternehmen auf etwa 62 Prozent, Seed-
Unternehmen lediglich auf 2 Prozent. Die Erhebung
des Venture Capital Panels von FHP Private Equity
Consultants zeigt zudem, dass die Beteiligungsgesell-
schaften ihre Mittel vor allem in das bestehende
Portfolio investiert haben.

Bedeutung von IPOs noch gering. Die Exits der im BVK
organisierten Beteiligungsgesellschaften haben sich
2005 mit 1,9 Milliarden Euro gegeniiber dem Vorjahr
(1,5 Milliarden Euro) um mehr als 25 Prozent erhoht.
Eine erfreuliche Entwicklung dabei ist die zuneh-
mende Bedeutung der Bérsengdnge. Deren Anteil am
gesamten Exitvolumen ist mit etwa 6 Prozent aber
immer noch gering. Die bedeutendsten Kiufer von
Unternehmensanteilen sind strategische und Finanz-
investoren. Die Totalverluste haben sich in den ver-
gangenen Jahren von einem sehr hohen Niveau konti-
nuierlich reduziert und wiesen mit etwa 190 Millionen
Euro im Jahr 2005 noch einen Anteil von 10 Prozent an
den gesamten Exits auf.
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Verbessertes Umfeld fiir das Auflegen von Fonds.
Anziehende Bérsen, erfolgreiche Exits und eine damit
einhergehende steigende Rendite der Beteiligungsge-
sellschaften haben zu einer deutlichen Verbesserung
der Moglichkeiten fur das Auflegen neuer Beteili-
gungsfonds gefiihrt. Nachdem in den Vorjahren das
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Kapital vor allem in Buy-out-Fonds floss, waren 2005
auch wieder deutsche Venture Capital-Fonds erfolg-
reich. Von den 41 im Venture Capital Panel von FHP
Private Equity Consultants befragten Investoren haben
drei Viertel konkrete Fund Raising-Plane, bei denen ein
durchschnittliches Fondsvolumen von tber 100 Milli-
onen Euro angestrebt wird. Neue Fonds lassen einen
weiteren Aufschwung der Beteiligungsbranche und
einen Anstieg der Investitionen in den niachsten Jahren

erwarten.

Optimistische Stimmung in der Branche. Insgesamt
hat sich die Lage der Beteiligungsunternehmen 2005
verbessert. Die Schieflagen in den Portfolios aus den
Boomjahren der New Economy diirften weitgehend
verarbeitet sein. Die Gesellschaften sind bei Auswahl
und Betreuung ihrer Beteiligungen wesentlich profes-
sioneller geworden. Zusammen mit einer guten Stim-
mung an den Kapitalmarkten und einer gestiegenen
Akquisitionsneigung strategischer Investoren als Kata-
lysatoren fir Unternehmensverkiufe sollte dies eine
gute Ausgangslage bilden, um frisches Kapital in den
deutschen Beteiligungsmarkt flieRen zu lassen.

Strategie und Positionierung der DEWB

GESCHAFTSMODELL.

Beteiligung an Technologieunternehmen. Das Ge-
schiftsmodell der DEWB besteht in der Beteiligung an
Technologieunternehmen. Die Gesellschaft verfolgt das
Ziel, diese Beteiligungen nach einer Haltedauer von
drei bis sieben Jahren mit Gewinn zu verkaufen und
damit eine Uberrendite fiir ihre Aktiondre zu erzielen.
Dabei ist die DEWB als sogenannter Evergreen-Fund
angelegt. Das bedeutet, dass Mittelzufliisse aus An-
teilsverkdufen der Gesellschaft fiir neue Investitionen
zur Verfligung stehen. Die DEWB wurde im November
2005 als offene Unternehmensbeteiligungsgesellschaft
gemidfl § 16 Absatz 1 des Gesetzes iiber Unterneh-
mensbeteiligungsgesellschaften anerkannt.

Typischerweise erwirbt die DEWB eine signifikante
Minderheitsbeteiligung am Eigenkapital nicht bérsen-
notierter Unternehmen im Wege von Kapitalerhéhun-
gen. In bestimmten Situationen gewihrt die DEWB
auch Darlehen an Unternehmen, an denen sie beteiligt
ist. Die Investitionssumme fiir eine Beteiligung liegt in
der Regel zwischen 2 und 7 Millionen Euro und kann
in Einzelfillen auch héher sein.

Konzentration auf Optische Technologien. Bei ihren
Beteiligungen konzentriert sich die DEWB auf High-
tech-Unternehmen aus dem Bereich der optischen
und optiknahen Technologien und der Sensorik in
Deutschland, Osterreich und der Schweiz. Optische
Technologien nutzen das Licht (Photonen) als , Werk-




zeug“, Informations- oder Energietriger. Sie gehoren
zu den dynamischsten Technologiefeldern dieses
Jahrzehnts. Als sogenannte ,Enabling Technology“
bieten sie, dhnlich der Elektronik im vorigen ]ahr-
hundert, eine Vielzahl von Anwendungsmaéglichkeiten
in den unterschiedlichsten Branchen. Sie sind der Trei-
ber einer neuen industriellen Revolution. In zuneh-
mendem Mafle werden herkémmliche Technologien
durch optische Technologien ersetzt, wobei eine Be-
schleunigung dieses Trends zu beobachten ist. Als Bei-
spiele kénnen hierfur der Einsatz des Lasers in der
Materialbearbeitung zum Schweiflen, Bohren oder
Schneiden, die optische Datenspeicherung (CD,
DVD), TFT-Bildschirme oder auch die Anwendung des
Lasers bei der Behandlung von Augenerkrankungen
genannt werden. Das Potenzial der optischen Techno-
logien ist bei weitem noch nicht ausgeschopft.
Technologische Fortschritte eréffnen eine weiter wach-
sende Zahl neuer Anwendungen, die ohne optische
Technologien undenkbar wéren. Nach Schitzungen
der University of Arizona wird der weltweite Optik-
markt bis zum Jahr 2013 um durchschnittlich 16 Pro-
zent pro Jahr wachsen.

Der deutschsprachige Raum zihlt technologisch und
wirtschaftlich zu den weltweit fihrenden Regionen der
Optik. Nach Angaben von SPECTARIS, dem Deut-
schen Industrieverband fur optische, medizinische
und mechatronische Technologien e.V., erwarten die
Hersteller von Lasern und optischen Komponenten in
Deutschland fiir 2005 einen Umsatz von etwa 5 Mil-
liarden Euro, was einem Wachstum von 10 Prozent
gegeniiber dem Vorjahr bedeutet. Fiir die kommenden
finf Jahre wird ein jahrliches Wachstum in der glei-
chen Groflenordnung prognostiziert. Die internatio-
nale Wettbewerbsfihigkeit ldsst sich an einer Export-
quote von deutlich tber 60 Prozent erkennen. Die
deutsche Industrie reprisentiert damit einen Welt-
marktanteil von Gber 25 Prozent. Die deutsche optische
Industrie besteht zu einem groflen Teil aus mittel-
standischen Unternehmen und verzeichnet eine hohe
Anzahl von Unternehmensgriindungen. Dies bildet ftir
eine Beteiligungsgesellschaft mit der Struktur der
DEWB ein sehr attraktives Umfeld.

Jena ist wohl das wichtigste von insgesamt neun ,,Kom-
petenzzentren Optische Technologien in Deutsch-
land“. An ihrem Standort und im gesamten deutsch-
sprachigen Raum unterhilt die DEWB ein starkes
Branchennetzwerk und verfiigt somit tber hervorra-
gende Voraussetzungen fiir aussichtsreiche Investitio-
nen in innovative und wachstumsstarke Unternehmen
und fiir die Begleitung von deren Wachstum.

Konzentration auf Erfolgsfakioren. Ein Beteiligungs-
engagement ldsst sich in die Phasen Investition,
Betreuung und den in der Branche als Exit bezeichne-
ten Verkauf von Beteiligungen gliedern. In jeder dieser
Phasen gibt es Schlusselfaktoren, die tiber den Erfolg
einer Beteiligung entscheiden. Bei der Investition
zihlen dazu neben der vermarktungsfihigen Techno-
logie und dem Geschiftsmodell eines Zielunterneh-
mens insbesondere die Qualitit des Management-
Teams und die Vertragskonditionen, zu denen
investiert werden kann. Um die Risiken eines Engage-
ments zu reduzieren, strebt die DEWB zum Beispiel
eine Aufteilung der gesamten Investitionssumme in
mehrere Tranchen an, die nur in Abhingigkeit der
Erfillung festgelegter Erfolgskriterien zu zahlen sind.
Weitere Vertragsbestandteile sind in der Regel Erlos-
priferenzen und Informations- und Mitbestimmungs-
rechte, die uber die allgemeinen gesellschaftsrecht-
lichen Bestimmungen hinausgehen. Dabei ist es der
DEWB wichtig, die Vereinbarungen mit den anderen
Unternehmenseignern ausgewogen zu gestalten, um
eine Interessenparallelitit von Finanzinvestor, ande-
ren Anteilseignern und Management zu gewiahrleis-
ten. In der Betreuungsphase unterstiitzt die DEWB
ihre Beteiligungen insbesondere mit betriebswirt-
schaftlichem und juristischem Know-how sowie durch
die Vermittlung von strategischen Kontakten aus
ihrem Netzwerk. Fir Unternehmensverkiufe liegen
die wesentlichen Erfolgsfaktoren neben der richtigen
Vorbereitung der Beteiligungen, der Strukturierung
der Transaktion und dem Fiihren der Verkaufsverhand-
lung in der Auswahl des richtigen Exitkanals und der
optimalen Erwerbsinteressenten. Die DEWB verfligt
hier Giber Experten mit langjghriger Erfahrung auch in
komplexen Transaktionen. Seit 2000 wurden 25 Unter-




nehmen mit einem Transaktionsvolumen von 233
Millionen Euro verkauft. Dabei konnten mit Bérsen-
gangen, Trade Sales und Buy Backs alle wesentlichen
Exitkanile genutzt werden. Im Berichtsjahr konnte die
DEWB zwei internationale Transaktionen abschlief3en.
Im Durchschnitt erreichte die DEWB seit Aufnahme des
Beteiligungsgeschifts Erlése aus Unternehmenstrans-
aktionen von 49,4 Millionen Euro pro Jahr bei einem
durchschnittlichen Portfoliovolumen von 93,1 Millionen
Euro.

PORTFOLIO.

Portfolio konsolidiert. Die DEWB hilt Beteiligungen an
15 Unternehmen in den Technologiefeldern Optik/Op-
tiknahe Technologien/Sensorik, Biotechnologie und IT.
Der Wertansatz dieser Beteiligungen, einschliefilich
notierter Wertpapiere, betragt zum 31. Dezember 2005
52,4 Millionen Euro (31. Dezember 2004: 82,2 Millionen
Euro).

Die unique-m.o.d.e. AG wurde im Dezember 2005 mit
wirtschaftlicher Wirkung zum 1. Januar 2006 verkauft.
Die Anteilsquote von 100 Prozent zum Bilanzstichtag
resultierte aus dem Erwerb samtlicher ausstehender
Aktien der Gesellschaft im Vorfeld des Verkaufs.

LAGEBERICHT

Reifes Beteiligungsportfolio. Die Entwicklung der Port-
foliostruktur nach Finanzierungsphasen in den ver-
gangenen funf Jahren kann der nachfolgenden Grafik
entnommen werden:

Investiertes Kapital

nach Finanzierungsphasen in %
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Auf reife Unternehmen der Expansionsphase und auf
bérsennotierte Beteiligungen entfallen 87 Prozent des
investierten Kapitals, wiahrend der Anteil des in Betei-
ligungen der Fruhphase investierten Kapitals bei 13
Prozent liegt. Damit hat sich der Anteil der einzelnen
Finanzierungsphasen am Portfolio gegeniiber dem
Vorjahr kaum veriandert. Expansionsfinanzierungen
bilden den Schwerpunkt des Portfolios der DEWB.

AUSGEWAHLTE BETEILIGUNGEN DER DEWB ZUM 31. DEZEMBER 2005 Anteile in %
Optik/Optiknahe Technologien/Sensorik Biotechnologie IT
Borsennotierte  Standard Microsystems Corporation 1,2 MediGene AG 2,2
Beteiligungen
Expansions- KSW Microtec AG 29,7 EPIDAUROS 81,3 4flow AG 65,7
phase Biotechnologie AG
OLPE Jena GmbH 44,8 Integrated 75,2 iTAC Software AG 9,7
Genomics, Inc.
NOXXON 23,0
Pharma AG
Frithphase unique-m.o.d.e. AG 100,0 Sloning BioTechno- 14,3 IVISTAR Kommuni- 29,3
logy GmbH kationssysteme AG
p-Sen Mikrosystemtechnik GmbH 40,2
SensorDynamics AG 9,8
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In den vergangenen drei Jahren wuchs der Anteil des
in Biotechnologiebeteiligungen investierten Kapitals
von 36 Prozent auf 52 Prozent, wihrend der Anteil der
Beteiligungen in Optik/Optiknahen Technologien/
Sensorik auf einem Niveau von etwa 30 Prozent kon-
stant blieb. Der Anteil der IT- und sonstigen Beteili-
gungen sank planmifig kontinuierlich, da die DEWB
hier keine neuen Engagements einging. Der grofle
Anteil der Biotechnologie im Portfolio ist auf den
hohen Kapitalbedarf von Unternehmen in diesem
Technologiefeld sowie die typischerweise langere
Haltedauer zuriickzufiihren. Die DEWB hatte in den
vergangenen Jahren tiberdurchschnittlich in Biotech-
nologie investiert. Kiinftig stehen Optik/Optiknahe
Technologien/Sensorik wieder im Fokus der Investi-
tionstatigkeit, da die DEWB in diesen Technologien
uber Kompetenz und ein ausgeprigtes Netzwerk ver-
fuigt und die Investitionsvolumina pro Beteiligung der
Grofle der Gesellschaft eher entsprechen. Da im
Bereich Biotechnologie keine neuen Engagements
geplant sind, wird sich deren Anteil am Portfolio
mittelfristig zugunsten der Optik/Optiknahen Techno-
logien/Sensorik reduzieren. Die bestehenden Bio-
technologie- und IT-Beteiligungen werden in ihrem
Wachstum weiterhin unterstiitzt und sollen in den
kommenden drei Jahren zum Exit gefiihrt werden.

Die Geschiftsentwicklung der Portfoliounternehmen
war 2005 Uberwiegend sehr gut. So hat sich die KSW
Microtec AG in Dresden eine aussichtsreiche Stellung
im RFID-Markt erarbeitet. Das profitable Unterneh-
men erreichte im Geschiftsjahr 2005 einen Umsatz

von tber 11 Millionen Euro, was einer Steigerung
gegeniiber dem Vorjahr von mehr als 100 Prozent
entspricht. Neben der gegentber dem Wettbewerb
uberlegenen Prozesseffizienz bei der Fertigung von
RFID-Inlays verfiigt die Gesellschaft tber ein serien-
taugliches semiaktives Smart Label. Dieses weltweit ein-
zigartige flexible Aktiviabel erméglicht Anwendungen
auf flexiblen Oberflichen, um dort permanent die
Umweltbedingungen zu erfassen und zu speichern. So
kann zum Beispiel die Einhaltung notwendiger Tempe-
ratur- oder Druckbereiche nachgewiesen werden. Ein-
satz finden solche Produkte unter anderem bei Blut-
konserven oder Lebensmitteln.

Die NOXXON Pharma AG in Berlin hat mit der pro-
prietiren Spiegelmer-Technologie eine Plattform zur
Entwicklung von Medikamenten geschaffen, mit der
die Entwicklungszeit eines Wirkstoffkandidaten auf
etwa 18 Monate gesenkt werden konnte. Die ubliche
Entwicklungszeit ist etwa doppelt so lang. Spiegel-
mere sind eine neue Generation von Aptameren, die
eine hohere Biostabilitat aufweisen. NOXXON hat auf
der Basis dieser Technologie eine Reihe von Wirkstoff-
kandidaten entwickelt, unter anderem einen Ghrelin-
Binder zur Behandlung von Fettleibigkeit. Fiir 2006
wird der erste Corporate Deal von NOXXON mit
einem Pharmaunternehmen erwartet, der die Ausli-
zenzierung eines Wirkstoffkandidaten und die Ver-
marktung der Technologie-Plattform enthalten kénnte.
Die DEWB hat im Rahmen von Finanzierungsrunden
Wandelschuldverschreibungen gezeichnet. Nach Aus-
ubung des Wandlungsrechts wiirde die DEWB einen
Anteil von deutlich tiber 60 Prozent an der NOXXON
Pharma AG halten.

Die 4flow AG aus Berlin entwickelt und vermarktet
eine integrierte Standardsoftware fur die Optimierung
von Logistiknetzwerken. Zusitzlich bietet die Gesell-
schaft Logistikberatung von der Entwicklung einer
Logistikstrategie bis zur Umsetzung in der Lieferkette
an. Zu ihren Kunden zihlen unter anderem namhafte
Unternehmen der Automobilindustrie, der Chemie-
industrie und der Elektronik. Das Unternehmen erzielt
einen Umsatz von uber 3 Millionen Euro und ist seit
2004 ertragspositiv.




DEWB investierte rund 7 Millionen Euro. Im Berichts-
jahr wurden 7,2 Millionen Euro investiert (Vorjahr: 15,7
Millionen Euro). Wegen der Restrukturierung der Ge-
sellschaft standen Neuengagements im Jahr 2005 im
Hintergrund. Die DEWB konzentrierte sich auf die Ent-
wicklung aussichtsreicher Geschiftsmodelle im beste-
henden Portfolio. Die Investitionen des abgelaufenen
Geschiftsjahres erfolgten ausschlieRlich in bestehen-
de Beteiligungen.

TEAM.

Harter Einschnitt im Personalbereich. Die Restruktu-
rierung der DEWB war insbesondere mit einer Verklei-
nerung des Teams verbunden, um eine Anpassung an
die Portfoliogrofie und -struktur zu erreichen. Im Zuge
dessen hat die DEWB im Berichtsjahr die Anzahl der
Mitarbeiter von 27 auf 8 reduziert. Dabei ist es gelun-
gen, mit wichtigen Mitarbeitern auch das notwendige
Know-how und Erfahrung im Unternehmen zu halten.

Erfahrenes Team. Fur den Erfolg im Beteiligungsge-
schift ist das Team des Investors der entscheidende
Faktor. Es muss die richtigen Investitions- und Exit-
entscheidungen treffen und entsprechende Vertrige
verhandeln, die Interessen des Investors gegenuber
den Beteiligungen vertreten sowie komplexe Transak-
tionen strukturieren kénnen. Die Anforderungen an
jedes Teammitglied sind dabei sehr hoch.

Die friihere Organisation der DEWB entlang der Wert-
schopfungskette wurde aufgegeben. Jede Beteiligung
wird durch einen Beteiligungsmanager vollstindig
vom Erwerb bis zum Exit betreut. Die Beteiligungs-
manager haben ein natur- oder ingenieurwissen-
schaftliches Studium abgeschlossen und verftigen
uber fundiertes Wissen in Technologien und Markten.
Entsprechend ihrer Ausbildung als Physiker, Ingenieure,
Biologen oder Biochemiker betreuen sie Beteiligungs-
unternehmen mit der jeweiligen technologischen Aus-
richtung. Der Vorstand erganzt das Team mit seinem
betriebswirtschaftlichen und juristischen Hintergrund
und seiner langjahrigen Transaktions- und Manage-
menterfahrung. Das DEWB-Team verfligt so tber das

LAGEBERICHT

notwendige interdisziplindre Know-how, die Erfahrung
und das Netzwerk, um das Portfolio erfolgreich zu ent-
wickeln, neue Beteiligungsmaoglichkeiten wahrzuneh-
men und Anteilsverkdufe zu strukturieren und abzu-
schliefen. Insgesamt hat das Team in den vergangenen
funf Jahren Transaktionen mit einem Gesamtvolumen
von 205 Millionen Euro bei 25 Unternehmen abge-
schlossen.

Track Record. Die DEWB ist seit Ende 1997 im Beteili-
gungsgeschift aktiv. Seither wurden insgesamt 338,7
Millionen Euro in 52 Beteiligungen investiert und
Riickfliisse aus Anteilsverkiufen, Tilgungs- und Zins-
zahlungen von 398,3 Millionen Euro generiert. Seit
Aufnahme des Beteiligungsgeschifts wurde ein Multi-
ple von 1,3 und eine Internal Rate of Return (IRR) von
18,1 Prozent erzielt. Die IRR fur die vergangenen finf
Jahre (2001-2005) ist negativ (2000-2004: 2,0 Pro-
zent). Diese vergleichsweise geringe Verzinsung der
letzten Jahre ist auf das Ende des New Economy-
Booms und die schwache Konjunktur in den Jahren
2001 bis 2003 zuriickzufiihren. Eine Reihe von Beteili-
gungen konnte die ambitionierten Ziele ihrer Ge-
schiftsplane nicht erfillen. Zusitzlich lagen in den
Jahren 1999 bis 2001 die Einkaufspreise fiir Beteili-
gungen auf historisch sehr hohem Niveau, was in den
Folgejahren zu korrigieren war. Diese Lasten sollten
nunmehr bereinigt sein. Die DEWB erwartet wieder
steigende IRRs, die mittelfristig ein Niveau von

20 Prozent erreichen sollen.




Darstellung der Lage

UMSTELLUNG AUF IFRS.

Rechnungslegung auf IFRS umgestellt. Mit dem
Jahresabschluss zum 31. Dezember 2005 berichtet die
DEWB ihre Finanzzahlen erstmalig nach den Vor-
schriften der International Financial Reporting Stan-
dards (IFRS). Um die Vergleichbarkeit mit den Vorjah-
reszahlen zu gewihrleisten, wurden auch die Bilanz
und die Gewinn- und Verlustrechnung zum 31. Dezem-
ber 2004 auf IFRS umgestellt.

Unterschiede zur bisherigen Bilanzierung nach HGB
ergeben sich in der Bilanz zum 31. Dezember 2005
insbesondere im Wertansatz der Portfoliounterneh-
men. Wihrend bei der Bilanzierung nach HGB die
Anschaffungskosten die Obergrenze fiir die Bewer-
tung der Beteiligung bilden, schreiben die IFRS einen
Ausweis zum fairen Wert vor. Damit ist auch ein tber
die Anschaffungskosten hinausgehender Wertansatz
mdoglich. Die DEWB weist bei ihren nicht bérsenno-
tierten Beteiligungen einen solchen hoéheren Wert
dann aus, wenn er durch eine externe Partei realisiert
wurde, zum Beispiel in einer Finanzierungsrunde, in
der neue Investoren den gréften Teil der Finanzierung
erbringen. Borsennotierte Wertpapiere werden mit
ihrem Schlusskurs zum Bilanzstichtag bewertet. Wert-
zuwichse, die die Anschaffungskosten iibersteigen,
werden bis zur Realisation in einem Exit ergebnisneu-
tral in einer Neubewertungsriicklage im Eigenkapital
ausgewiesen.

ERTRAGSLAGE.

2005 war ein exitstarkes Jahr. Im Geschiftsjahr 2005
erzielte die DEWB 37,5 Millionen Euro aus Verkiufen
von Unternehmensanteilen. Den gréfiten Anteil daran
hatte der Verkauf eines 17,5 prozentigen Anteils an der
OASIS SiliconSystems Holding AG, Karlsruhe, als
Trade Sale an das US-amerikanische Unternehmen
SMSC. In einem weiteren Trade Sale hat die DEWB

ihren Anteil an der Dyomics GmbH, Jena, an ein ame-
rikanisches Biotechnologieunternehmen veriuflert.
Dariiber hinaus wurden samtliche Aktien der bérsen-
notierten Unternehmen Miiller — Die lila Logistik AG,
Besigheim, der Nexus AG, Villingen-Schwenningen,
und etwa die Hilfte des aus der Einbringung der
Munich Biotech AG, Martinsried, in die MediGene AG,
Martinsried, im Jahr 2004 resultierenden Bestands an
Aktien der MediGene AG verkauft. 2004 betrugen die
Erlése aus Beteiligungsverkiufen 13,4 Millionen Euro.
Die DEWB erzielte 2005 Zins- und Dividendenertriage
von 0,6 Millionen Euro (im Vorjahr: o,5 Millionen
Euro). Damit beliefen sich die Gesamterlése aus dem
Beteiligungsgeschift im Berichtsjahr auf 38,0 Millio-
nen Euro nach 13,9 Millionen Euro im Vorjahr.

Ergebnis trotz Belastung durch Abschreibungen und
Restrukturierung positiv. Nach Abzug von Anschaf-
fungs- und Transaktionskosten wurde 2005 aus den
Beteiligungstransaktionen ein Ergebnis von 13,5 Millio-
nen Euro erreicht. Dieses positive Transaktionsergeb-
nis wurde durch Wertberichtigungen auf Beteiligungs-
buchwerte in Hohe von 11,2 Millionen Euro (2004: 10,0
Millionen Euro) belastet. Die Abwertungen resultieren
aus regelméafiigen Bewertungen der Unternehmensbe-
teiligungen. Dabei werden Abwertungen grundsitzlich
ergebnisneutral in der Neubewertungsriicklage im
Eigenkapital dargestellt. Ein ergebniswirksamer Aus-
weis von Abwertungen erfolgt, wenn objektive Hin-
weise auf die Wertminderung vorliegen. Spatere Wert-
erhdhungen in Folge positiver Entwicklungen werden
dann nicht ergebniswirksam riickgangig gemacht, son-
dern ergebnisneutral in die Neubewertungsriicklage
eingestellt. Im Geschiftsjahr 2005 waren alle Wertmin-
derungen ergebniswirksam zu erfassen, da es sich um
Sanierungsfille oder messbare Verringerungen der
kiinftigen Cashflows handelte.

Die laufenden Kosten fir die Verwaltung des Portfolios
betrugen im Berichtsjahr 2,2 Millionen Euro (2004:
4,3 Millionen Euro). Zusitzlich fielen Kosten fiir die




Restrukturierung der Gesellschaft bzw. kiinftig nicht
mehr anfallende Strukturkosten von 4,1 Millionen
Euro an. Positive Ergebniswirkungen resultierten in
Hohe von 2,5 Millionen Euro aus einer Ausgleichszah-
lung der JENOPTIK AG und in Hohe von 2,6 Millionen
Euro aus der vorfristigen Beendigung eines langfristi-
gen Mietvertrags, der nach IFRS als Finanzierungs-
leasing zu bilanzieren war. Insgesamt erreichte die
DEWB damit im Geschiftsjahr 2005 ein Ergebnis vor
Zinsen und Steuern (EBIT) von 1,9 Millionen Euro
nach minus 13,2 Millionen Euro im Vorjahr.

VERMOGENSLAGE.

Bilanz um nicht operatives Vermégen bereinigt. Die
Bilanzsumme zum 31. Dezember 2005 betrigt 66,8
Millionen Euro und ist damit gegentiber dem Vorjahr
um 29,3 Prozent gesunken. Den gréfiten Anteil am
Vermogen der DEWB hat mit 78,5 Prozent das Be-
teiligungsportfolio, das sich aus Beteiligungen an
nicht boérsennotierten und bdrsennotierten Unter-
nehmen sowie lang- und kurzfristigen Darlehen zu-
sammensetzt. Gegeniiber dem Vorjahr sank das in
Beteiligungen investierte Kapital um 36,2 Prozent auf
52,4 Millionen Euro, da Buchwertabginge bei Anteils-
verkdufen und Wertberichtigungen die Investitionen
und Aufwertungen Uberstiegen. Gleichzeitig erhéhten
sich die liquiden Mittel auf 10,5 Millionen Euro gegen-
tber 3,6 Millionen Euro im Vorjahr.

Die DEWB hat das Restrukturierungsjahr 2005 dazu
genutzt, Strukturkosten zu senken und nicht operative
Vermogensteile zu verduflern, um Verbindlichkeiten zu
tilgen und somit die Bilanz zu stirken. Im Zusammen-
hang damit sanken die Sachanlagen im Berichtsjahr um
2,7 Millionen Euro oder 97,5 Prozent, was im Wesent-
lichen auf die vorfristige Beendigung eines als Finan-
zierungsleasing zu bilanzierenden langfristigen Geb4u-
demietvertrags zuriickzufiihren ist, der zum Abgang
der aktivierten Immobilie fiihrte. Gleichzeitig konnten
die aus diesem Vertrag resultierenden Verbindlichkei-
ten in Hohe von 5,2 Millionen Euro ausgebucht werden.
Weiterhin wurde eine vermietete Immobilie verkauft
und der Erl6s zur Kredittilgung verwendet.
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Die aktiven latenten Steuern aus Verlustvortrdgen
betragen zum 31. Dezember 2005 1,5 Millionen Euro.
Grundsitzlich unterliegen Gewinne aus Verkiufen von
Anteilen an Kapitalgesellschaften bei Kapitalgesell-
schaften in Deutschland entsprechend den Regelun-
gen des § 8b Korperschaftsteuergesetz (KStG) keiner
Besteuerung. Der Ausnahmetatbestand des § 8b
Absatz 7 KStG, wonach Gewinne aus kurzfristigen
Eigenhandelserfolgen von Finanzunternehmen im
Sinne des Gesetzes Uber 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 Umlaufvermégen ein hinrei-
chendes Indiz fir die Absicht ist, einen kurzfristigen
Eigenhandelserfolg zu erzielen. Die DEWB betrachtet
den Erwerb, die Entwicklung und den Verkauf von
Beteiligungen als ihr operatives Geschiaft und weist
daher im fir die Besteuerung mafigeblichen Jahresab-
schluss nach deutschem Handelsrecht diese Beteili-
gungen sachgerecht im Umlaufvermégen aus. Damit
unterliegen die Gewinne aus der Verduflerung von
Beteiligungen nach Auffassung der Finanzverwaltung
der Kérperschaftsteuer.

Aus Verlusten in den Jahren 2002 bis 2004 resultieren
steuerliche Verlustvortrage in Héhe von rund 46 Milli-
onen Euro. Der Ansatz aktiver latenter Steuern beruht
auf Ergebnisprognosen und einem Steuersatz von 25
Prozent. Da die DEWB als Unternehmensbeteili-
gungsgesellschaft anerkannt ist, unterliegt sie nicht
der Gewerbesteuer. Daher wurde die Gewerbesteuer
beim Ansatz der aktiven latenten Steuern nicht bertick-
sichtigt.

Verbindlichkeiten deutlich reduziert. Die DEWB hat
2005 die Liquidititszufliisse aus den Beteiligungsver-
kdufen genutzt, um Bankdarlehen in Héhe von 16
Millionen Euro zu tilgen. Zum 31. Dezember 2005
bestehen Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstitu-
ten in Hohe von 19,6 Millionen Euro (31. Dezember
2004: 35,6 Millionen Euro). Davon haben 10,0 Millio-
nen Euro durch Vereinbarungen mit der JENOPTIK AG
langfristigen Charakter. Ein Darlehen der JENOPTIK
AG wurde auf o,5 Millionen reduziert, die Anfang 2006




getilgt wurden. Insgesamt verringerten sich im Be-
richtsjahr die Nettofinanzverbindlichkeiten, also die
zinstragenden Verbindlichkeiten abziiglich liquider
Mittel, um Gber 80 Prozent auf 9,3 Millionen Euro.
Damit hat sich die DEWB einer fiir Beteiligungsgesell-
schaften tiblichen Kapitalstruktur angenéhert.

Eigenkapitalquote iiber 60 Prozent. Das Eigenkapital
ist gegenuiber dem Vorjahr nur leicht um 0,9 Prozent
auf 40,1 Millionen Euro gestiegen. Zu dieser Erhéhung
hat neben dem Jahresergebnis auch die Einlage von
2,5 Millionen Euro in die Kapitalriicklage durch Darle-
henswandlung der JENOPTIK AG beigetragen. Die
Neubewertungsriicklage, in der die Differenz zwischen
dem Zeitwert und dem Anschaffungswert von Beteili-
gungen bis zum Zeitpunkt ihrer Realisation in einem
Exit ausgewiesen wird, ist im Geschiftsjahr um 48,1
Prozent auf 3,7 Millionen Euro gesunken, was im
Wesentlichen aus dem Verkauf der Beteiligung an der
OASIS SiliconSystems Holding AG, Karlsruhe, und der
daraus folgenden Erfassung der fur diese Gesellschaft
gebildeten Wertdifferenz im Gewinn resultierte. Erhé-
hungen der Neubewertungsriicklage ergaben sich aus
der Wertsteigerung von bérsennotierten Beteiligungen
und der Aufwertung eines Portfoliounternehmens, fiir
das eine Abwertung ehemals ergebniswirksam zu
erfassen war. Durch den wesentlichen Abbau der Ver-
schuldung ist die Eigenkapitalquote von 42,1 Prozent
im Vorjahr auf 60,1 Prozent zum 31. Dezember 2005
gestiegen. Bezogen auf die 15,23 Millionen ausgegebe-
nen Aktien betrégt das Eigenkapital je Aktie 2,63 Euro
(31. Dezember 2004: 2,61 Euro).

LIQUIDITATSLAGE.

Hohe Liquiditatszufliisse. Der Liquidititszufluss aus
dem operativen Geschift des Berichtsjahres erreichte
28,4 Millionen Euro, nachdem im Vorjahr noch ein
Abfluss von 15,1 Millionen Euro zu verzeichnen war.
Weitere 1,3 Millionen Euro sind aus dem Verkauf einer
vermieteten Immobilie und aus planmafigen Zahlun-
gen aus einem Immobilienfonds zugeflossen. In Héhe
von 16,0 Millionen Euro wurden die Mittelzufliisse
genutzt, um Bankkredite zu tilgen.

Die Bankguthaben erhdhten sich im Jahr 2005 von 3,6
Millionen Euro am Jahresanfang auf 10,5 Millionen
Euro am 31. Dezember 2005. Mit den Bankguthaben,
bérsennotierten Unternehmensanteilen im Wert von
9,3 Millionen Euro und einer Kontokorrentlinie von 5,0
Millionen Euro verfugt die DEWB Uber eine stabile
Finanzlage und gute Voraussetzungen, um ihre Inves-

titionsziele umzusetzen.

NACHTRAGSBERICHT.

Die DEWB hat ihre Beteiligung an der unique-m.o.d.e.
AG, Jena, mit wirtschaftlicher Wirkung zum 1. Januar
2006 veriuflert. Die Kaufpreiszahlung war bereits im
Berichtsjahr erfolgt. Nach Ende des Geschiftsjahres
2005 gab es keine weiteren Vorfille von besonderer
Bedeutung in der DEWB oder in ihrem Umfeld.




DEWB-Aktie

Kursverlauf 2005 mit hoher Volatilitat. Die DEWB ist
eine bodrsennotierte Beteiligungsgesellschaft. Die
Aktien werden unter der ISIN DEooo8041005 fortlau-
fend an der Frankfurter Wertpapierbérse und in XETRA
gehandelt. Seit Anfang 2003 sind die Aktien zum
Prime Standard zugelassen. Um eine gute Handelbar-
keit der Aktie zu gewahrleisten, ist seit 2002 ein Desig-

nated Sponsor mandatiert.

Der Kurs der DEWB-Aktie unterlag 2005 starken
Schwankungen. Anfang Februar markierte die Aktie
bei 1,80 Euro den niedrigsten Schlusskurs 2005, stieg
danach bis auf iiber 9 Euro und beendete das Jahr mit
einem Schlusskurs von 3,90 Euro. Dabei wurden im
gesamten Jahr auf XETRA und auf dem Frankfurter
Parkett tber 36 Millionen DEWB-Aktien gehandelt,
was mehr als das Neunfache des Vorjahreswertes ist.

DEWB AG vs. Prime All Share Index
vom 01.01.2005 bis 30.12.2005 in EUR
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Das seit 1993 anhingige Spruchverfahren tber die
Hohe der Abfindungszahlung und der Ausgleichszah-
lung im Zusammenhang mit einem Beherrschungs-
und Gewinnabfiihrungsvertrag vom 6. April 1993
wurde durch Beschluss des Oberlandesgerichts Frank-
furt am Main im Oktober beendet. Die Andienungs-
frist war am 19. Dezember 2005 abgelaufen. Es kann
nicht ausgeschlossen werden, dass ein Urteil des OLG
Jena zu den Voraussetzungen einer Andienung von
DEWB-Aktien an die JENOPTIK AG als frither beherr-
schendem Unternehmen die Kursentwicklung im Jahr
2005 beeinflusst hat. Gegen das Urteil des OLG Jena
ist nunmehr vor dem Bundesgerichtshof ein Revi-
sionsverfahren anhingig.




Risikobericht

Geschiaftsmodell mit hoher Volatilitat. Das Geschifts-
modell der DEWB kann zu starken Schwankungen bei
Umsatz, Ergebnis und Zahlungsstrémen fiihren. Der
Zeitraum zwischen Investition und Verduflerung einer
Beteiligung betragt mehrere Jahre. Umsatz und
Ergebnis werden erst realisiert, wenn die Anteile einer
Beteiligung verkauft werden. Die damit zusammenhin-
genden Transaktionen sind oft komplex und zeitlich
nicht prazise planbar. Daher kdnnen umsatz- und
ertragsstarke Jahre schnell mit umsatz- und ertrags-
schwachen Jahren wechseln. Der damit zusammenhén-
genden Prognoseunsicherheit der Liquidititszufliisse
wird mit einer ausreichenden Liquiditdtsreserve und
Kreditlinien begegnet.

Risiken bestehen fuir die DEWB insbesondere im Miss-
erfolg von Geschiftsmodellen der Beteiligungsunter-
nehmen. Sofern die zum Zeitpunkt der Investition
angestrebten Umsatz- und Ertragsziele von Beteili-
gungen nicht erreicht werden, kann der VerdufRerungs-
erlos beim Exit unter den Anschaffungskosten liegen.
Die Hohe des Verduflerungserléses unterliegt auch
Marktschwankungen, die unter anderem aus Ande-
rungen der Risikobereitschaft von Kapitalmarktteil-
nehmern und des Zinsniveaus resultieren. Risiken aus
Technologie, Marktchancen und Liquiditatslage der
Beteiligungen sowie Anderungen der aktuellen Markt-
bewertungen werden bei regelmiRigen Uberpriifungen
der Bewertungsansatze beriicksichtigt. Dabei erkenn-
bare Verlustrisiken werden durch Wertberichtigungen
abgebildet. Dennoch ist nicht auszuschlieRRen, dass
die Entwicklung einzelner Beteiligungen hinter den
dabei getroffenen Annahmen zuriickbleibt oder der
Veriuferungserlds nicht die erwartete Hohe erreicht.
Die zugrunde liegenden Annahmen kénnen auch zu
pessimistisch sein. In Einzelfillen kann somit der

Buchwert zu hoch oder zu niedrig angesetzt sein.

Weitere Risiken kdnnen sich aus der Konzentration von
Investitionen auf wenige Beteiligungen ergeben. Die

DEWB investiert in der Regel nicht mehr als 7 Millionen

Euro in eine einzelne Beteiligung.

Das Geschiftsmodell der DEWB ist die Beteiligung an
Wachstumsunternehmen. Der damit verbundenen
Chance, mit der Wertentwicklung der Beteiligungen
hohe Gewinne 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, Beteiligungs-
portfolio und Gesamtunternehmung.

Risikomanagement auf der Ebene der Beteiligung.
Bereits die Akquisition einer Beteiligung ist mit risiko-
mindernden Prozessen verbunden. So konzentriert
sich die DEWB bei ihren Investitionen auf ihre techno-
logische Kernkompetenz bei Optischen Technologien.
Dadurch wird das Risiko von Fehlinvestments erheb-
lich reduziert. Weitere Risikovorsorge erfolgt durch die
Gestaltung der Beteiligungsvertriage. Grundsitzlich
werden ein Verwisserungsschutz fiir folgende Finan-
zierungsrunden und ein Erlésvorzug des Kapitalge-
bers bei der Verteilung des Verkaufserléses vereinbart.
Die Investitionssumme wird haufig in mehrere Tran-
chen unterteilt, deren Filligkeit vom Erreichen be-
stimmter Ziele (Meilensteine) abhangt. Die Hohe
einer Investition hingt von der Entwicklungsphase
eines Beteiligungsunternehmens ab. In die mit hche-
rem Risiko verbundenen friihen Phasen werden
maximal 3 Millionen Euro, bei Expansionsfinanzierun-
gen in der Regel maximal 7 Millionen Euro je Engage-
ment investiert. In seltenen Ausnahmen betrigt die
Investitionsumme einzelner Beteiligungen im beste-

henden Portfolio bis zu 10 Millionen Euro.

Wihrend der Betreuung soll der Wert der Beteiligun-
gen durch aktives Coaching gesteigert und Fehlent-
wicklungen friihzeitig entgegengewirkt werden. Mit
dem Investitionsschwerpunkt im deutschsprachigen




Raum besteht eine enge Verbindung und raumliche
Nihe zu den Beteiligungen. Damit ist ein reibungs-
loser, schneller und flexibler Informationsaustausch
gewihrleistet. Das ist insbesondere bei Beteiligungen
in frihen Entwicklungsphasen ein entscheidender
Erfolgsfaktor. Das Beteiligungscontrolling basiert auf
monatlichen Berichten der Beteiligungen. Durch die
Einbeziehung qualitativer und nicht-finanzieller Krite-
rien in das Controlling verfiigt die DEWB Uber ein
Frihwarnsystem, um Fehlentwicklungen rechtzeitig
zu erkennen und ihnen entsprechend entgegenzu-
wirken.

Risikomanagement auf der Ebene des Beteiligungs-
portfolios. Die Branchen im Investitionsfokus der
DEWB sind mit hohen technologischen und Marktrisi-
ken behaftet. Zusitzlich besteht bei Biotechnologie-
unternehmen, die neue Wirkstoffe fiir Medikamente
entwickeln, die Gefahr, dass klinische Tests nicht
erfolgreich verlaufen. Dies kann das Scheitern des
Geschiftsmodells und damit fir die DEWB einen
Totalausfall der Investition bedeuten.

Mit ihrem Fokus auf Optik/Optiknahe Technologien/
Sensorik investiert die DEWB in Technologien mit
Anwendungsfeldern in vielen Branchen. Damit ist eine
systematische Risikoverringerung durch Portfoliobil-
dung mit diversifizierter Branchenstruktur maoglich.
Derzeit hat die DEWB eine Ubergewichtung in Bio-
technologie, die in den nichsten Jahren durch Exits
und neue Investitionen in Optik/Optiknahe Technolo-
gien/Sensorik abgebaut werden soll.

Die DEWB strebt einen hohen Anteil spater Finanzie-
rungsphasen im Portfolio an. Die Geschéaftsmodelle
und Technologien, die in dieser Wachstumsphase eine
Finanzierung benétigen, sind erprobt und weisen
bereits erste Markterfolge nach. Investitionen in diese
Unternehmen sind mit einem deutlich geringeren

Risiko verbunden als Friihphasenengagements.

Risikomanagement auf der Ebene der Gesamtunter-
nehmung DEWB. Strategisches und operatives
Controlling werden eingesetzt, um die Erreichung

lang- und kurzfristiger Ziele der DEWB zu verfolgen. In

LAGEBERICHT

zeitnah erstellten monatlichen Berichten und Progno-
sen wird die Entwicklung der Vermégens-, Finanz- und
Ertragslage dargestellt und analysiert. Damit ist der
Vorstand jederzeit in der Lage, auf aktuelle Entwick-

lungen und Risiken zu reagieren.

Derzeit keine rechtlichen Risiken. Rechtliche Risiken aus
Vertragsfehlern oder Schadenersatzforderungen gegen
die DEWB liegen derzeit nicht vor, kénnen aber fir die
Zukunft nicht vollstindig ausgeschlossen werden.

Gesamtrisiko gering. Es ist kein Risiko der Bestands-
gefihrdung durch Zahlungsunfihigkeit oder Uber-
schuldung erkennbar. Die DEWB verfligte zum Bilanz-
stichtag uber liquide Mittel von 10,5 Millionen Euro
sowie kurzfristig verduflerbare Wertpapiere mit einem
Marktwert von 9,3 Millionen Euro und ist damit in der
Lage, ihren kurz- und mittelfristigen Zahlungsver-
pflichtungen nachzukommen.




Prognosebericht

Nach den harten Einschnitten im Restrukturierungs-
jahr 2005 blickt die DEWB zuversichtlich in die
Zukunft. Der gesamtwirtschaftliche Rahmen und eine
gestiegene Investitionsbereitschaft der Kunden bilden
ein positives Umfeld fiir die Entwicklung der Port-
foliounternehmen. Auch an den Kapitalmairkten zeich-
net sich eine verbesserte Perspektive ab. Nach 14
Borsengdngen im Jahr 2005 ist fir 2006 mit einer
weiter wachsenden Anzahl zu rechnen. Ob die Zuriick-
haltung der Anleger gegeniiber Technologietiteln
aufgegeben wird, muss sich jedoch erst noch zeigen.
Dabei sind Bérsengange nur ein moglicher Exitkanal.
Die DEWB verfuigt in ihrem Portfolio tiber interessante
Investitionsziele fiir strategische Kiufer oder andere
Beteiligungsgesellschaften und ist damit von der
Bereitschaft von Finanzinvestoren zur Zeichnung von
Emissionen nicht abhangig.

Das Beteiligungsportfolio der DEWB enthilt einige
exitreife Beteiligungen. Neben den bérsennotierten
Titeln strebt die DEWB auch fiir weitere Beteiligungen
der Expansionsphase Exits im Jahr 2006 an. Zeitpunkt,
Struktur und Volumen sind aufgrund der Komplexitat
der Transaktionen allerdings schwer zu prognostizie-

ren. Es ist nicht auszuschlieflen, dass Erwartungen an
die Entwicklung von Portfoliounternehmen nicht ein-
treten und auch kiinftig Wertberichtigungen anfallen.
Die DEWB wird mit der vorhandenen Liquiditit und
den aus Verkaufstransaktionen zuflieBenden Mitteln
neue Beteiligungen in ihrem Investitionsfokus Optik/
Optiknahe Technologien/Sensorik eingehen sowie die
Finanzverbindlichkeiten weiter reduzieren. Dartiber
hinaus prift die DEWB Méglichkeiten zur Erweiterung
ihrer Investitionsfonds. Mit liquiden Mitteln von 10,5
Millionen Euro und Anteilen an bérsennotierten Betei-
ligungen im Wert von 9,3 Millionen Euro verfugt die
DEWB bereits jetzt tiber eine solide finanzielle Aus-
stattung, um in innovative und wachstumsstarke

Unternehmen zu investieren.

Jena, 7. Marz 2006
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Bilanz zum 31. Dezember 2005 und 2004

(IFRS)

Aktiva
Anhang 31.12.2005 31.12.2004
Nr. TEUR TEUR
A. Kurzfristige Vermégenswerte 16.880 10.992
Zahlungsmittel 10.525 3.634
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 613 1.063
Kurzfristige Forderungen aus Beteiligungsgeschift 4.771 5.104
Sonstige kurzfristige Vermdgenswerte 4 971 1.191
B. Langfristige Vermégenswerte 49.900 83.504
Finanzinvestitionen des Beteiligungsgeschifts 5 47.668 77.128
Sonstige langfristige finanzielle Vermégenswerte 6 663 1.570
Sachanlagen 7 71 2.784
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 8 0 774
Aktive latente Steuern 9 1.498 1.248
Summe Aktiva 66.780 94.496
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Passiva
Anhang 31.12.2005 31.12.2004
Nr. TEUR TEUR
A. Kurzfristiges Fremdkapital 16.162 8.135
Kurzfristige Bankverbindlichkeiten 9.637 5.000
Kurzfristiger Teil der Leasingverbindlichkeiten 0 96
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 406 98
Pensionsriickstellungen 12 597 0
Kurzfristige Ruickstellungen 10 1.741 2.007
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten 3.273 908
Kurzfristige Verbindlichkeiten gegeniiber Anteilseignern 508 26
B. Langfristiges Fremdkapital 10.500 46.602
Langfristige Bankverbindlichkeiten 1 10.000 30.613
Langfristiger Teil der Leasingverbindlichkeiten 0 5.166
Pensionsriickstellungen 12 0 613
Sonstige langfristige Verbindlichkeiten 500 231
Langfristige Verbindlichkeiten gegeniiber Anteilseignern 0 9.979
C. Eigenkapital 40.118 39.759
Gezeichnetes Kapital 13 15.230 15.230
Kapitalrticklage 16 45.752 43.252
Neubewertungsriicklage 17 3.654 7.042
Eigene Anteile 18 0 -128
Bilanzergebnis —24.518 —-25.637
Summe Passiva 66.780 94.496




Gewinn- und Verlustrechnung
2005 und 2004 (IFRS)

Anhang 2005 2004
Nr. TEUR TEUR

Erlése aus dem Beteiligungsgeschift 19
Erlése aus Anteilsverkaufen 37.455 13.431
Zins- und Dividendenertrage 563 491
Aufwendungen fur Anteilsverkiufe 20 23.968 14.696
Wertminderungen im Beteiligungsgeschift 11.238 9.994
Bruttoergebnis aus Beteiligungsgeschift 21 2.812 -10.768
Verwaltungskosten 22 2.197 4.270
Ubrige betriebliche Ertrage 23 6.107 2.050
Ubrige betriebliche Aufwendungen 24 4.773 199
Ergebnis der betrieblichen Titigkeit (EBIT) 1.949 -13.187
Finanzergebnis 25 —-844 -1.575
Ergebnis vor Steuern 1.105 -14.762
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 26 -14 -1.544
Ergebnis nach Steuern 1.119 -13.218
Ergebnis je Aktie — unverwissert (in Euro) 27 0,07 -0,92
Ergebnis je Aktie — verwissert (in Euro) 27 0,07 -0,92
Gewichtete Anzahl der Aktien — unverwissert 15.230.000 14.431.315

Gewichtete Anzahl der Aktien — verwissert 15.230.000 14.431.315




Entwicklung des Eigenkapitals
2004 und 2005
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Grund- Kapital- Neube- eigene Bilanz- Eigen-
kapital riicklage  wertungs- Anteile ergebnis kapital
riicklage

TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR

Stand am 01.01.2004 13.228 35.204 3.949 -109 -12.419 39.853
Kapitalerhéhung 2.002 8.048 10.050
Erwerb eigener Aktien -19 -19
Veridnderung Neubewertungsriicklage 3.093 3.093
Jahresergebnis -13.218 -13.218
Stand am 31.12.2004 15.230 43.252 7.042 -128 —-25.637 39.759
Transaktionen mit Anteilseignern 2.500 2.500
VeriufRerung eigener Aktien 128 128
Verinderung 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




Kapitaltlussrechnung 2005 und 2004

2005 2004
TEUR TEUR
Jahresergebnis 1.119 -13.218
Cashflow des Beteiligungsgeschifts
Gewinn aus der Verduflerung von Beteiligungen -13.715 1.273
Einzahlungen aus der Verauflerung von Beteiligungen und der Tilgung von Darlehen 38.331 2.250
Auszahlungen fiir Investitionen —6.847 -14.396
Wertminderungen auf Beteiligungen 11.186 9.818
Abschreibungen auf Sachanlagen 206 108
Gewinne/ Verluste aus dem Abgang von Anlagevermégen 50 24
sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen und Ertrage -1.795 -1.393
Veranderung sonstiger betrieblicher Aktiva und Passiva
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 0 -935
Sonstige Forderungen und Vermégenswerte -300 1.057
Riickstellungen 419 —431
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen und sonstige Verbindlichkeiten -255 780
Cashflow aus betrieblicher Titigkeit 28.399 -15.063
Einzahlungen aus dem Abgang von Sachanlagen 17 1
Auszahlungen fiir Investitionen in Sachanlagen -13 0
Einzahlungen aus dem Abgang von Finanzanlagen 1.335 793
Auszahlungen fiir Investitionen in Finanzanlagen 0 —54
Cashflow aus Investitionstatigkeit 1.339 740
Einzahlungen aus Kapitalerhdhungen 0 5.913
Einzahlungen aus dem Verkauf eigener Aktien 226 0
Auszahlungen fiir den Erwerb eigener Aktien 0 —49
Auszahlungen fiir die Tilgung von Finanzkrediten —-22.977 -5.315
Auszahlungen fiir Finanzierungsleasing -96 -91
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit —22.847 458
Zahlungswirksame Verianderung der Finanzmittel 6.891 -13.865
Finanzmittel am Anfang der Periode 3.634 17.500
Finanzmittel am Ende der Periode 10.525 3.635
Auszahlungen fr Steuern 0 0
Auszahlungen fiir Zinsen 1.410 2.083
Einzahlungen aus Zinsen 664 811
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Anhang des Geschiftsjahres 2005 nach
International Financial Reporting Standards

1 GRUNDLAGEN UND METHODEN

Geschiftstitigkeit der Gesellschaft

Die Gesellschaft ist unter der Firma , Deutsche Effec-
ten- und Wechsel-Beteiligungsgesellschaft AG“ (im
Folgenden kurz ,DEWB AG* oder ,Gesellschaft“) im
Handelsregister Gera unter der Nummer HRB 8401 in
Deutschland eingetragen. Sitz der Gesellschaft ist

Jena.

Gegenstand der Geschiftstitigkeit ist der Erwerb, das
Halten, die Verwaltung und die Verauflerung von Wag-
niskapitalbeteiligungen im Sinne des § 1a Abs. 2
Cesetz Uber Unternehmensbeteiligungsgesellschaf-
ten (UBGG) vornehmlich 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 Berticksichtigung der Interpretationen
des International Financial Reporting Interpretations
Committee (IFRIC) erstellt. Alle fiir das Geschiftsjahr
2005 anzuwendenden Standards wurden berlicksich-
tigt. Es wurden keine Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden verwendet, die nicht in Ubereinstimmung
mit den IFRS stehen.

Der vorliegende Abschluss enthilt folgende, vom
deutschen Recht abweichende Bilanzierungs- und Be-
wertungsmethoden:

B Bilanzierung von latenten Steuern nach der bilanz-
orientierten Verbindlichkeitsmethode; Aktivierung
von latenten Steueranspriichen aus steuerlichen
Verlustvortragen

B Aktivierung des Vermdgenswertes und Passivierung
des Barwertes der Leasingraten bei Finanzierungs-
leasingvertragen nach den Zuordnungskriterien von
IAS 17

B Bewertung der Pensionsriickstellungen nach dem
Anwartschaftsbarwertverfahren (Projected Unit Cre-
dit-Methode) unter Beriicksichtigung kiinftiger Ge-
haltsentwicklungen

B Bewertung von Finanzinstrumenten mit Ausnahme
von ausgereichten Krediten und Forderungen oder
von bis zur Endfilligkeit gehaltenen Finanzinvesti-
tionen (Held-to-Maturity) zum beizulegenden Zeit-
wert (Fair Value), wenn dieser verlisslich bestimm-
bar ist, mit erfolgsneutraler Behandlung der daraus
resultierenden Wertdnderungen

B Erfolgsneutrale Behandlung von Kosten der Kapital-
beschaffung als Abzug von der Kapitalriicklage

B Ertragswirksame Realisierung von Gewinnen oder
Verlusten bei Tauschvorgéngen

B Unterlassene Bildung von Restrukturierungsriick-
stellungen in Ubereinstimmung mit den Vorschrif-
ten von IAS 37

(5




2 ERSTMALIGE ANWENDUNG DER
INTERNATIONAL FINANCIAL
REPORTING STANDARDS

Grundsitze

Der vorliegende Jahresabschluss ist der erste Ab-
schluss, der nach den Vorschriften der International
Financial Reporting Standards (IFRS) erstellt wurde.
Die gliltigen Interpretationen des Standing Interpreta-
tions Committee (SIC) sowie des International Finan-
cial Reporting Interpretations Committee (IFRIC) wur-
den beachtet.

Bei der Umstellung wurden alle zum 31. Dezember
2005 verdffentlichten Standards und Interpretationen
retrospektiv angewendet.

Stichtag der Eréffnungsbilanz nach IFRS ist der 1. Ja-
nuar 2004. In der Eréffnungsbilanz wurden die Wert-
ansitze von Vermdégenswerten und Schulden an die
Vorschriften der IAS/IFRS angepasst. Die Anpassung
erfolgte gemif den Regelungen des IFRS 1 grundsitz-
lich retrospektiv, d.h. es wurde so bilanziert, als ob die
DEWB AG schon immer nach den zum 31. Dezember
2005 anzuwendenden IFRS-Standards bilanziert hatte.
Die sich ergebenden Unterschiedsbetrage wurden er-
folgsneutral im Eigenkapital erfasst.

Uberleitungsrechnungen

Die Umstellung bewirkte nachfolgend dargestellte
Anderungen der Bilanzpositionen. Weitere Erlduterun-
gen erfolgen unter den angegebenen Positionsnum-
mern zur Uberleitung des Eigenkapitals sowie des Jah-
resfehlbetrags fur das Jahr 2004.

Nr. Anpassungen HGB Aus- IFRS HGB Aus- IFRS
01.01.2004 wirkungd. 01.01.2004 31.12.2004 wirkungd. 31.12.2004
Umstellung Umstellung
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
AKTIVA
Kurzfristige Vermégenswerte
I.  Zahlungsmittel 17.500 17.500 3.634 3.634
Il. Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen 128 128 1.063 1.063
I1l. Kurzfristige Forderungen aus
Beteiligungsgeschaft 3.363 3.363 5.104 5.104
IV. Sonstige kurzfristige
Vermégenswerte 1.205 1.205 1.191 1.191
Langfristige Vermégenswerte
1,2, |. Finanzinvestitionen des
11 Beteiligungsgeschifts 77.793 6.687 84.480 68.853 8.276 77.129
4,5 1l. Sonstige finanzielle
Vermégenswerte 2.869 —404 2.465 2.038 -468 1.570
I1l. Sachanlagen 246 2.621 2.867 209 2.575 2.784
IV. Als Finanzinvestitionen
gehaltene Immobilien 1.585 -785 800 1.544 -770 774
10 V. Aktive latente Steuern 1.247 1.247
Summe Aktiva 104.689 8.119 112.808 83.636 10.860 94.496
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Nr. Anpassungen HGB Aus- IFRS HGB Aus- IFRS
01.01.2004 wirkungd. 01.01.2004 31.12.2004 wirkungd. 31.12.2004
Umstellung Umstellung
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
PASSIVA
Kurzfristiges Fremdkapital
I.  Kurzfristige Bankverbindlichkeiten 5.312 5.312 5.000 5.000
6 Il. Kurzfristiger Teil der
Leasingverbindlichkeiten 0 91 91 0 96 96
I11. Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen 139 139 98 98
8,10 IV. Kurzfristige Riickstellungen 1.158 1.158 3.507 -1.500 2.007
V. Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten 159 159 908 908
VI. Kurzfristige Verbindlichkeiten
gegeniber Anteilseignern 0 0 26 26
Langfristiges Fremdkapital
I. Langfristige Bankverbindlichkeiten 35.614 35.614 30.613 30.613
6 Il. Langfristiger Teil der
Leasingverbindlichkeiten 0 5.262 5.262 0 5.166 5.166
7 lll. Pensionsriickstellungen 341 134 475 378 235 613
IV. Sonstige langfristige Verbindlichkeiten 202 202 231 231
V. Langfristige Verbindlichkeiten
gegeniiber Anteilseignern 24177 24177 9.979 9.979
10 VI. Passive latente Steuern 217 150 367 111 =111 0
Eigenkapital
I.  Gezeichnetes Kapital 13.228 13.228 15.230 15.230
12 1l. Kapitalriicklage 24.033 11.169 35.202 17.427 25.825 43.252
1 Ill. Neubewertungsriicklage 0 3.950 3.950 0 7.042 7.042
9 IV. Eigene Anteile 0 -109 -109 0 -128 -128
V. Bilanzergebnis 109 -12.528 -12.419 128 —25.765 —25.637
Summe Passiva 104.689 8.119 112.808 83.636 10.860 94.496




Die Umstellung wirkte sich auf die Ergebnisse der Gewinn- und Verlustrechnung wie folgt aus:

HGB Aus- IFRS
2004 wirkung d. 2004
TEUR Umstellung TEUR
Bruttoergebnis aus dem Beteiligungsgeschaft -9.422 -1.346 -10.768
Ergebnis der betrieblichen Tatigkeit -13.802 615 -13.187
Finanzergebnis -1.241 -335 -1.576
Ergebnis vor Steuern —15.043 280 —-14.763
Ergebnis nach Steuern —-14.929 1.71 -13.218

Nachfolgend werden die Auswirkungen auf die Ergebnisse der Kapitalflussrechnung dargestellt:

HGB Aus- IFRS
2004 wirkung d. 2004
TEUR Umstellung TEUR
Cashflow aus laufender Geschiftstatigkeit —-15.485 422 -15.063
Cashflow aus Investitionstitigkeit 725 15 740
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit 894 —-436 458

Ausgehend vom Eigenkapital nach HGB ergaben sich
aus der Umstellung auf IFRS folgende Anpassungen
im Eigenkapital:

Nr. Anpassungen 01.01.2004 31.12.2004

TEUR TEUR

Eigenkapital nach HGB 37.370 32.785
1 Erfolgsneutrale Fair Value-

Bewertung der Beteiligungen 6.687 9.122
2 Realisierungen bei

Tauschvorgingen 0 -819
3 Bewertung der als Finanzinves-

titionen gehaltenen Immobilien -785 -770
4 Korrektur von Schitzungsfehlern -295 -311
5 Ausleihungen 0 -29
6 Finanzierungsleasing -2.732 —-2.687
7 Pensionsriickstellungen -134 -235
8 Restrukturierungsriickstellungen 0 1.500
9 Eigene Anteile -108 -128
10 Latente Steuern -150 1.358
11 Derivative Finanzinstrumente 0 =27

Eigenkapital nach IFRS 39.853 39.759

Die Anpassungen resultieren aus folgenden Sachver-
halten:

1 Erfolgsneutrale Fair Value-Bewertung der
Beteiligungen

Im HGB-Abschluss werden die von der DEWB AG ge-
haltenen Anteile an anderen Unternehmen zum nied-
rigeren von Anschaffungskosten und beizulegenden
Wert bewertet. Sinkt der beizulegende Wert unter die
Anschaffungskosten, wird eine erfolgswirksame Ab-
schreibung vorgenommen. Spéatere Steigerungen des
beizulegenden Werts fuhren zu erfolgwirksamen Zu-
schreibungen. Wertobergrenze bleiben in jedem Fall
die urspriinglichen Anschaffungskosten.

Die Bilanzierung nach IFRS richtet sich nach der
Bewertungskategorie, in die die Anteile an anderen
Unternehmen gemif IAS 39 eingeordnet wurden. Die
DEWB AG ordnet die von ihr gehaltenen Beteiligungen
an bérsennotierten und nicht bérsennotierten Unter-
nehmen der Kategorie Available-for-Sale zu. Sofern fur
die gehaltenen Anteile ein Fair Value ermittelt werden




kann, werden die Anteile zum Fair Value bewertet.
Wertsteigerungen tiber und voriibergehende Wertmin-
derungen unter die Anschaffungskosten werden durch
die erfolgsneutrale Dotierung der Neubewertungs-
ricklage direkt im Eigenkapital erfasst. Wenn objektive
Hinweise auf Wertminderungen schlief3en lassen, wer-
den diese erfolgswirksam erfasst.

Zum Erdffnungsbilanzstichtag 1. Januar 2004 und
zum 31. Dezember 2004 liberwogen wertmiRig die
Anteile, bei denen der Fair Value tUber den Anschaf-
fungskosten lag. Dadurch ergibt sich im Vergleich zum
HGB ein hoherer Buchwert der Beteiligungen und
damit ein hoheres Eigenkapital nach IFRS.

2 Realisierungen bei Tauschvorgingen

Die DEWB AG hat in 2004 Anteile an Portfoliounter-
nehmen gegen Gewdhrung von Anteilen in andere
Unternehmen eingebracht. Im HGB-Abschluss wurde
dies als erfolgsneutraler Aktivtausch behandelt, bei
dem die Buchwerte der hingegebenen Anteile die
Anschaffungskosten der erhaltenen Anteile bilden.

Im IFRS-Abschluss kommt es bei diesen Tauschvor-
gangen zur Realisierung, d.h. zum Abgang der hinge-
gebenen Anteile zum Buchwert und zu einem Zugang
der erhaltenen Anteile zum Fair Value. In Hohe des
Differenzbetrages aus Buchwertabgéingen und Zugén-
gen zum Fair Value ergibt sich die oben aufgefiihrte
Anderung des Eigenkapitals.

3 Bewertung der als Finanzinvestitionen gehaltenen
Immobilien
Die als Finanzinvestitionen gehaltenen Immobilien
werden nach dem Anschaffungskostenmodell bewer-
tet. Fiir das Gebiude nebst Grund und Boden, als Zah-
lungsmittel generierende Einheit, wurde eine Markt-
wertermittlung in Form einer Ertragswertermittlung
vorgenommen. Im Ergebnis der Zeitwertermittlung er-
gab sich ein Wertminderungsbedarf, welcher erfolgs-

wirksam zu erfassen war.

4 Korrektur von Schitzungsfehlern
Bei einer als Held-to-Maturity zu bewertenden Beteili-
gung an einer Personengesellschaft wurde der Barwert
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des Finanzinstruments zum 1. Januar 2004 mittels der
Effektivzinsmethode ermittelt. Dies fuhrte zu einem
unter dem Buchwert der Beteiligung liegenden Ansatz
nach IFRS. Die Umstellungsdifferenz resultiert nicht
aus einer Anderung von Bewertungsgrundlagen, son-
dern aus der Korrektur von Fehleinschitzungen. Bei
der Bestimmung des Wertansatzes nach dem fritheren
Rechnungslegungssystem wurden die aus einer Ver-
duRerung resultierenden steuerlichen Belastungen
nicht berticksichtigt.

5 Ausleihungen

Die Ausleihungen enthalten eine Darlehensforderung,
bei der kein Nominalbetrag und Zinssatz vereinbart
wurde, sondern feste Zahlungen uber einen spezifi-
zierten Zeitraum. Im HGB-Abschluss erfolgt die Be-
wertung dieser Forderung zum Barwert der vereinbar-
ten Raten. Fur die Barwertberechnung wurde unter
Ruckgriff auf § 12 Abs. 3 BewG ein Zinssatz von 5,5
Prozent verwendet.

Im IFRS-Abschluss wurde die Darlehensforderung
nach IAS 39 der Kategorie Held-to-Maturity zugeord-
net. Demzufolge wird sie zu fortgefiihrten Anschaf-
fungskosten bewertet. Die Anschaffungskosten ermit-
teln sich analog HGB aus dem Barwert der Raten. Fiir
die Barwertermittlung wurde jedoch ein markttblicher
Zinssatz von 12,5 Prozent zugrunde gelegt. Dadurch
ist der Wertansatz der Darlehensforderung im IFRS-
Abschluss im Vergleich zum HGB niedriger.

6 Finanzierungsleasing

Im HGB-Abschluss werden die Mietzahlungen fur das
angemietete Verwaltungsgebiude als laufender Auf-
wand behandelt.

Nach den Kriterien des IAS 17 war das Mietverhiltnis
zu Beginn des Mietzeitraums in 2001 als Finanzie-
rungsleasing einzustufen. Dementsprechend ist zum
Beginn des Mietverhiltnisses der Barwert der Min-
destleasingzahlungen als Sachanlagevermégen und
als Finanzierungsverbindlichkeit zu erfassen und in
den Folgeperioden abzuschreiben bzw. zu tilgen.
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Aufgrund gesunkener Marktpreise fir Biiroimmobi-
lien und schlechterer interner Nutzungsméglichkeiten
kam es in 2003 zu einer Wertminderung der Immobi-
lie, die durch eine auRerplanmiRige Abschreibung
nach IAS 36 zu berticksichtigen war. Das Biirogebaude
ist eine zahlungsmittelgenerierende Einheit. In Anleh-
nung an die Wertermittlungsverordnung wurde auf Ba-
sis aktueller verfiigbarer Marktdaten ein beizulegender
Zeitwert in Hohe von TEUR 2.621 als erzielbarer Be-
trag ermittelt. Zur Abschreibung auf diesen Betrag war
ein Wertminderungsaufwand in Héhe von TEUR 2.800
zu berticksichtigen.

Als Ergebnis dieser Vorginge wurde in der Eroff-
nungsbilanz zum 1. Januar 2004 das Gebaude inkl.
Grundstick mit einem Wert von TEUR 2.621 und die
Finanzierungsverbindlichkeit mit einem Wert von
TEUR 5.353 erfasst, wodurch sich im Saldo die oben
aufgefiihrte Eigenkapitalminderung ergab.

7 Pensionsriickstellungen
Im HGB-Abschluss sind die Pensionsrickstellungen
mit ihrem Teilwert nach § 6a EStG bilanziert.

Im IFRS-Abschluss werden die Pensionsverpflichtun-
gen nach den Vorschriften des IAS 19 bewertet. Diese
weichen in einer Reihe von wesentlichen Punkten von
den Vorschriften des § 6a EStG ab. So werden nach
IAS 19 Schatzungen tber zukiinftige Gehalts- und Ren-
tensteigerungen berticksichtigt, wihrend § 6a EStG
ausschlielich auf die aktuellen Betrige abstellt. Da-
riber hinaus wird nach HGB fur die Diskontierung der
Verpflichtungen auf den Barwert zum Stichtag ein
fester Zinssatz von 6,0 Prozent verwendet, wihrend
sich der Diskontierungssatz nach IAS 19 an den aktuel-

len Marktzinsen orientiert.

Diese Unterschiede in der Bewertung der Pensions-
verpflichtungen fithren im IFRS-Abschluss zu einem
hoheren Riickstellungsbetrag, wodurch sich in der
Uberleitung eine Eigenkapitalminderung ergibt.

8 Restrukturierungsriickstellungen
Im HGB-Abschluss wurde im Jahr 2004 eine Restruk-
turierungsriickstellung gebildet. Im IFRS-Abschluss

konnte keine Riickstellung gebildet werden, da die Vo-
raussetzungen zur Bildung einer Restrukturierungs-
riickstellung It. IAS 37 nicht erfillt sind.

9 Eigene Anteile

Im HGB-Abschluss werden die gehaltenen eigenen
Anteile als Vermégensgegenstande im Umlaufvermo-
gen ausgewiesen. Im IFRS-Abschluss erfolgt eine Ab-
setzung vom Eigenkapital.

10 Latente Steuern

Nach HGB sind passive latente Steuern aufgrund von
Differenzen zwischen dem handelsrechtlichen und
steuerlichen Ergebnis zu bilden (GuV-orientierter An-
satz). Den Ansatz aktiver latenter Steuern sieht das
HGB lediglich im Rahmen der Bildung einer Bilanzie-
rungshilfe vor.

Nach IFRS sind auf temporire Differenzen zwischen
dem Steuerwert und dem IFRS-Bilanzbuchwert eines
Vermoégenswertes bzw. einer Schuld latente Steuern zu
bilden (bilanzorientierter Ansatz). Dabei besteht An-
satzpflicht sowohl fiir aktive als auch fiir passive
latente Steuern. Dariiber hinaus sind aktive latente
Steuern auf steuerliche Verlustvortrige zu bilden,
sofern in Zukunft wahrscheinlich in ausreichendem
Umfang steuerliche Ertrige erwirtschaftet werden, die
mit den Verlustvortragen verrechnet werden kénnen.
Die Erfassung der latenten Steuern erfolgt sowohl
tiber die Gewinn- und Verlustrechnung als auch direkt
im Eigenkapital.

In der Eréffnungsbilanz auf den 1. Januar 2004 fuhrt
die Erfassung von latenten Steuern auf temporére Dif-
ferenzen zu einer Verringerung des Eigenkapitals um
TEUR 2.342. Die Unterschiede zur Bildung passiver
latenter Steuern iibersteigen die temporiren Differen-
zen zur Bildung aktiver latenter Steuern. In der Zu-
kunft nutzungsfihige Verlustvortrige fithren zu akti-
ven latenten Steuern in Héhe von TEUR 2.192.

Im Jahr 2004 resultiert aus der Verdnderung der tem-
poridren Differenzen ein Steuerertrag in Héhe von
TEUR 918 und aus der Aktivierung von latenten Steuern
auf Verlustvortrige ein positiver Ergebniseffekt um




TEUR 513. Direkt im Eigenkapital werden aktive und
passive latente Steuern erfasst, welche den Eigenkapi-
talausweis dartiber hinaus um TEUR 77 erhéhen.

11 Derivative Finanzinstrumente

Die Bilanzierung einer Wandelschuldverschreibung
als zusammengesetztes Finanzinstrument erfordert
eine getrennte Erfassung der Bestandteile Darlehens-
forderung und Wandlungsrecht. Fir den Ansatz der
Darlehensforderung ist der marktiibliche Zinssatz
zugrunde zu legen. Durch den Ansatz eines von dem
vereinbarten Zinssatz abweichenden Abzinsungsfak-
tors ergeben sich — gegeniiber dem fritheren Rech-
nungslegungsvorgehen — verdnderte Zinsertriage und
damit Auswirkungen auf den Eigenkapitalausweis.

12 Kapitalriicklage

Nach HGB werden Entnahmen aus der Kapitalriicklage
zum Ausgleich von Jahresfehlbetrigen als Ergebnisver-
wendung dargestellt. Zur sachgerechten Darstellung
der Eigenkapitalveranderungen nach IFRS werden die
Jahresergebnisse vor Entnahme aus der Kapitalrticklage
unter einem gesonderten Posten im Eigenkapital
(»Bilanzergebnis“) ausgewiesen.

Die Uberleitung des Jahresfehlbetrages 2004 stellt
sich wie folgt dar:

Nr. Anpassungen TEUR

Jahresfehlbetrag nach HGB —-14.930
1 Erfolgsneutrale Fair Value-Bewertung

der Beteiligungen -582

Realisierungen bei Tauschvorgiangen -819
3 Bewertung der als Finanzinvestitionen

gehaltenen Immobilien 15
4 Korrektur von Schitzungsfehlern -16
5 Ausleihungen -29
6 Finanzierungsleasing 45
7 Pensionsriickstellungen -101
8 Restrukturierungsriickstellungen 1.500
10 Latente Steuern 1.431
11 Derivative Finanzinstrumente =27
12 Eigenkapitalbeschaffungskosten 294

Jahresfehlbetrag nach IFRS -13.218

JAHRESABSCHLUSS

Die Anpassungen resultieren aus den folgenden Sach-
verhalten:

1 Erfolgsneutrale Fair Value-Bewertung der Beteili-
gungen
Vgl. dazu Punkt 1 der Erlauterungen zur Eigenkapital-
tberleitung. Bei der Verduflerung von Anteilen, fiir die
eine Wertminderung erfolgsneutral in der Neubewer-
tungsriicklage erfasst war, ist mit der Verduflerung die
erfasste Wertminderung ergebniswirksam aus der
Neubewertungsriicklage auszubuchen. Dadurch er-
gibt sich im IFRS-Abschluss im Vergleich zum HGB-
Abschluss eine Erhdhung der Aufwendungen fuir An-
teilsverkdufe in Hohe des oben aufgefiihrten Betrages.

2 Realisierungen bei Tauschvorgingen

Vgl. dazu Punkt 2 der Erlauterungen zur Eigenkapital-
tuberleitung. Durch die Realisierung des Tauschvor-
gangs erhohen sich im IFRS-Abschluss die Erlése aus
Anteilsverkdufen um TEUR 10.104 und die Aufwen-
dungen aus Anteilsverkidufen um TEUR 10.923.

3 Bewertung der als Finanzinvestitionen gehaltenen
Immobilien

Vgl. dazu Punkt 3 der Erlauterungen zur Eigenkapital-

uberleitung.

4 Korrektur von Schatzungsfehlern
Vgl. dazu Punkt 4 der Erlauterungen zur Eigenkapital-
uberleitung.

5 Ausleihungen
Vgl. dazu Punkt 5 der Erlduterungen zur Eigenkapital-
tuberleitung.

6 Finanzierungsleasing

Vgl. dazu Punkt 6 der Erlduterungen zur Eigenkapital-
tuberleitung. Im Jahr 2004 wurden Mietzahlungen in
Hohe von TEUR 386 durch Abschreibungen in Hohe
von TEUR 46 und Zinsaufwendungen in Hohe von
TEUR 295 ersetzt.

7 Pensionsriickstellungen
Vgl. dazu Punkt 7 der Erlauterungen zur Eigenkapital-
uberleitung. Die Mehrzufuihrung zu den Pensionsriick-
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stellungen im IFRS-Abschluss ist in den Verwaltungs-
kosten enthalten.

8 Restrukturierungsriickstellungen

Vgl. dazu Punkt 8 der Erlauterungen zur Eigenkapital-
uberleitung. Die Stornierung der Restrukturierungs-
riickstellungen vermindert die Gbrigen betrieblichen
Aufwendungen.

9 Eigene Anteile
Vgl. dazu Punkt 9 der Erlauterungen zur Eigenkapital-
uberleitung.

10 Latente Steuern
Vgl. dazu Punkt 10 der Erlduterungen zur Eigenkapital-
uberleitung.

11 Derivative Finanzinstrumente
Vgl. dazu Punkt 11 der Erlauterungen zur Eigenkapital-
uberleitung.

12 Kapitalbeschaffungskosten

Kosten der Kapitalbeschaffung werden im HGB-
Abschluss als Aufwand behandelt. Im IFRS-Abschluss
werden die Kapitalbeschaffungskosten erfolgsneutral
von der Kapitalriicklage abgesetzt. Zum Stichtag
1. Januar 2004 erfolgte der Abzug von Kapitalbe-
schaffungskosten in Héhe von TEUR 272. Fir das
Geschiftsjahr 2004 wurden TEUR 294 beriicksichtigt.

3 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 erldu-
tert.

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

Vermégenswerte und Schulden mit einer Restlaufzeit
unter einem Jahr werden als kurzfristige Posten aus-
gewiesen. Die Restlaufzeit wird immer ausgehend
vom Bilanzstichtag ermittelt.

Zahlungsmittel

Die Zahlungsmittel sind zu fortgefiihrten Anschaf-
fungskosten angesetzt. Fremdwihrungsbestinde sind
mit dem Devisenkurs am Bilanzstichtag bewertet. Zah-
lungsmittel sind — mit Ausnahme von Zahlungsmittel-
bestidnden in Héhe von TEUR 33 (i. Vj.: TEUR 160) —
ausschliefilich sofort verfiigbare Bankguthaben bei
Kreditinstituten.

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und
sonstige Forderungen

Forderungen werden zu fortgefiihrten Anschaffungs-
kosten angesetzt. Ausfallrisiken kénnen sich insbe-
sondere in Zusammenhang mit Forderungen aus dem
Beteiligungsgeschaft ergeben. Erkennbare Bonitits-
risiken und Zahlungsverzégerungen sind durch ent-
sprechende Wertkorrekturen berticksichtigt.

Originire Finanzanlagen

Die origindren Finanzanlagen umfassen die Unterneh-
mensanteile im Beteiligungsgeschift (nicht notierte
und notierte Anteile an anderen Gesellschaften) und
die sonstigen finanziellen Vermogenswerte.

Finanzanlagen werden am Erfillungstag, d.h. zum
Zeitpunkt des Entstehens bzw. der Ubertragung des
Vermogenswertes, zu Anschaffungskosten aktiviert.
Langfristige unter- bzw. nichtverzinsliche Ausleihun-
gen 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-Matu-
rity (bis zur Endfilligkeit gehaltene Vermogenswerte)
zugeordnet wurden, werden zum Bilanzstichtag zu
fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet. Sinkt der
erzielbare Betrag zum Bilanzstichtag unter den Buch-




wert, werden erfolgswirksame Wertberichtigungen vor-
genommen. Die DEWB AG ordnet die sonstigen Aus-
leihungen der Kategorie Held-to-Maturity zu.

Die DEWB AG ordnet die Unternehmensanteile im
Beteiligungsgeschift, die Anteile an verbundenen Un-
ternehmen und die sonstigen Beteiligungen der Kate-
gorie Available-for-Sale (zur Verduferung verfiigbare
Finanzanlagen) zu. Diese werden zum Bilanzstichtag
zum beizulegenden Zeitwert angesetzt, sofern dieser
verlasslich bestimmbar ist. Fur die Beteiligungen an
nicht bérsennotierten Unternehmen liegt in der Regel
kein Fair Value aus Markttransaktionen vor. Die Metho-
den der Unternehmensbewertung fithren — insbeson-
dere bei jungen Unternehmen mit schwankenden Ertra-
gen — nicht zu einem zuverldssigen Marktwert, da die
Annahmen, die den Bewertungskalkilen zugrunde
liegen, nur mit hoher Unsicherheit geschatzt werden
kénnen. Als verldsslich bestimmbar gelten Werte, die
sich entweder aus bindenden Kaufangeboten oder aus
vergleichbaren Vereinbarungen mit Dritten (z.B. Kapi-
talerh6hungen) objektiv ableiten lassen. Bis zum Eintritt
eines solchen Ereignisses verbleibt es bei dem Ansatz
der Beteiligungen zu fortgefiihrten Anschaffungskos-
ten. Lediglich modellorientierte Wertermittlungen fiih-
ren in diesem Sinne nicht zu verldsslichen Werten.

Positive und negative Wertinderungen werden er-
folgsneutral in die Neubewertungsriicklage im Eigen-
kapital eingestellt. Die erfolgswirksame Auflésung der
Riicklagen erfolgt entweder mit der Verduflerung oder
bei nachhaltigem Absinken des Marktwertes unter die
Buchwerte. Sofern objektive Hinweise auf eine Wert-
minderung schlielen lassen, wird diese nicht in die
Neubewertungsriicklage eingestellt, sondern ergeb-
niswirksam erfasst.

Derivative Finanzinstrumente

Die DEWB AG ist Inhaberin von Wandelschuldver-
schreibungen und Wandelanleihen, die von Beteili-
gungsunternehmen begeben wurden. Diese Instru-
mente stellen zusammengesetzte Finanzinstrumente
dar und werden bei Zugang in die zwei Bestandteile
Darlehensforderung (Grundgeschift) und Wandlungs-
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recht (eingebettetes Derivat) aufgeteilt. Die beiden Be-
standteile sind getrennt zu bilanzieren.

Die Zugangsbewertung erfolgt bei beiden Bestandtei-
len zum Fair Value. Der Fair Value der Darlehensforde-
rung wird als Barwert der erwarteten Zahlungen
ermittelt. Dabei wird ein marktiblicher Zinssatz ange-
setzt, der fur ein vergleichbares Darlehen ohne Wand-
lungsrecht zu zahlen wire. Der Fair Value des
Wandlungsrechts wird als Residualwert der Anschaf-
fungskosten fur das zusammengesetzte Instrument
abziiglich des Fair Value der Darlehensforderung abge-
leitet.

In der Folgebewertung wird die Darlehensforderung
als Finanzinstrument der Kategorie Held-to-Maturity
zu fortgefuihrten Anschaffungskosten bewertet. Die
Wandlungsrechte beziehen sich auf nicht notierte
Eigenkapitalinstrumente und sind daher zu fortge-
fuhrten Anschaffungskosten zu bewerten.

Als Finanzinvestitionen gehaltene Immobilien

Immobilien, die zur Erzielung von Mietertrigen gehal-
ten werden, werden zu fortgefiihrten Anschaffungs-
kosten bewertet. Die Abschreibungen auf die Immobi-
lien basieren auf geschitzten Nutzungsdauern. Zur
Ermittlung des Fair Value der Objekte wird ein Ertrags-
wertverfahren angewandt.

Sachanlagen

Materielle Vermogenswerte, die im Geschaftsbetrieb
langer als ein Jahr genutzt werden, sind mit ihren
Anschaffungskosten abziiglich planmiRiger linearer
Abschreibungen bewertet. Die zugrunde gelegten
Nutzungsdauern entsprechen den erwarteten Nut-
zungsdauern im Unternehmen. Die Nutzungsdauer
fur Gebiude betrigt 50 Jahre, fiir Betriebs- und Ge-
schiftsausstattung 3 bis 10 Jahre.

Finanzierungsleasing

Gemifl den Vorschriften des IAS 17 wird das wirt-
schaftliche Eigentum an einem geleasten Vermégens-
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wert dann dem Leasingnehmer zugerechnet, wenn
dieser im Wesentlichen alle mit dem Eigentum ver-
bundenen Risiken und Chancen aus dem Leasingge-
genstand tragt. Sofern das wirtschaftliche Eigentum
der DEWB AG zuzurechnen ist, erfolgt die Aktivierung
zum Zeitpunkt des Vertragsabschlusses zum Barwert
der Leasingraten. Die Abschreibungsmethoden und
Nutzungsdauern entsprechen denen vergleichbarer,
erworbener Vermdgenswerte.

Auferplanmaflige Abschreibungen auf Sachanlagen

Sachanlagen werden zum Bilanzstichtag auferplan-
méfig abgeschrieben, wenn der erzielbare Betrag des
Vermogenswerts unter den Buchwert gesunken ist.
Der erzielbare Betrag wird als der jeweils hohere Wert
aus Nettoverduflerungswert und internem Nutzungs-
wert ermittelt.

Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasingvertragen
werden zum Zeitpunkt des Vertragsabschlusses mit
dem Barwert der Leasingraten, tibrige Verbindlichkeiten
zu fortgefiihrten Anschaffungskosten angesetzt. Erhal-
tene Anzahlungen im Rahmen des Beteiligungsge-
schifts werden unter den Verbindlichkeiten passiviert.

Riickstellungen

Die Bewertung der Pensionsriickstellungen beruht
auf dem in IAS 19 vorgeschriebenen Anwartschafts-
Barwertverfahren fiir leistungsorientierte Altersver-
sorgungspline. Der in den Pensionsaufwendungen
enthaltene Zinsanteil wird als Zinsaufwand im Finanz-

ergebnis ausgewiesen.

Sonstige Riickstellungen werden gebildet, wenn eine
aus einem vergangenen Ereignis resultierende Ver-
pflichtung gegenuiber Dritten besteht, die kiinftig wahr-
scheinlich zu einem Vermégensabfluss fiihrt und sich
dieser zuverlissig schitzen lasst. Konnte keine Riick-
stellung gebildet werden, weil eines der genannten Kri-
terien nicht erfullt war, sind die entsprechenden Ver-
pflichtungen unter den Eventualschulden ausgewiesen.

Der Wertansatz der Ruickstellungen wird zu jedem
Bilanzstichtag tiberprift.

Latente Steuerposten

Latente Steuern werden gemifl IAS 12 fir Bewer-
tungsunterschiede zwischen der Steuerbilanz und der
IFRS-Bilanz gebildet. Steuerliche Verlustvortrige, die
wahrscheinlich zukiinftig genutzt werden kénnen, wer-
den in Hohe des latenten Steueranspruchs aktiviert.

Ertrags- und Aufwandsrealisierung

Umsatzerl6se bzw. sonstige betriebliche Ertrage wer-
den mit Erbringung der Leistung bzw. mit Ubergang
der Gefahren auf den Leistungsempfinger bzw. auf
den Erwerber realisiert. Marktiibliche Kiufe und Ver-
kaufe werden zum Erfullungstag bilanziert.

Betriebliche Aufwendungen werden mit Inanspruch-
nahme der Leistung bzw. zum Zeitpunkt ihrer Verur-
sachung ergebniswirksam.

Zinsertrige und -aufwendungen werden periodenge-
recht erfasst. Dividenden werden mit Entstehen des
Rechtsanspruchs vereinnahmt.

Finanzierungskosten
Fremdkapitalkosten werden als Aufwand verbucht.
Verwendung von Schitzungen

Die Aufstellung des Jahresabschlusses erfordert bis zu
einem gewissen Grad Annahmen und Schatzungen,
die sich auf den Wertansatz von Vermégenswerten
und Schulden und die Hohe der ausgewiesenen Auf-
wendungen und Ertrige auswirken. Vor allem die
Bewertung von Unternehmensanteilen erfolgt auf der
Grundlage von Planungsrechnungen und Prognosen.
Die Annahmen und Schitzungen wurden auf Basis
des aktuellen Kenntnisstandes getroffen. Die tatsich-
lichen Entwicklungen kénnen von diesen Annahmen
und Schatzungen abweichen.




Segmentberichterstattung

Das Beteiligungsgeschift wird bei der DEWB AG
intern auf einheitlicher Basis, d.h. ohne Segmentie-
rung in einzelne Bereiche oder Regionen, gefiihrt. Die
DEWB AG erzielt ihre Umsitze im Wesentlichen durch
den Verkauf von Beteiligungen. Bei den Beteiligungs-
unternehmen handelt es sich vorwiegend um inlandi-
sche technologieorientierte Wachstumsunternehmen.
Aus der regionalen Herkunft der Erwerber von Unter-
nehmensanteilen ergeben sich keine Risikounter-
schiede fiir die Geschiftstatigkeit der Gesellschaft.
Aufgrund dieser einheitlichen Struktur werden keine
Segmente unterschieden.

4 SONSTIGE KURZFRISTIGE
VERMOGENSWERTE

Die sonstigen kurzfristigen Vermégenswerte setzen
sich wie folgt zusammen:

31.12.2005 31.12.2004
TEUR TEUR
1. Sonstige kurzfristige
Forderungen 683 224
2. Fillige Steuerforderungen 189 345
3. Rechnungsabgrenzungsposten 65 56
4. Kurzfristige Forderungen gegen
verbundene Unternehmen 22 167
5. Kurzfristige Forderungen
und Ausleihungen 12 269
6. Sonstige Wertpapiere 0 130
Bilanzansatz sonstige kurzfristige
Vermégenswerte 971 1.191
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31.12.2005 31.12.2004
TEUR TEUR
1. Beteiligungen an nicht
bérsennotierten Unternehmen 34.005 59.560
2. Beteiligungen an bérsen-
notierten Unternehmen 9.292 13.626
3. Langfristige Forderungen aus
Beteiligungsgeschift 4.371 3.942
Bilanzansatz Finanzinvestitionen
des Beteiligungsgeschifis 47.668 77.128

Beteiligungen an nicht bérsennotierten Unternehmen:
Im Geschiftsjahr wurden Fair Value-Erhéhungen von
insgesamt TEUR 1.119 erfasst. Die Wertminderungen
auf Beteiligungen an nicht bérsennotierten Unterneh-
men betrugen insgesamt TEUR 9.771. Der Wertminde-
rungsbedarf resultiert aus erheblichen finanziellen
Schwierigkeiten bzw. einer Verringerung der erwarte-
ten kiinftigen Cashflows von Unternehmen im Portfo-
lio der Gesellschaft.

Beteiligungen an bérsennotierten Unternehmen:

Die Beteiligungen an bérsennotierten Unternehmen
werden regelmifig zum Fair Value bewertet. Die Ver-
anderungen des Fair Value werden in der Neubewer-
tungsriicklage erfasst. Werterhéhungen in Héhe von
TEUR 2.695 haben im Geschiftsjahr das Eigenkapital
erfolgsneutral erhsht. Verringerungen des Fair Value
der Beteiligungen an bérsennotierten Unternehmen
wurden in Hohe von insgesamt TEUR 53 direkt im
Eigenkapital erfasst.

6 SONSTIGE LANGFRISTIGE
FINANZIELLE VERMOGENSWERTE

Fiir kurzfristige Forderungen gegen Beteiligungsunter-
nehmen wurden im Geschiftsjahr Wertminderungen
in Hohe von TEUR 1.449 erfasst.

Die sonstigen langfristigen finanziellen Vermégens-
werte enthalten die folgenden Bestandteile:

31.12.2005 31.12.2004
TEUR TEUR
1. Anteile an verbundenen

5 FINANZINVESTITIONEN DES Unternehmen 25 25
BETEILIGUNGSGESCHAFTS 2. Sonstige Beteiligungen 445 1.346
3. Sonstige Ausleihungen 193 199

Die Finanzinvestitionen des Beteiligungsgeschafts set- Bilanzansatz sonstige langfristige
finanzielle Vermégenswerte 663 1.570

zen sich wie folgt zusammen:
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7 SACHANLAGEN

Die Buchwerte und Anschaffungskosten der unter den Sachanlagen bilanzierten Vermégenswerte entwickelten sich

im Geschiftsjahr wie folgt:

Grundstiicke Andere Anlagen, Gesamt
und Bauten Betriebs- und
Geschifts-
ausstattung
TEUR TEUR TEUR
Anschaffungs-/Herstellungskosten
01.01.2005 5.527 499 6.026
Zugénge 0 13 13
Abginge 5.527 130 5.657
31.12.2005 0 382 382
Abschreibungen
01.01.2005 2.952 290 3.242
AuRerplanmafige Abschreibung 0 105 105
Zugénge 46 29 75
Abginge 2.998 113 3.111
31.12.2005 0 3N 3N
Buchwert 31.12.2005 0 71 71
Buchwert 31.12.2004 2.575 209 2.784

Unter der Position Sachanlagen wurde eine Immobilie
bilanziert, fir die der Mietvertrag aufgrund seiner
Langfristigkeit und der giinstigen Kaufoption als Fi-
nanzierungsleasing einzustufen war. Die Bewertung
der Immobilie erfolgt zu fortgefiihrten Anschaffungs-
kosten.

Der Nettobuchwert zum 31. Dezember 2004 betrug
TEUR 2.575. Auf den 1. Januar 2004 wurde eine aufler-
planmafiige Abschreibung in Héhe von TEUR 2.800
erfasst.

Das Leasingverhiltnis wurde im Geschiftsjahr 2005
durch vertragliche Anderung vorzeitig aufgelést. Dem-
entsprechend ist die Immobilie aus der Bilanz abge-
gangen. Die Gesellschaft realisierte aus dem Abgang
einen Buchgewinn in Hohe von TEUR 2.637.

8 ALS FINANZINVESTITIONEN
GEHALTENE IMMOBILIEN

Der Buchwert einer als Finanzinvestition gehaltenen
Immobilie betrug zum 31. Dezember 2004 TEUR 774.
Dieser Wert entsprach dem beizulegenden Zeitwert
am Bilanzstichtag. Eine Bewertung durch einen unab-
hangigen Gutachter erfolgte nicht. Dem Wertansatz
liegt eine Zeitwertermittlung im Wege des Ertrags-
wertverfahrens zugrunde. Die Immobilie wurde linear
uber eine Nutzungsdauer von 33 Jahren mit einem
Abschreibungssatz in Hohe von 3,33 Prozent abge-
schrieben. Aus der Immobilie wurden im Ge-
schiftsjahr Mietertrage in Hohe von TEUR 87 erzielt.
Im Geschiftsjahr 2005 wurde die Immobilie verdu-
Rert. Der Verkaufserlds betrug TEUR 700. Der Abgang

des Vermogenswertes wurde entsprechend erfasst.




TEUR
Anschaffungs-/Herstellungskosten
01.01.2005 1.667
Zugénge 0
Abginge 1.667
31.12.2005 0
Abschreibungen
01.01.2005 893
Zugange 26
Abgiange 919
31.12.2005 0
Buchwert 31.12.2005 0
Buchwert 31.12.2004 774

9 AKTIVE LATENTE STEUERN

Die ausgewiesenen aktiven latenten Steuern setzen
sich wie folgt zusammen:

31.12.2005 31.12.2004
TEUR TEUR

Aktive latente Steuern auf
temporére Differenzen davon:
— Erfassung gegen Steueraufwand 408 2.145
— Erfassung gegen Eigenkapital 0 7
Verrechnung mit passiven latenten
Steuern aus temporiren Differenzen
— Erfassung gegen Steueraufwand —-564 -1.256
— Erfassung gegen Eigenkapital -1.218 —-2.354
Aktive latente Steuern aus
Verlustvortragen 2.872 2.706
Bilanzansatz aktive latente Steuern 1.498 1.248

Die latenten Steuern werden auf temporire Differen-
zen infolge von Ansatz- und Bewertungsunterschie-
den bei den einzelnen Bilanzpositionen berechnet. Bei
der Ermittlung der latenten Steueranspriiche und
-schulden wurde der aktuelle Kérperschaftsteuersatz

JAHRESABSCHLUSS

in Hohe von 25 Prozent (i. Vj.: 25 Prozent) berticksich-
tigt. Von einer Beriicksichtigung des Solidaritits-
zuschlags wurde in Anbetracht der Ungewissheit in
Bezug auf seinen dauerhaften Bestand abgesehen.

Die Gewerbeertragsteuerbelastung ist ebenfalls nicht
im Rahmen der Ermittlung der latenten Steuern be-
riicksichtigt. Die Gesellschaft beantragte bereits im
Jahr 2004 die Anerkennung als Unternehmensbeteili-
gungsgesellschaft (UBG) und ist infolge der Anerken-
nung im Jahr 2005 ab dem 1. Januar 2006 von der
Gewerbesteuer befreit. Der effektive Steuersatz fiir das
Jahr 2005 betragt somit bei Ermittlung der latenten
Steuern aus temporiren Differenzen und aus Verlust-
vortrdgen 25 Prozent (i. Vj.: 25 Prozent).

Zum Bilanzstichtag verfugt die Gesellschaft tber
einen noch nicht genutzten kérperschaftsteuerlichen
Verlustvortrag in Hohe von rd. 46 Mio. EUR (i. Vj.: rd.
43 Mio. EUR). Der Verlustvortrag steht zur Verrech-
nung mit zukinftigen Gewinnen zur Verfiigung und
kann auf unbegrenzte Zeit vorgetragen werden. Inner-
halb des Planungshorizonts wird mit einer Nutzung
des steuerlichen Verlustvortrages in Héhe von ca. 11,5
Mio. EUR (i. Vj.: ca. 11 Mio. EUR) gerechnet. Fur die-
sen nutzungsfihigen Teil des Verlustvortrages wurde
ein latenter Steueranspruch in Héhe von 2,8 Mio. EUR
(i- Vj.: 2,7 Mio. EUR) bilanziert. Keine Berticksichti-
gung fand der dariiber hinaus verbleibende Verlust-
vortrag in Hohe von 35 Mio. EUR.

Die latenten Steuern werden als Steuerertrag und -auf-
wand in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.
Eine Ausnahme hiervon bilden latente Steuern auf
temporire Differenzen, welche unmittelbar im Eigen-
kapital erfasst wurden. Entsprechende Posten sind die
erfolgsneutral in der Neubewertungsriicklage erfass-
ten Fair Value-Schwankungen von originiren Finanz-
anlagen, v.a. Beteiligungen an boérsennotierten und
nicht bérsennotierten Unternehmen. Latente Steuern
auf entsprechende Bilanzausweise werden ebenfalls
erfolgsneutral im Eigenkapital dargestellt.
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10 KURZFRISTIGE RUCKSTELLUNGEN

Die Entwicklung der Riickstellungen stellt sich fiir das Jahr 2005 wie folgt dar:

Stand Zufithrung  Verbrauch  Auflésung Stand

01.01.2005 31.12.2005

TEUR TEUR

Steuerriickstellungen 43 0 0 43 0

Verpflichtungen aus Strukturanpassung 0 462 0 0 462
Zahlungsverpflichtungen im Zusammenhang

mit Unternehmensverkaufen 0 400 0 0 400

Personalriickstellungen 345 27 312 24 280

Ausstehende Rechnungen 298 118 193 4 219

Jahresabschluss 80 167 80 0 167

Drohverluste aus Unternehmensverkiufen 1.100 0 1.100 0 0

Ubrige 141 201 120 9 213

Gesamt 2.007 1.619 1.805 80 1.741

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

1 LANGFRISTIGE BANKVERBINDLICHKEITEN

Bankverbindlichkeiten in Héhe von 10 Mio. EUR sind
als langfristig anzusehen. Die Gesellschaft hat mit der
JENOPTIK AG vereinbart, dass die JENOPTIK AG der
Gesellschaft die Rickzahlung des Darlehens bei
Filligkeit durch Bereitstellung eines langfristigen Dar-
lehens ermdglicht.

12 PENSIONSRUCKSTELLUNGEN

Die Pensionsriickstellungen enthalten eine Einzelzu-
sage an einen fritheren leitenden Mitarbeiter (i. Vj.:
zwei Einzelzusagen an einen aktiven und einen friihe-
ren leitenden Mitarbeiter). Die Hohe der Versorgung
hangt von der Anzahl der geleisteten Dienstjahre ab.
Nach IAS 19 ist diese Zusage als leistungsorientierte
Zusage einzustufen. Die zugesagten Leistungen wer-
den jahrlich unter Anwendung der Projected Unit Cre-
dit-Methode bewertet. Versicherungsmathematische
Gewinne oder Verluste werden im Jahr des Entstehens
in voller Héhe beriicksichtigt. Planvermdgen zur Ab-
deckung der Verpflichtungen besteht nicht.

In den Geschiftsjahren 2004 und 2005 entwickelten
sich die Pensionsriickstellungen wie folgt:

31.12.2005 31.12.2004

TEUR TEUR

Vortrag 612 477
Zufiihrung 102 136
Verbrauch durch Abgeltung -117 0
597 613

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

2005 2004
TEUR TEUR
Dienstzeitaufwand 46 38
Zinsaufwand aus der Aufzinsung
der Pensionsverpflichtungen 28 25
Tilgung von Past Service Costs 161 0
Amortisierung versicherungs-
mathematischer Gewinne
(i- Vj.: Verluste) -133 74
102 136




Der Dienstzeitaufwand und die amortisierten versi-
cherungsmathematischen Gewinne werden als Perso-
nalaufwand, der Zinsaufwand aus der Aufzinsung der
Pensionsverpflichtungen als Zinsaufwand ausgewie-

sen.

Zur Ermittlung der Pensionsverpflichtungen wurden
folgende Pramissen zugrunde gelegt:

2005 2004
Zinssatz 4,00 % 4,50 %
Rentendynamik 2,50 % 1,75 %
Anwartschaftsdynamik 2,50 % 2,00 %
Fluktuationsrate n/a 0,00 %

Als biometrische Rechnungsgrundlage wurden die
Richttafeln Heubeck 2005 G (i. Vj.: Richttafeln Heubeck
1998) zugrunde gelegt.

13 GEZEICHNETES KAPITAL

Das gezeichnete Kapital betragt EUR 15.230.000 (i. Vj.:
TEUR 15.230) und ist in 15.230.000 auf den Inhaber
lautende Stuickaktien eingeteilt.

14 GENEHMIGTES KAPITAL

Der Vorstand wurde durch Beschluss der Hauptver-
sammlung am 26. Mai 2004 ermichtigt, mit Zustim-
mung des Aufsichtsrats bis zum 25. Mai 2009 das
Grundkapital um bis zu EUR 6.600.000 durch ein-
oder mehrmalige Ausgabe neuer, auf den Inhaber lau-
tende Sttickaktien mit Gewinnberechtigung ab Beginn
des Geschiftsjahrs ihrer Ausgabe gegen Bareinlage
und/oder Sacheinlage zu erhéhen (,Genehmigtes
Kapital 2004"). Der Vorstand ist erméachtigt, mit Zu-
stimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der
Aktionire auszuschlieRen,

a) um Spitzenbetrage vom Bezugsrecht auszunehmen.

b) wenn der Ausgabebetrag der neuen Aktien den
Borsenpreis nicht wesentlich unterschreitet und
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die unter Ausschluss des Bezugsrechts gem. § 186
Abs. 3 Satz 4 AktG ausgegebenen Aktien insgesamt
zehn vom Hundert des Grundkapitals nicht tber-
schreiten, und zwar weder im Zeitpunkt des Wirk-
samwerdens noch im Zeitpunkt der Ausiibung die-
ser Ermichtigung. Auf diese Zahl sind die Aktien
anzurechnen, die zur Bedienung von Options-
oder Wandelschuldverschreibungen ausgegeben
wurden oder auszugeben sind, sofern die Schuld-
verschreibungen in entsprechender Anwendung
des § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG unter Ausschluss des
Bezugsrechts ausgegeben wurden sowie die
eigene Aktien, welche durch die Gesellschaft unter
Ausschluss des gesetzlichen Bezugsrechts gem.
§ 186 Abs. 3 Satz 4 AktG verduflert werden.
c) soweit es erforderlich ist, um Inhabern von
Optionsscheinen oder Gliubigern von Wandel-
schuldverschreibungen, die von der Gesellschaft
oder deren nachgeordneten Konzernunternehmen
ausgegeben werden, ein Bezugsrecht auf neue
Aktien in dem Umfang zu gewihren, wie es ihnen
nach Auslbung der Options- oder Wandlungs-
rechte bzw. nach Erfillung von Wandlungspflich-
ten zustlinde.

Weiterhin wird der Vorstand ermichtigt, mit Zustim-
mung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht bei Kapital-
erhdhungen gegen Sacheinlagen auszuschlieflen. Der
Vorstand ist ferner erméachtigt, den weiteren Inhalt der
Aktienrechte und die Bedingungen der Aktienausgabe
mit Zustimmung des Aufsichtsrats festzulegen.

15 BEDINGTES KAPITAL

Das Grundkapital ist um bis zu EUR 6.600.000 durch
Ausgabe von bis zu 6.600.000 neuen Stiickaktien mit
Gewinnberechtigung ab Beginn des Geschiftsjahres
ihrer Ausgabe bedingt erhoht (,Bedingtes Kapital
2004"). Die bedingte Kapitalerhhung dient der
Gewidhrung von Aktien an die Inhaber oder Glaubiger
von Options- oder Wandelschuldverschreibungen, die
gemifl der Ermichtigung der Hauptversammlung
vom 26. Mai 2004 bis zum 25. Mai 2009 von der
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Gesellschaft oder einem nachgeordneten Konzern-
unternehmen begeben werden, soweit die Ausgabe
gegen bar erfolgt ist.

Sie wird nur insoweit durchgefiihrt, wie von Options-
oder Wandlungsrechten aus den vorgenannten Schuld-
verschreibungen Gebrauch gemacht wird bzw. Wand-
lungspflichten aus solchen Schuldverschreibungen
erfullt werden. Der Vorstand ist ermichtigt, mit Zu-
stimmung des Aufsichtsrats die weiteren Einzelheiten
der Durchfihrung der bedingten Kapitalerhhung
festzusetzten. Zum 31. Dezember 2005 hat die Gesell-
schaft keine Options- oder Wandelschuldverschrei-
bungen ausgegeben, sodass keine Umtausch- oder
Bezugsrechte auf das bedingte Kapital bestehen.

16 KAPITALRUCKLAGE

In der Kapitalriicklage sind TEUR 15.858 (i. Vj.: TEUR
15.858) enthalten, die aus der Ausgabe von Anteilen
tiber den Nennbetrag bzw. Uber den rechnerischen
Wert hinaus erzielt wurden. Dariiber hinaus werden
Zuzahlungen von Anteilseignern in Form von Darle-
henswandlungen in der Kapitalriicklage berticksich-
tigt. Im Geschiftsjahr 2005 erhéhte sich die Kapital-
riicklage nach Wandlung einer Darlehensforderung
um einen Betrag von TEUR 2.500.

17 NEUBEWERTUNGSRUCKLAGE

Bestandteile der Neubewertungsriicklage sind die er-
folgsneutral beriicksichtigten Fair Value-Anderungen
der gehaltenen Beteiligungen und die auf diese Posten
direkt im Eigenkapital erfassten latenten Steuern.

Im Geschiftsjahr verringerte sich die Neubewertungs-
ricklage um TEUR 3.388. Fuir nicht bérsennotierte Be-
teiligungen verringerte sich das Eigenkapital in Folge von
Wertverdnderungen und Abgangen durch Anteilsverdu-
ferungen von Beteiligungen um TEUR s5.567. Markt-
preisanderungen und Verkdufe von bdrsennotierten
Beteiligungen fithrten per Saldo zu einer Erhéhung der
Neubewertungsriicklage um TEUR 1.050. Die direkt im

Eigenkapital erfassten latenten Steuern bewirkten eine
Erhéhung der Neubewertungsriicklage um TEUR 1.129.

18 EIGENE ANTEILE

Im Geschiftsjahr wurden die eigenen Anteile (53.862
Stiickaktien) verauflert. Der im Vorjahr zum Abzug
gebrachte Wert der eigenen Anteile betrug TEUR 128.

19 ERLOSE AUS BETEILIGUNGSGESCHAFT

Die Erlése aus Anteilsverkiufen erhéhten sich im Ge-
schiftsjahr um TEUR 24.024 bzw. 178 Prozent auf
TEUR 37.455. Die Ertridge aus Zins- und Dividenden-
zahlungen stiegen um TEUR 72 bzw. 15 Prozent an.

20 AUFWENDUNGEN FUR ANTEILSVERKAUFE

Die Aufwendungen fir Anteilsverkiufe erhéhten sich
von TEUR 14.696 um TEUR 9.272 bzw. 63 Prozent auf
TEUR 23.968. Infolge des Verkaufs von Unterneh-
mensanteilen wurde bei Auflésung der Neubewer-
tungsriicklage ein Betrag in Hohe von insgesamt
TEUR 8.288 im Periodenergebnis erfasst.

Wertminderungen auf Beteiligungsansatze wurden in
Héhe von insgesamt TEUR 11.238 vorgenommen.
Dies entspricht einem Anstieg um TEUR 1.244 bzw.
12 Prozent im Vergleich zum Vorjahr.

Aus der Veriuflerung von Beteiligungen an bérsen-
und nicht boérsennotierten Unternehmen erzielte die
Gesellschaft im Geschiftsjahr Gewinne in Héhe von
TEUR 13.487 (i. Vj.: Verluste TEUR 1.265).

21 BRUTTOERGEBNIS AUS
BETEILIGUNGSGESCHAFT

Im Geschiftsjahr wurde ein Bruttogewinn aus dem
Beteiligungsgeschift in Héhe von TEUR 2.812 (i. Vj.:
Verlust TEUR 10.768) erzielt.
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22 VERWALTUNGSKOSTEN

24 UBRIGE BETRIEBLICHE AUFWENDUNGEN

Die Verwaltungskosten verringerten sich gegentiber
dem Vorjahr von TEUR 4.270 um TEUR 2.073 bzw.
49 Prozent auf TEUR 2.197. Darin enthalten sind plan-
méfRlige Abschreibungen auf Sachanlagen in Héhe von
TEUR 18.

23 UBRIGE BETRIEBLICHE ERTRAGE

2005 2004
TEUR TEUR
Ertrag aus Beendigung
Finanzierungsleasing 2.637
Ausgleichszahlung JENOPTIK AG 2.500
Ausgleich fiir Leistungen
gegeniber Beteiligungen 500 0
Ertrige aus dem Abgang der
eigenen Anteile und sonstiger
Wertpapiere 103 0
Ertrage aus Vermietung 100 87
Ertrdge aus Dienstleistungen 41 1.702
Ertrige aus der Auflésung von
Riickstellungen — periodenfremd 37 86
Ertrige aus dem Abgang von
Sachanlagen 1 17
Ubrige 188 158
6.107 2.050

Die Ertrage aus der Erbringung von Dienstleistungen
sind im Geschiftsjahr und nach Abschluss der Re-
strukturierung erheblich zuriickgegangen.

2005 2004
TEUR TEUR
Restrukturierungsaufwendungen 4.151 0
Kosten fur die Ubernahme einer
Finanzgarantie 500 0
Planmafige Abschreibungen auf
die als Finanzinvestitionen
gehaltenen Immobilien 26 26
Verlust aus dem Abgang der als
Finanzinvestitionen gehaltenen
Immobilien 48 0
Planmafige Abschreibungen auf
Sachanlagen (Finanzierungsleasing) 46 46
Verluste aus dem Abgang von
Finanzanlagen 0 42
Wertminderung eigene Anteile 0 30
Sonstige 2 55
4.773 199

Aufwendungen zur Restrukturierung der Gesellschaft
sowie die Ubernahme der Birgschaft fur ein Be-
teiligungsunternehmen bewirkten einen erheblichen
Anstieg der lbrigen betrieblichen Aufwendungen.

In den sonstigen Aufwendungen sind laufende Auf-
wendungen fiir die als Finanzinvestitionen gehaltenen
Immobilien in Héhe von TEUR 2 (i. Vj.: TEUR 2) ent-
halten.

25 FINANZERGEBNIS

2005 2004
TEUR TEUR
Ertrage aus Ausleihungen des
Finanzanlagevermégens 19 24
Ertrage aus sonstigen Finanzanlagen 269 256
Sonstige Zinsen und dhnliche
Ertrage 585 255
Sonstige Zinsen und dhnliche
Aufwendungen -1.717 -2.110
-844 -1.575

Die Zinsaufwendungen enthalten Aufwendungen im
Rahmen des Finanzierungsleasings in Hoéhe von
TEUR 290 (i. V).: TEUR 295).




26 STEUERN VOM EINKOMMEN
UND ERTRAG

Der Steueraufwand im Geschiftsjahr setzt sich nach
der jeweiligen Herkunft der Ertragsteuern wie folgt

zZusammen:

2005 2004
TEUR TEUR
Latente Steueranspriiche aus
temporiren Differenzen
— Veranderung der aktiven
latenten Steuern -1.738 -265
— Verédnderung der passiven
latenten Steuern 692 1.289
Aktive latente Steuern aus der
Verinderung von Verlustvortriagen 166 513
Steuererstattungen fur
frihere Jahre 894 7
Steuerertrag It. Gewinn- und
Verlustrechnung 14 1.544

Nachfolgend zeigt die Berechnung fiir die jeweiligen
Geschiftsjahre die Uberleitung vom erwarteten Steuer-
aufwand bzw. -ertrag zum tatséchlich ausgewiesenen
Steuerertrag. Zur Ermittlung des erwarteten Steuer-
aufwands bzw. -ertrags wurde der im Geschiftsjahr
2005 fiir die Gesellschaft giltige Effektivsteuersatz in
Hoéhe von 39,11 Prozent (unter Beriicksichtigung von
Kérperschaftsteuer 25 Prozent, Solidarititszuschlag
5,5 Prozent und Gewerbeertragsteuer — Hebesatz
415 Prozent —) mit dem Ergebnis vor Steuern It. Ge-
winn- und Verlustrechnung nach IFRS multipliziert.
Fir die Vorjahresbetrachtung wurde der im Geschifts-
jahr 2003 giiltige Effektivsteuersatz in Héhe von 38,03
Prozent (Gewerbesteuerhebesatz 380 Prozent) ver-
wendet.

2005 2004

TEUR TEUR

Ergebnis vor Steuern 1.105 -14.762
Erwarteter Steueraufwand bei
39,11 Prozent (i. Vj.: Steuerertrag
bei 38,03 Prozent) 432 -5.614
Verinderungen des erwarteten
Steueraufwands
— Nicht abziehbare Aufwendungen 114 241
— Steuerfreie Ertrage -132 -122
— Auswirkungen von

Steuersatzénderungen -7 1.873
— Wertberichtigung latente Steuern

auf Verlustvortrige 500 5.770
— Steuererstattungen fur friihere

Jahre —-894 -7
— permanente Differenzen 0 —47
— Sonstige Steuereffekte 27 108
Steuerertrag It. Gewinn- und
Verlustrechnung -14 -1.544

27 ERGEBNIS JE AKTIE

Das Ergebnis je Aktie entspricht dem Jahresergebnis
dividiert durch den gewichteten Durchschnitt ausste-
hender Aktien. Es ermittelt sich wie folgt:

2005 2004
Ergebnis nach Steuern (TEUR) 1.119 -13.218
Gewichtete Anzahl ausstehender
Aktien 15.230.000 14.431.315
Ergebnis je Aktie (EUR) 0,07 -0,92

In den Geschiftsjahren 2004 und 2005 hatte die Ge-
sellschaft weder Optionen noch sonstige potenziell
die Anteile der Anteilseigner verwissernde Finanz-
instrumente ausgegeben, sodass das verwisserte Er-
gebnis je Aktie dem unverwisserten betragsmiRig
entspricht.




28 SONSTIGE ANGABEN

Leasingverhiltnisse
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Unter den Sachanlagen wurde ein im Rahmen eines Finanzierungsleasingvertrags genutztes Gebiude erfasst. Aus

dem Leasingvertrag resultieren die folgenden Mindestleasingzahlungen:

Mindestleasing- In Zahlungen Barwert der

zahlungen enthaltene Zinsanteile Zahlungen
31.12.2005 31.12.2004 31.12.2005 31.12.2004 31.12.2005 31.12.2004
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
mit einer Restlaufzeit von bis zu einem Jahr 0 386 0 290 0 96
mit einer Restlaufzeit von 2 bis zu 5 Jahren 0 1.544 0 1.102 0 443
mit einer Restlaufzeit von iiber 5 Jahren 0 7.254 0 2.530 0 4.723
Summe 0 9.184 0 3.922 0 5.262

Zum Bilanzstichtag bestanden aus laufenden Opera-
ting Leasing-Vertragen folgende Verpflichtungen:

Mindestleasing-

zahlungen

TEUR

mit einer Restlaufzeit von bis zu einem Jahr 498
mit einer Restlaufzeit von 2 bis zu 5 Jahren 1.855
mit einer Restlaufzeit von iiber 5 Jahren 435
Summe 2.788

Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Verpflichtungen aus Miet- und Leasingvertragen sind
unter den Operating Leasing-Verhiltnissen darge-
stellt. Weitere Zahlungsverpflichtungen in Héhe von
TEUR 451 bestehen aus Finanzierungszusagen im
Beteiligungsgeschift. Die Zahlungen sind innerhalb
eines Jahres fillig.

Haftungsverhiltnisse der DEWB ergeben sich aus
Biirgschaften in Hohe von TEUR 6.424 (i. Vj.: TEUR
5.485). Davon bestehen fiir TEUR 1.703 (i. Vj.: 1.703)
Riickgriffsforderungen aus dem Innenverhiltnis einer
gesamtschuldnerischen Haftung.

Risikomanagementziele und -methoden
Zur Darstellung der Ziele und Methoden des Risiko-

managements der Gesellschaft verweisen wir auf die
Ausfiihrungen im Lagebericht.

Angaben zu nahe stehenden Personen

Nahe stehende Personen i. S. IAS 24 sind mafdgeblichen
Einfluss ausiibende Anteilseigner der Gesellschaft,
durch die Gesellschaft beherrschte Beteiligungsunter-
nehmen sowie Mitglieder des Vorstands bzw. des Auf-
sichtsrats. Anteilseigner, die einen mafgeblichen Ein-
fluss nach IAS 28 auf die Gesellschaft ausiiben kénnen,
sind die JENOPTIK AG und die JENOPTIK Vermégens-
verwaltungsgesellschaft mbH. Die Anteilseigner stellten
der Gesellschaft ein Darlehen zur Verfiigung, das am
Bilanzstichtag einen Bestand in Héhe von TEUR 478
(i-Vj.: TEUR 9.979) auswies und wandelten im
Geschiftsjahr Darlehen in Héhe von TEUR 2.500 (i. Vj.:
TEUR 4.138) in die Kapitalriicklage. Fiir die Darlehen ent-
standen der Gesellschaft Finanzierungskosten in Hohe
von TEUR 196 (i. Vj.: TEUR 426). Bankverbindlichkeiten
der Gesellschaft in Hohe von TEUR 19.637 (i. Vj.: TEUR
35.000) sind von den Anteilseignern verbiirgt. Infolge
der Haftungsfreistellung eines Anteilseigners gegentiber
Dritten resultiert ein Passivposten in Hohe von TEUR
500. Im Geschiftsjahr wurden aus Geschiftsvorfillen
mit Anteilseignern Ertrdge in Hohe von TEUR 2.548,
davon TEUR 2.500 aus Ausgleichszahlung und TEUR 48
aus der VeraufRerung einer Immobilie, erzielt.

In den Kreis der nahe stehenden Personen sind aufier-
dem Unternehmen einzubeziehen, welche von den
Anteilseignern beherrscht werden und damit den An-
teilseignern als Gesamtunternehmung zuzurechnen
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sind. Gegenliber einer unter diese Kategorie einzuord-
nende Gesellschaft bestanden zum Bilanzstichtag Ver-
bindlichkeiten aus erhaltenen Anzahlungen im Rah-
men eines Anteilsverkaufs in Héhe von TEUR 3.000.
Geschiftsbeziehungen mit solchen Unternehmen
erfolgen zu unter Dritten tblichen Konditionen. Insbe-
sondere entstanden im Rahmen eines Finanzierungs-
leasingverhiltnisses Aufwendungen in Héhe von
TEUR 336 (i. Vj.: TEUR 341). Aus der Beendigung des
Finanzierungsleasingvertrags wurde ein Ertrag in
Héhe von TEUR 2.637 erzielt.

Beteiligungsunternehmen sind als nahe stehende Per-
sonen anzusehen, soweit ein tatsidchliches Beherr-
schungsverhiltnis vorliegt. Alle Geschiftsvorfille mit
diesen Gesellschaften werden unter marktiiblichen
Bedingungen durchgefiihrt. Forderungen gegentber
solchen Unternehmen bestanden zum Bilanzstichtag
in Hohe von TEUR 936 (i. Vj.: TEUR 1.823). Aufwen-
dungen durch Wertminderungen auf uneinbringliche
Forderungen wurden in Héhe von TEUR 400 (i. Vj.:
TEUR 1.371) erfasst. Darlehen wurden in Héhe von
TEUR 1.003 gewandelt.

Im Geschiftsjahr betrugen die Gesamtbeziige des
Vorstands TEUR 458 (i. Vj.:
zuige fritherer Vorstandsmitglieder TEUR 1.685. Fiir

512) und die Gesamtbe-

frihere Vorstandsmitglieder bestehen Pensionsriick-
stellungen in Hohe von TEUR 597 (i. Vj.: 161). Pen-
sionsanspriiche eines ehemaligen Vorstands wurden
im Jahr 2005 durch eine einmalige Kapitalzahlung in
Hohe von TEUR 117 abgelést.

Die Mitglieder des Aufsichtsrats erhalten fur ihre
Tatigkeit eine feste jahrliche Vergitung in Hohe von
EUR 20.000 pro Mitglied, die sich in Jahren, in denen
der Jahresabschluss der Gesellschaft unter Beriick-
sichtigung der Aufsichtsratvergiitung keinen Jahres-
uberschuss ausweist, um 50 Prozent reduziert. Der
Vorsitzende des Aufsichtsrats erhilt das Doppelte und
der stellvertretende Vorsitzende des Aufsichtsrats das
Eineinhalbfache dieses Betrags. Fiir das Geschiftsjahr
2005 betrigt die Verglitung des Aufsichtsrats EUR
20.000 pro Mitglied, der Vorsitzende erhalt EUR
40.000, der stellvertretende Vorsitzende EUR 30.000.

Fiir seine Tatigkeit im Geschiftsjahr 2004 erhielt der
Aufsichtsrat im Geschiftsjahr 2005 eine Vergiitung in
Hohe von insgesamt TEUR 81.

Personalaufwand

2005 2004
TEUR TEUR
Gehilter 1.483 2.044
Soziale Abgaben und Auf-
wendungen fiir Altersversorgung
und fiir Unterstiitzung 252 345
1.735 2.389
davon fiir Altersversorgung 98 36

Beschiftigte

Im Jahresdurchschnitt wurden 17 Angestellte beschif-
tigt.

Aufstellung des Anteilsbesitzes

Eine vollstindige Aufstellung des Anteilsbesitzes an
anderen Unternehmen gemafd § 285 Nr. 11 HGB wird
beim Handelsregister Gera, HRB 8401, hinterlegt.

Entsprechenserklirung zum Deutschen Corporate
Governance Kodex

Vorstand und Aufsichtsrat der DEWB AG haben erklart,
dass sie den Empfehlungen der ,Regierungskommis-
sion Deutscher Corporate Governance Kodex“ in der
aktuell gliltigen Fassung mit Ausnahme der publizierten
Punkte entsprechen. Diese Erklarung ist den Aktionaren
uber die Internetseite der Gesellschaft zuganglich.

Honorar Jahresabschlusspriifung

Fir die Priifung des Jahresabschlusses nach dem Han-
delsgesetzbuch sowie nach International Financial
Reporting Standards wurde eine Riickstellung in Hohe
von TEUR 96 gebildet. In den periodenfremden Auf-
wendungen sind weitere TEUR 11 fr die Prifung des
Vorjahresabschlusses enthalten.

Sonstige Beratungsleistungen des Abschlusspriifers
beliefen sich im Geschiftsjahr auf TEUR 15.




ORGANE DER GESELLSCHAFT

Vorstand

Als Vorstinde waren im Geschiftsjahr bestellt:
Bertram Kéhler

Vorstandsmitglied

(ab 2. Juni 200%5)

Falk Nuber

Vorstandsmitglied
(ab 2. Juni 200%5)

Aufsichtsrat

Aufsichtsratsmitglieder des Geschiftsjahres waren:

Alexander von Witzleben
Vorsitzender
Vorstandsvorsitzender der JENOPTIK AG

Dr. Eckart von Reden

stv. Vorsitzender

Ehemaliger Vorstandssprecher
Deutsche Ausgleichsbank

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

JAHRESABSCHLUSS

Mirko Wickerle
Vorstandsmitglied
(ab 28. Februar 2005)

Dr. Dietmar Kubis
Vorstandssprecher
(bis 1. Februar 2005)

Sabine Ahlers
Vorstandsmitglied
(bis 7. Juni 2005)

Bertram Kéhler
(Arbeitnehmervertreter, bis 25. Mai 2005)
Beteiligungsmanager

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

Falk Nuber
(Arbeitnehmervertreter, bis 25. Mai 2005)
Beteiligungsmanager

Christiane Bednarek

(Arbeitnehmervertreterin, ab 7. September 2005)
Beteiligungsmanager

(5




Weitere Mandate der DEWB-Organe in Aufsichtsriten und anderen Kontrollgremien

Vorstand

Bertram Kohler
4flow AG
(Aufsichtsratsmitglied)
Integrated Genomics Inc.
(Mitglied des Board of Directors)
NOXXON Pharma AG
(Aufsichtsratsmitglied)

Falk Nuber
EPIDAUROS Biotechnologie AG
(Aufsichtsratsvorsitzender)
SensorDynamics 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)
Meissner+Wurst Zander Holding AG
(Aufsichtsratsvorsitzender)
PVA Tepla AG
(Aufsichtsratsvorsitzender)

Prof. Dr. Gerhard Fettweiss
BT&T TIMELIFE AG
(Aufsichtsratsmitglied, bis Mai 2005)
ZMD AG
(Aufsichtsratsmitglied)

Prof. Dr. Dr. h.c. mult. Johann Léhn
JENOPTIK AG

Erste DEWB Vermdgensverwaltungs AG
(Aufsichtsratsvorsitzender)

Zweite DEWB Vermégensverwaltungs AG
(Aufsichtsratsvorsitzender)

Mirko Wickerle

Integrated Genomics Inc.

(Mitglied des Board of Directors)

Erste DEWB Vermogensverwaltungs AG
(Aufsichtsratsmitglied)

Zweite DEWB Vermégensverwaltungs AG
(Aufsichtsratsmitglied)

M&A Consultans AG
(Aufsichtsratsvorsitzender)
Primion Technology AG
(Aufsichtsratsvorsitzender)
Zeppelin GmbH
(Aufsichtsratsmitglied)

Christiane Bednarek

SensorDynamics AG
(Aufsichtsratsmitglied, bis 5. April 2005)
KSW Microtec AG
(Aufsichtsratsvorsitzende)
unique-m.o.d.e. AG

(stv. Aufsichtsratsvorsitzende)

Erste DEWB Vermogensverwaltungs AG
(Aufsichtsratsmitglied)

Zweite DEWB Vermogensverwaltungs AG
(Aufsichtsratsmitglied)

Jena, 7. Mérz 2006

1% _ . £

=

2 LAY A
A I".{Ef(iu"m lfl'. _{1 -\.ll-\-.l 1'|

Falk Nuber

r i
ML e — -

Mirko Wackerle

(Aufsichtsratsmitglied)
Bertram Kéhler




JAHRESABSCHLUSS

Bestitigungsvermerk des Abschlusspriifers

An die Deutsche Effecten- und Wechsel-Beteiligungs-
gesellschaft AG

Wir haben den von der Deutsche Effecten- und Wech-
sel-Beteiligungsgesellschaft AG aufgestellten )ahres-
abschluss — bestehend aus Bilanz, Gewinn- und
Verlustrechnung, Eigenkapitalveranderungsrechnung,
Kapitalflussrechnung und Anhang — sowie den Lage-
bericht fur das Geschiftsjahr vom 1. Januar bis
31. Dezember 2005, unter Einbeziehung der Buchfiih-
rung, geprift. Die Buchfiihrung und die Aufstellung
von Jahresabschluss und Lagebericht nach den Inter-
national Financial Reporting Standards (IFRS), wie sie
in der EU anzuwenden sind, und den erginzend anzu-
wendenden deutschen handelsrechtlichen Vorschrif-
ten sowie den ergidnzenden Regelungen in der Sat-
zung liegen in der Verantwortung der gesetzlichen
Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf
der Grundlage der von uns durchgefiihrten Priifung
eine Beurteilung tber den Jahresabschluss und tber
den Lagebericht abzugeben. Ergdnzend wurden wir
beauftragt zu beurteilen, ob der Jahresabschluss den
IFRS insgesamt entspricht.

Wir haben unsere Jahresabschlusspriifung nach § 317
HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirt-
schaftspriifer (IDW) festgestellten Grundsitze ord-
nungsmifiger Abschlusspriifung sowie unter ergin-
zender Beachtung der International Standards on
Auditing (ISA) vorgenommen. Danach ist die Priifung
so zu planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten
und VerstéRe, die sich auf die Darstellung des durch
den Jahresabschluss unter Beachtung der anzuwen-
denden Rechnungslegungsvorschriften und durch den
Lagebericht vermittelten Bildes der Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit
hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Fest-
legung der Prifungshandlungen werden die Kennt-
nisse lber die Geschiftstitigkeit und tGber das wirt-
schaftliche und rechtliche Umfeld der Gesellschaft
sowie die Erwartungen tiber mogliche Fehler bertick-
sichtigt. Im Rahmen der Priifung werden die Wirk-
samkeit des rechnungslegungsbezogenen internen
Kontrollsystems sowie Nachweise fiir die Angaben im

Jahresabschluss und Lagebericht tiberwiegend auf der
Basis von Stichproben beurteilt. Die Prifung umfasst die
Beurteilung der angewandten Bilanzierungsgrundsatze
und der wesentlichen Einschatzungen der gesetzlichen
Vertreter sowie die Wiirdigung der Gesamtdarstellung
des Jahresabschlusses und des Lageberichts. Wir sind
der Auffassung, dass unsere Priifung eine hinreichend
sichere Grundlage fiir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prufung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung
gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Jahresab-
schluss den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind,
und den erginzend anzuwendenden deutschen han-
delsrechtlichen Vorschriften sowie den erginzenden
Regelungen in der Satzung sowie den IFRS insgesamt
und vermittelt unter Beachtung dieser Vorschriften ein
den tatsdchlichen Verhiltnissen entsprechendes Bild
der Vermégens-, Finanz- und Ertragslage der Deutsche
Effecten- und Wechsel-Beteiligungsgesellschaft AG.
Der Lagebericht steht in Einklang mit dem Jahresab-
schluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von
der Lage des Unternehmens und stellt die Chancen
und Risiken der kiinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Ohne diese Beurteilung einzuschrinken, weisen wir
auf die Ausfiihrungen im Lagebericht hin. Dort ist im
Abschnitt Risikobericht ausgefuhrt, dass die von der
Gesellschaft gehaltenen Beteiligungen mit hohen
technologischen Risiken verbunden sind. Dabei sind
im Biotechnologiesektor besondere Risiken zu ver-
zeichnen, da die Entwicklungen der Unternehmen
vom Ausgang unsicherer Forschungsvorhaben ab-
hangen.

Stuttgart, den 7. Mérz 2006
HHS Hellinger Hahnemann Schulte-Grofs GmbH

Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Zieske
Wirtschaftspriifer

Kiinkele
Wirtschaftspriifer

A




DEWB AG
Leutragraben 1

D-07743 Jena

Telefon 03641/573 3600
Telefax 03641/573 3610
www.dewb-vc.com

DEWB

KAPITAL & BESSER.

TERMINE FUR 2006

Versffentlichung des Jahresabschlusses 2005

Veréffentlichung des Berichts
uber das erste Quartal 2006

Hauptversammlung

Versffentlichung des
Halbjahresberichts 2006

Veréffentlichung des Berichts
tiber die ersten neun Monate 2006

30. Mérz 2006

17. Mai 2006

15. Juni 2006

16. August 2006

15. November 2006

KONTAKT

Investor Relations

Mirko Wickerle

Telefon 03641/573 3600
Telefax 03641/573 3610
E-Mail ir@dewb-vc.com






