Jahresbilanz zum 31. Dezember 2005
der Berliner Freiverkehr (Aktien) AG

Aktivseite Passivseite
2005 2004 2005 2004
€ € € € € €
1) Barreserve 1) Verbindlichkeiten gegenuiber Kreditinstituten
a) Kassenbestand 302,12 302,12 139,52 a) taglich fallig 565.567,96 565.567,96 35.002,06
2) Forderungen an Kreditinstitute 2) Verbindlichkeiten gegenuber Kunden 254.094,49 207.627,61
a) taglich fallig 7.740.701,29 4.738.187,35 darunter:
b) andere Forderungen 15.927.352,41 23.668.053,70 20.140.309,96 gegeniber Finanzdienstleistungsinstituten 254.094,49 207.627,61
3) Forderungen an Kunden 225.208,70 200.689,11 3) Sonstige Verbindlichkeiten 1.258.857,69 478.984,54
darunter: 4) Rickstellungen
Finanzdienstleistungsinstitute 190.252,91 195.058,78 a) Steuerrtickstellungen 155.678,32 39.951,67
4) Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere b) andere Rickstellungen 513.584,85 669.263,17 886.976,79
a) Geldmarktpapiere 5) Eigenkapital
aa) von anderen Emittenten 2.499.202,19 4.492.723,72 a) Gezeichnetes Kapital 23.000.000,00 23.000.000,00
darunter: beleihbar bei der Deutschen Bundesbank - - b) Kapitalriicklage 783.656,78 783.656,78
b) Anleihen und Schuldverschreibungen ¢) Gewinnrticklagen
ba) von anderen Emittenten 449.449,75 2.948.651,94 - ca) gesetzliche Riicklage 97.207,27 -
darunter: beleihbar bei der Deutschen Bundesbank - - cb) andere Gewinnrticklagen 9.565.507,36 11.073.834,94
5) Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 11.240.261,17 6.176.552,40 d) Bilanzgewinn 2.869.135,95 36.315.507,36 486.129,89
6) Immaterielle Anlagewerte 132.744,00 140.054,00
7) Sachanlagen 638.149,00 876.473,00
8) Sonstige VVermdgensgegenstande 174.127,07 210.422,52
9) Rechnungsabgrenzungsposten 35.792,97 16.612,70
Summe der Aktiva 39.063.290,67 36.992.164,28 Summe der Passiva 39.063.290,67 36.992.164,28

Berlin, 31. Januar 2006

Jorg Hartmann

Kerstin Timm

Holger Timm



Gewinn- und Verlustrechnung

der Berliner Freiverkehr (Aktien) AG
fur die Zeit vom 01.01.2005 bis zum 31.12.2005

2005 2004
€ € € €
1. Zinsertrége aus
a) Kredit- und Geldmarktgeschaften 422.540,88 457.923,35
b) festverzinslichen Wertpapierer
und Schuldbuchforderungen 63.832,50 486.373,38 90.488,28
2. Zinsaufwendungen - 1.506,64 484.866,74 34,29
3. Laufende Ertrage aus
a) Aktien und anderen nicht festverzinslicher
Wertpapieren 158.289,85 150.231,70
4. Provisionsertrage 5.561.661,37 4.876.584,36
davon:
Courtageertrage 5.323.630,26 4.817.613,73
5. Provisionsaufwendungen - 4.318.332,47 1.243.328,90 2.838.408,55
davon:
Courtageaufwendungen - 2.636.945,88 2.499.625,42
6a. Ertrag aus Finanzgeschaften 22.979.544,37 18.357.155,16
davon:
aa) Wertpapiere 4.849.207,99 1.778,24
ab) Kursdifferenzen aus Aufgabegeschéften 18.128.524,15 18.321.417,72
6b. Aufwand aus Finanzgeschaften - 15.058.483,53 7.921.060,84 11.321.173,38
davon:
ba) Wertpapiere - 3.150.935,38 73.034,91
bb) Kursdifferenzen aus Aufgabegeschaften - 11.840.599,92 11.153.941,02
7. Sonstige betriebliche Ertrage 1.120.896,90 911.684,77
8. Allgemeine Verwaltungsaufwendungen
a) Personalaufwand
aa) Lohne und Gehalter - 3.965.190,00 3.778.893,35
ab) Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir
Altervorsorge und firr Unterstiitzung - 659.218,64 - 4.624.408,64 621.372,53
darunter: fiir Altersvorsorge 30.730,50 € 10.343,10
b) andere Verwaltungsaufwendungen - 4.264.942,55 8.889.351,19 4.296.834,69
9. Abschreibungen und Wertberichtigungen auf immateriell
Anlagewerte und Sachanlagen 357.099,43 632.008,93
10. Sonstige betriebliche Aufwendungen 67.462,51 524.670,31
11. Abschreibungen und Wertberichtungen auf
Forderungen und bestimmte Wertpapiere sowie
Zuftihrungen zu Riickstellungen im Kreditgeschaft - 19.412,87 19.412,87 285.502,68
12. Ergebnis der normalen Geschaftstatigkeit 1.595.117,23 545.168,91
13. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag - 137.101,59 6.513,10
14. Sonstige Steuern, soweit nicht unter Position 10 ausgewiesen - 137.101,59 5.669,73
15. Jahrestiberschuss 1.458.015,64 532.986,08
16. Verlustvortrag aus dem Vorjahr - 46.856,19
17. Entnahmen aus Gewinnriicklagen
a) aus anderen Gewinnrlcklagen 1.508.327,58 1.508.327,58 -
18. Einstellungen in Gewinnriicklagen
a) in die gesetzliche Riicklage - 97.207,27 97.207,27 -
19. Bilanzgewinn 2.869.135,95 486.129,89
Berlin, 31. Januar 2006
Jorg Hartmann Kerstin Timm Holger Timm
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Anhang der Berliner Freiverkehr (Aktien) AG

A.  Allgemeine Angaben zur Gliederung des Jahresabschlusses sowie zu den Bilanzierungs-
und Bewertungsmethoden

Aufstellung des Jahresabschlusses

Der Jahresabschluss der Berliner Freiverkehr (Aktien) AG zum 31. Dezember 2005 wurde nach den
Vorschriften des Handelsgesetzbuches (HGB) sowie der letztmalig am 22. Mai 2005 gednderten Ver-
ordnung Uber die Rechnungslegung der Kreditinstitute und Finanzdienstleistungsinstitute
(RechKredV) aufgestellt.

Die Gliederung des Jahresabschlusses erfolgt nach der RechKredV; fir die Gewinn- und Verlust-
rechnung wurde die Staffelform gewéhlt.

Die Aufstellung des Jahresabschlusses wurde in € vorgenommen.

Bilanzierungs- und Bewertungsgrundséatze
Bilanzierung und Bewertung entsprechen den gesetzlichen Vorschriften.

Forderungen an Kreditinstitute und Kunden sind zum Nennwert bilanziert. Wertpapiere sind in § 7 der
RechKredV definiert, in der Bilanz weisen wir den Bestand per 31. Dezember 2005 in den Positionen
"Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere" und "Aktien und andere nicht fest-
verzinsliche Wertpapiere" aus. Beim Ausweis von Ertrdgen/Aufwendungen unterscheiden wir bei
Wertpapieren zwischen Handelsbestdnden, Bestédnden der Liquiditatsreserve (Wertpapiere, die weder
wie Anlagevermodgen behandelt werden, noch Teil des Handelsbestands sind) und Wertpapieren, die
wie Anlagevermdgen behandelt werden. In den beiden ersten Fallen handelt es sich um Bestande des
Umlaufvermdégens, die unter Beachtung des strengen Niederstwertprinzips pro Wertpapiergattung zu
den fortlaufend ermittelten Durchschnittswerten oder niedrigeren Tageswerten des Bilanzstichtags
bewertet werden. Wertpapiere, die wie Anlagevermdgen behandelt werden, sind in der Bilanz nicht
enthalten.

Erkennbaren Risiken ist durch Wertberichtigungen und Riickstellungen Rechnung getragen.

Immaterielle Vermdgensgegenstdnde und Sachanlagen haben wir zu Anschaffungs- oder Herstel-
lungskosten und, soweit abnutzbar, unter Beriuicksichtigung planmaRiger linearer handelsrechtlich zu-
lassiger Abschreibungen bewertet. Die geringwertigen Wirtschaftsgiiter werden von uns im Jahr der
Anschaffung voll abgeschrieben und ausgebucht.

Verbindlichkeiten bilanzieren wir, soweit sie verzinslich sind, mit ihrem Rickzahlungsbetrag. Unver-
zinsliche Verbindlichkeiten werden, sofern vorhanden, zum Barwert angesetzt. Lieferverbindlichkei-
ten aus dem Leerverkauf von Wertpapieren sind in Héhe des Wertes der Wertpapiere zum Verédule-
rungszeitpunkt unter den Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten ausgewiesen.

Die Ruckstellungen fur Steuern, ungewisse Verbindlichkeiten und drohende Verluste aus schweben-
den Geschéften haben wir in Hohe der voraussichtlichen Inanspruchnahmen nach verniinftiger kauf-
mannischer Beurteilung gebildet. Riickstellungen fiir drohende Verluste wurden fiir Leerverkdufe von
Wertpapieren und schwebende Aufgabegeschafte gebildet.
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Die zum Bilanzstichtag ermittelten anteiligen Zinsen werden bei den zugrunde liegenden Forderungen
oder Verbindlichkeiten ausgewiesen.

Wahrungsumrechnung

Die Bewertung der auf Fremdwahrung lautenden Vermdégensgegenstande und Schulden ist nach den
Bestimmungen des § 340h HGB vorgenommen worden. Eine Abweichung erfolgte fir Aktien, die an
einer Borse in € notiert werden und deren Nennwert bzw. deren rechnerischer Nennwert (z.B. Stiick-
aktien) auf Fremdwahrung lautet. Hierunter kénnen zum Beispiel Aktien von US-amerikanischen Ge-
sellschaften fallen, deren Kapital auf US-Dollar lautet. Diese Wertpapiere haben wir unter Beachtung
des Niederstwertprinzips mit den Anschaffungskosten oder den in € an einer deutschen Borse festge-
stellten Schlusskursen zum 30. Dezember 2005 bewertet.

Alle anderen auf Fremdwéhrungen lautenden Vermdgensgegenstande und Schulden wurden zu Refe-
renzkursen der Europdischen Zentralbank oder, falls keine Referenzkurse festgestellt werden, zu am
Devisenmarkt ermittelbaren Mittelkursen des Bilanzstichtages umgerechnet. Fir die Bilanzposten
wurde, sofern Aktiv- und Passivpositionen auf die selbe Wahrung lauten, die Methode der einfach
gedeckten Vermdégensgegenstande und Schulden angewendet und das Wahlrecht der ausschlieRlichen
Realisierung der Verluste aus der Wahrungsumrechnung geméaR 8 340h HGB wahrgenommen.

B. Erlauterungen zur Bilanz
Restlaufzeitengliederung

Die Fristengliederung nach Restlaufzeiten stellt sich wie folgt dar:
in EUR 2005 2004

Andere Forderungen an Kreditinstitute

a) bis zu drei Monaten 15.927.352,41 20.140.309,96
b) mehr als drei Monate bis ein Jahr 0,00 0,00
¢) mehr als ein Jahr bis funf Jahre 0,00 0,00
d) mehr als funf Jahre 0,00 0,00
15.927.352,41 20.140.309,96

Forderungen an Kunden
a) bis zu drei Monaten 0,00 0,00
b) mehr als drei Monate bis ein Jahr 0,00 0,00
c) mehr als ein Jahr bis funf Jahre 0,00 0,00
d) mehr als funf Jahre 0,00 0,00
e) mit unbestimmter Laufzeit 225.208,70 200.689,11
225.208,70 200.689,11
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Forderungen und Verbindlichkeiten an bzw. gegentiber verbundenen Unternehmen

Gliederung nach Bilanzpositionen

in TEUR 2005 2004
Forderungen:
Forderungen an Kreditinstitute 17.458 19.192
Forderungen an Kunden - -
sonstige Vermdgensgegenstande 8 52
aktive Rechnungsabgrenzungsposten 8 9
insgesamt 17.474 19.253

Verbindlichkeiten
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten - -
Verbindlichkeiten gegenlber Kunden - -
Riickstellungen - -
sonstige Verbindlichkeiten 816 26
insgesamt 816 26

Gesamtbetrag aller auf Fremdwahrung lautenden Vermdégensgegenstéande und Schulden

Die Betrage stellen die Summen aus den €-Gegenwerten der verschiedensten Wahrungen dar. Aus
dem Unterschiedsbetrag kann nicht auf offene Fremdwahrungspositionen geschlossen werden.

in TEUR 2005 2004
Vermdbgensgegenstande 1.380 1.101

Schulden 531 -
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Borsenfahige Wertpapiere

in TEUR 2005 2004
bdérsennotiert
Schuldverschreibungen und andere 149 0
festverzinsliche Wertpapiere
Aktien gnd _andere nicht _ 1.975 759
festverzinsliche Wertpapiere
Anteile an verbundenen Unternehmen 0 0
nicht bérsennotiert
Schuldv_ersc?hreibungen u_nd andere 2,800 4.493
festverzinsliche Wertpapiere
Aktien L_md _andere nicht _ 9.265 5495
festverzinsliche Wertpapiere
Anteile an verbundenen Unternehmen 0 0

Die im Bestand befindlichen Wertpapiere sind alle bdrsenféhig. Bei den nicht bérsennotierten Schuld-
verschreibungen und anderen festverzinslichen Wertpapieren handelt es sich um Commercial Paper
eines Inlandischen Kreditinstitutes sowie um ein Zertifikat eines auslandischen Kreditinstitutes.

Die Schuldverschreibungen und anderen festverzinslichen Wertpapieren haben mit Ausnahme des
Zertifikates und einer Wandelschuldverschreibung, insgesamt 2.644 T€, eine Restlaufzeit von unter
einem Jahr. Das Zertifikat, 300 T€, ist ohne feste Laufzeit, kann aber zum 25. August eines jeden Jah-
res an den Emittenten zurtickgegeben werden. Die Wandelschuldverschreibung, 5 T€, hat nominell
eine Laufzeit von Uber einem bis unter finf Jahren. Die nicht borsennotierten Aktien und anderen
nicht festverzinslichen Wertpapiere enthalten 454 T€ borsenfahige Aktien, 2.000 T€ Anteile an einem

Aktienfonds und 6.811 T€ Anteile an Geldmarktfonds.
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Entwicklung des Anlagevermdgens
Anschaffungs- Zugange Abgéange Abschrei- Abschrei- Restbuchwert
in EUR g g g g 9 Umbuchungen - bungen Restbuchwert 31.12 .
kosten Geschéftsjahr Geschéftsjahr bungen insgesamt re Vorjahr
Geschéaftsjahr
immaterielle Anlagewerte
Software 1.130.821,54 78.161,78 - 46.400,00 1.122.639,32 85.471,78 132.744,00 93.654,00
Anzahlungen auf imm. 46.400,00 - - |- 46.400,00 - - - 46.400,00
Anlagewerte
immaterielle Anlagewerte 1.177.221,54 78.161,78 - - 1.122.639,32 85.471,78 132.744,00 140.054,00
Sachanlagen
Betriebs- und 4.239.274,38 35.675,65 39.091,18 - 3.597.709,85 271.627,65 638.149,00 876.473,00
Geschaftsausstattung
Summe Sachanlagen 4.239.274,38 35.675,65 39.091,18 - 3.597.709,85 271.627,65 638.149,00 876.473,00
Summe Anlagevermdogen 5.416.495,92 113.837,43 39.091,18 - 4.720.349,17 357.099,43 770.893,00 1.016.527,00
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Sonstige Vermdgensgegenstande

Die Sonstigen Vermdgensgegenstande nehmen Posten auf, die auf der Aktivseite anderen Bilanzpositi-
onen nicht zuzuordnen sind. Sie betreffen vor allem Forderungen an das Finanzamt aus Uberzahlten
Steuern flr die Veranlagungszeitrdume 2000 und 2004 in Hohe von 158 T€ sowie an verbundene Un-
ternehmen aus Kostenumlagen und Erstattungen in Hohe von 8 T€. Ferner sind hier Abgrenzungen von
Ertragen aus der Durchleitung von auslandischen Wertpapierorders enthalten.

Sonstige Verbindlichkeiten

Die sonstigen Verbindlichkeiten nehmen Posten der Passivseite auf, die anderen Bilanzpositionen
nicht zuzuordnen sind. Von den 1.259 T€ entfallen 559 T€ auf Verbindlichkeiten beziehungsweise
Abgrenzungen flir bezogene Dienstleistungen im Rahmen der Wertpapierabwicklung durch die CCB
Bank AG, 282 T€ auf Verbindlichkeiten und Abgrenzungen aus bezogenen Lieferungen und Leistun-
gen, 200 T€ auf Verbindlichkeiten gegenuber der Ventegis Capital AG fir den Erwerb von Aktien aus
einer von der Ventegis gezeichneten Kapitalerhtéhung, 146 T€ auf noch nicht abgefiihrte Lohnsteuer
und Sozialversicherungsbeitrdge sowie 57 T€ auf an die Muttergesellschaft abzufiihrende Umsatzsteu-
er. Im Rahmen der Bewertung der auf Fremdwéhrung lautenden Forderungen und Verbindlichkeiten
war ein Devisenausgleichsposten fiir nicht realisierte Gewinne in Hohe von 15 T€ zu bilden.

Ruckstellungen
In die Rickstellungen wurden Betrage eingestellt, die in die Erfolgsrechnung des Geschaftsjahres

2005 oder fruher gehoren, deren Hohe oder Félligkeit aber noch nicht endgliltig feststehen. Die Auf-
gliederung der anderen Riickstellungen ist der folgenden Aufstellung zu entnehmen:

Ruckstellung fir 31.12.05 31.12.04
Personalaufwendungen 269 T€ 91 TE€
RiickbaumalRnahmen 84 TE 79TE
Kosten des Jahresabschlusses 81TE€ 69 T€
Drohe?de Verluste aus schwebenden 31 Te 30 T€
Geschéften

Mietnebenkosten 17 T€ 25T€
Drohende Verluste aus Leerverkaufen 12T€ 0T€
Gebiihren von Borsen fiir die Einfihrung 11 Te 0Te
von Wertpapiergattungen

Droh_ende Verlust_e aus 0Te 500 TE
Abwicklungsvereinbarung

Kosten der Wertpapierabwicklung 0TE 35TE
sonstige Aufwendungen 8T€ 58 T€
Summe 513 T€ 887 T€

Stammkapital / Gezeichnetes Kapital

Das gezeichnete Kapital betrug zum 31. Dezember 2005 23.000.000,00 Euro. Im vergangenen Ge-
schéftsjahr erfolgten keine Kapitalverdnderungen. Das Stammkapital der AG ist weiterhin eingeteilt in
23.000.000 Stiick auf den Inhaber lautende Stiickaktien. Alleinige Aktionérin und Muttergesellschaft
im Sinne des 8 290 HGB st die Berliner Effektengesellschaft AG, die auch oberstes Konzernmutter-
unternehmen ist. Die Berliner Freiverkehr (Aktien) AG ist in den Konzernabschluss des Mutterunter-
nehmens einbezogen, der im Bundesanzeiger verdffentlicht und beim Amtsgericht Charlottenburg
hinterlegt wird. Ein genehmigtes Kapital besteht nicht.
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Kapitalricklagen

Die alleinige Gesellschafterin hat im Geschéftsjahr keine Einlage in die Kapitalriicklagen vor-
genommen.

Gewinnriicklagen

Die Gewinnriicklagen haben sich zunachst in Héhe von 1.508.327,58 € verringert. Der Vorstand do-
tiert die gesetzliche Riicklage im Rahmen der Gewinnverwendung in Héhe von 97.207,27 €. In Hohe
von weiteren 1.419.135,95 € schlégt er der Hauptversammlung die Dotierung der gesetzlichen Riick-
lage vor. Danach betragen die Kapitalriicklage und die gesetzlichen Ricklagen zusammen 10% des
gezeichneten Kapitals geméaR der Anforderung des § 150 Abs. 2 AktG.

C. Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

Ertrage und Aufwendungen aus Finanzgeschéaften

Die Ertrdge und Aufwendungen aus Finanzgeschaften sind zum einen die Gewinne oder Verluste, die
durch den Kauf und Verkauf von Finanzinstrumenten, insbesondere von Wertpapieren aufgrund von
Marktpreisschwankungen entstehen. Abschreibungen auf Handelsbestande werden hiervon abgesetzt.
Sie werden unter Ertrdgen bzw. Aufwendungen aus Finanzgeschaften a) Wertpapiere ausgewiesen.
Ferner sind die Differenzen aus Aufgabegeschaften hier auszuweisen, die jeweils in der Unterposition
b) angegeben werden. Ertrdge oder Aufwendungen aus Futures oder Optionen fielen im vergangenen
Geschaftsjahr nicht an. Die Ergebnisse aus Devisenpositionen, die im Zusammenhang mit Handelsbe-
stdnden in Wertpapieren entstanden sind, sind in der Gesamtsumme enthalten.

Provisionsertrage und -aufwendungen

Die Provisionsertrage und -aufwendungen enthalten die Ertrdge und Aufwendungen, die im Rahmen
des Geschéftsbetriebes durch die Inanspruchnahme von Finanzdienstleistungen in Rechnung gestellt
werden. Unter anderem sind hier auch die seitens der Abwicklungsbank in Rechnung gestellten Kos-
ten flr die Abwicklung des Wertpapierhandels enthalten. Courtageertrage und -aufwendungen werden
handelstaglich brutto gebucht.

Sonstige betriebliche Ertrage

Die sonstigen betrieblichen Ertradge enthalten Positionen, die nicht dem eigentlichen Geschéft zuzu-
ordnen sind. Die wesentlichen Positionen der insgesamt 1.121 T€ sind insbesondere 432 T€ Ertrage
aus Kostenumlagen an verbundene Unternehmen, 220 T€ fir Projektunterstitzungen, 200 T€ Ent-
schadigungszahlung aus einer Abwicklungsvereinbarung, 141 T€ Erstattung von Vorauszahlungen auf
Umlagen der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht und 97 T€ Ertrage aus der Auflésung
von Ruckstellungen. Von der Auflésung von Rickstellungen entfallen 61 T€ auf nicht eingetretene
Verluste aus einer Abwicklungsvereinbarung. In den sonstigen betrieblichen Ertragen sind vor allem
periodenfremde Ertrdge aus Erstattungen der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht, die die
Jahre 2002 und 2004 betreffen, enthalten.

Periodenfremde Sachaufwendungen

In den anderen Verwaltungsaufwendungen sind 4 T€ periodenfremde Sachaufwendungen enthalten.
Steuern

Die Steuern vom Einkommen und vom Ertrag betreffen Steuern flr vergangene Jahre aus der gewohn-

lichen Geschaftstatigkeit sowie Steuervorauszahlungen und —rtickstellungen fur 2005. Die Riickstel-
lungen flr voraussichtliche Steuerzahlungen betragen 116 T€. Im Geschaftsjahr erfolgte eine Aufien-
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priifung des Finanzamtes fiir Kdrperschaften | in Berlin, welche die Geschéftsjahre 2000 bis 2002
betraf. Berichte Uber das Priifungsergebnis liegen bisher nicht vor.

D. Sonstige Angaben

Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Aus abgeschlossenen Miet-, Leasing- und Wartungsvertragen bestehen Verpflichtungen in Héhe von
3.383 TE. Sie betreffen in erster Linie die mit einer Laufzeit bis zum 31. Dezember 2009 abgeschlos-
senen Mietvertrage fur Bliroraume.

Die Berliner Freiverkehr (Aktien) AG hat Avalkredite bei der CCB Bank AG und der Delbriick Beth-
mann Maffei AG aufgenommen. Der Gesamtbetrag belduft sich auf 8.356 T€. Die Avalkredite dienen
vor allem als Sicherheitsleistung nach dem Bdrsengesetz fir die Risiken aus der Abwicklung von
Aufgabegeschaften und aus Kursdifferenzen. Fiir die Avalkredite haben wir Guthaben und Wertpapie-
re in entsprechender Hohe verpfandet.

Aus der Mitgliedschaft in der Entschaddigungseinrichtung der Wertpapierhandelsunternehmen kann in
Folge des Schadensfalles Phoenix Kapitaldienst GmbH eine Sonderumlage resultieren.

Mitarbeiter

Die Anzahl der Mitarbeiter entwickelte sich wie folgt:

weiblich méannlich gesamt
im Jahresdurchschnitt
Vorstandsmitglieder 1,0 2,0 3,0
Handler 6,3 28,3 34,6
Sonst. Angestellte 10,8 15,5 26,3
Mutterschutz 3,0 - 3,0
Werkstudenten 0,8 11,0 11,8
Praktikanten 0,3 - 0,3
Gesamt 22,2 56,8 79,0
darunter Teilzeitkrafte (volle Kopfzahl) 4,8 12,3 17,1
?::;J \r;t)ellrz:i-tes:tlelzli:lttlfrrnzf:reechnet) 3.4 4.3 77
zum 31. Dezember 2005
Vorstandsmitglieder 1 2 3
Handler 7 30 37
Sonst. Angestellte 10 16 26
Mutterschutz 3 - 3
Werkstudenten 1 9 10
Praktikanten - - -
Gesamt 22 57 79
darunter Teilzeitkrafte (volle Kopfzahl) 4 11 15
P 29 34 63
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Organe der Berliner Freiverkehr (Aktien) AG

Im folgenden sind gemaR § 285 Nr. 10 HGB die Mitglieder des VVorstandes und die Mitglieder des
Aufsichtsrates sowie deren Mitgliedschaften in Aufsichtsraten und vergleichbaren Kontrollgremien in-
und ausléndischer Wirtschaftsunternehmen zum 31. Dezember 2005 aufgelistet.

Mitglieder des Vorstands

Jorg Hartmann, Berlin
ausgeubte Tatigkeit: Bérsenhadndler, Bereich Handel in inldndischen Werten,

Holger Timm, Berlin
ausgeubte Tatigkeit: Vorsitzender des Vorstandes sowie Sprecher des Vorstandes der Muttergesell-
schaft,
Vorsitzender des Aufsichtsrates
CCB Bank AG, Berlin
Ventegis Capital AG, Berlin

Mitglied des Aufsichtsrates
EuroChange AG, Berlin

Kerstin Timm, Berlin
ausgeubte Tatigkeit: Borsenhdndlerin, Bereich Handel in auslandischen Werten,

Mitglieder des Aufsichtsrates

Dr. Jorg Franke, Frankfurt am Main
ausgelbte Téatigkeit: Sprecher des Vorstandes der Muttergesellschaft

Vorsitzender des Aufsichtsrates
RTS Realtime Systems (Deutschland) AG, Frankfurt
am Main

stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrates
Berliner Borse AG, Berlin

Mitglied des Aufsichtsrates
Mummert Consulting AG, Hamburg
Europaische Warenbdrse Beteiligungsgesellschaft, Hannover (seit 14. Oktober 2005)

Mitglied des Vorstands
Bundesverband der Wertpapierfirmen an den deutschen Borsen, Berlin und Frankfurt am
Main

Vorsitzender des Borsenrats
Borse Berlin-Bremen, Berlin und Bremen

Mitglied des Beirates
Hauck & Aufhduser Privatbankiers KGaA, Frankfurt am Main
Industrie und Handelsunion, Dr. Wolfgang Boettger GmbH und Co. KG, Berlin

Wolfgang Hermanni, Berlin, (Vorsitzender)
ausgeubte Tatigkeit: Kaufmann

Vorsitzender des Aufsichtsrates
Berliner Effektengesellschaft AG, Berlin
EuroChange AG, Berlin

Mitglied des Aufsichtsrates
CCB Bank AG, Berlin (bis 21. April 2005)
Ventegis Capital AG, Berlin (bis 31. August 2005)
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Dr. Andor Kaoritz, Berlin (stellv. Vorsitzender)
ausgeubte Tatigkeit: Rechtsanwalt

Mitglied des Aufsichtsrates
Berliner Effektengesellschaft AG, Berlin
CCB Bank AG, Berlin
Sachsen LB Business Support AG, Leipzig (seit 31. Mai 2005)

Organbeziige

Die Vorstandsmitglieder erhielten von der Berliner Freiverkehr (Aktien) AG Beziige in Héhe von
578 T€. Davon entfielen 78 T€ auf geldwerte Vorteile aus dem Optionsprogramm 2003. Der Auf-
sichtsrat erhielt keine Beziige.

Gewinnverwendungsvorschlag

Der aus dem Vorjahr vorhandene Bilanzgewinn in Hohe von 486.129,89 € wurde auf Grund eines
Beschlusses der Hauptversammlung an die alleinige Aktionérin, die Berliner Effektengesellschaft AG,
ausgeschittet. Der Vorstand schlagt der Hauptversammlung vor, vom Bilanzgewinn 2005 in Hohe von
2.869.135,95 € eine Dividende in Héhe von 1.450.000,00 € an die Muttergesellschaft auszuschitten.
Der Restbetrag in Hohe von 1.419.135,95 € soll in die gesetzliche Gewinnricklage zur vollstdndigen
Dotierung eingestellt werden.

Berlin, den 31. Januar 2006

Berliner Freiverkehr (Aktien) AG

Jorg Hartmann Kerstin Timm Holger Timm



Lagebericht der Berliner Freiverkehr (Aktien) AG zum Jahresab-
schluss per 31. Dezember 2005

1. Vorwort

Die Gliederung des Lageberichtes folgt den vom Deutschen Rechnungslegungs Stan-
dards Committee e.V. verabschiedeten im Deutschen Rechnungslegungs Standard 15
niedergelegten Regelungen.

2. Geschéaft und Strategie
2.1.Organisation und Geschaéftsfelder

Die Gesellschaft verfugt Uber die von der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsauf-
sicht erteilte Erlaubnis zum Betreiben folgender Geschéftsfelder:

Anlagevermittlung (81 Abs.la Satz 2 Nr.1 KWG)
Abschlussvermittlung (81 Abs. 1a Satz 2 Nr. 2 KWG)
Eigenhandel fur andere (81 Abs. 1a Satz 2 Nr.4 KWG).

Die Erlaubnis umfasst das Recht, mit Finanzinstrumenten auf eigene Rechnung zu han-
deln.

Seit dem 21. Juli 2003 wurde die Erlaubnis um folgende Geschaftsfelder erweitert:

Finanzkommissionsgeschéft (§ 1 Abs. 1 Satz 2 Nr. 4 KWG) und
Emissionsgeschéft (§ 1 Abs. 1 Satz 2 Nr. 10 KWG).

Das Emissionsgeschaft wurde von der Gesellschaft bislang noch nicht aufgenommen.

Zur Umsetzung ihrer Geschaftsfelder ist die Gesellschaft als Skontrofiihrer an der Frank-
furter Bérse und der Bdrse Berlin-Bremen tatig, hat weitere Borsenzulassungen in Min-
chen, Stuttgart und Disseldorf und betreibt als weiteren Schwerpunkt die eigene aul3er-
borsliche Handelsplattform TradeGate®.

Die Gesellschaft versteht sich als so genannter Liquidity Provider bzw. Market Maker
und stellt fortlaufend in rund 10.000 Wertpapiergattungen, Uberwiegend Aktien, An- und
Verkaufspreise. Soweit die Gesellschaft ihre Tatigkeit als Skontrofiihrer an den Bérsen
in Frankfurt und Berlin wahrnimmt, flie3t ihr fir Umséatze eine geringe Provision, die
Maklercourtage, zu. Wesentliche Ertragsquelle ist aber das Finanzergebnis, das sich
aus dem rechnerischen Spread zwischen Ankauf und Verkauf einer Position ergibt. Auf
der eigenen Handelsplattform TradeGate® sowie an elektronischen Bérsen oder Markt-
platzen wie XETRA wird keine Maklerprovision fallig und als Ertrag kommt nur das Fi-
nanzergebnis aus An- und Verkauf in Betracht. Das Geschéft ist volumengetrieben und
die Gesellschaft versucht daher, auf vielfaltige Art und Weise mdglichst viele Kunden mit
ihren Preisen zu erreichen. Mittel- oder langfristige Risikopositionen aus dem Eigenhan-
del sind nicht vorgesehen und nicht Teil des Geschéftskonzeptes. Langerfristige Eigen-
bestande sind daher immer ausschlie3lich Teil der Liquiditatssteuerung der Gesellschaft
und somit dem Vorstand vorbehalten.

Geschaéftsfuhrung, alle administrativen Bereiche und die Uberwiegenden operativen Be-
reiche sind am Hauptsitz der Gesellschaft in Berlin angesiedelt. In Frankfurt am Main
unterhalt die Gesellschaft eine technisch und personell voll ausgestattete Niederlassung
fur die lokal angesiedelte Skontrofiihrung an der Frankfurter Borse.



Wegen der standig zunehmenden Bedeutung des computergestitzten Handels, liegt ein
Schwerpunkt der Gesellschaft in den beiden Abteilungen IT-Operations und IT-
Development. Die Gesellschaft ist daher in diesen Bereichen weitgehend autark und legt
insbesondere Wert auf die Entwicklung proprietarer Programme fir die Bereiche Handel,
Handelsabwicklung und Risikocontrolling.

Die Geschaftsfuhrung der Gesellschaft besteht aus drei Vorstandsmitgliedern, von de-
nen zwei fir die operativen Geschéftsbereiche einschlief3lich der Leitung der Niederlas-
sung in Frankfurt zustandig sind, wahrend der Vorstandssprecher schwerpunktmaRig far
die strategische Planung und Koordination sowie die administrativen Bereiche wie Orga-
nisation, Back-Office, Middle-Office, Personalwesen, Compliance und Recht, Revision
und Geldwasche sowie Rechnungswesen einschlief3lich Controlling und Meldewesen
zustandig ist. Zum Jahresende haben Vorstand und Aufsichtsrat beschlossen, die Ge-
schaftsfihrung um ein Vorstandsmitglied zu erweitern, um der wachsenden Bedeutung
der Weiterentwicklung und Vermarktung der auRerbérslichen Plattform TradeGate® bes-
ser gerecht zu werden. Der bisherige Leiter des Bereiches IT-Development ist daher
zum 1.1.2006 zunéchst als Generalbevollmachtigter und mit aufschiebend bedingter
Wirkung beziglich der Zustimmung durch die Aufsichtsbehérden als Vorstand der Ge-
sellschaft bestellt worden.

2.2.Wettbewerbsposition und Rahmenbedingungen

Die Gesellschaft gehort zu den wenigen verbliebenen Wertpapierhandelsbanken bzw.
Maklergesellschaften in Deutschland, denen es gelungen ist, eine kritische Masse flr
das Geschaftsmodell zu erreichen. Der Wettbewerb hat in den letzten Jahren zu einer
schnell fortschreitenden Marktkonsolidierung gefuhrt. Zahlreiche Borsenmaklergesell-
schaften mussten ihren Geschéaftsbetrieb bereits einstellen oder wurden von gro3eren
Gesellschaften Gbernommen. Im Bereich der Skontrofihrung hat die Gesellschaft zu
dem Konsolidierungsprozess nicht aktiv durch Ubernahme kleinerer Gesellschaften bei-
getragen, weil keine klar erkennbaren Synergieeffekte gegeben sind und der Bereich der
Skontroflihrung in der langfristigen strategischen Planung der Gesellschaft eine eher un-
tergeordnete Rolle spielt. Die Gesellschaft setzt vielmehr perspektivisch ausschliefilich
auf elektronische Handelsplattformen wie XETRA und investiert in neue Handels- und
Abwicklungssoftware, um die Prozesskosten weitgehend automatisierter Dienstleistun-
gen zu senken. Um die Abh&ngigkeit von einer mittelfristig monopolartigen Borsenver-
anstaltung wie XETRA zu vermeiden, wird weiter ein Schwerpunkt auf die Weiterent-
wicklung der eigenen auRerbérslichen Informations- und Handelplattform TradeGate®
gelegt. Bei TradeGate® handelt es sich um ein so genanntes ECN, Electronic Communi-
cation Network, die in den vergangenen Jahren in den USA grof3e Marktanteile gewin-
nen konnten. Fur den Handel mit Aktien gibt es derzeit in Deutschland keinen relevanten
Wettbewerber zum Betrieb eines ECN’s. Lediglich im Bereich der Optionsscheine und
Zertifikate haben ECN’s in Deutschland signifikante Marktanteile gewinnen kénnen.

2.3.Ziele und Strategien

Die Gesellschaft méchte ihre proprietaren Handelssysteme weiter ausbauen und weitere
Kunden gewinnen. Die Produkte der Gesellschaft (An- und Verkaufspreise) haben eine
hohe Qualitat und stol3en bei den angeschlossenen Kunden auf eine grol3e Akzeptanz.
Neben der Qualitat kann die Gesellschaft mit ihren Produkten insbesondere Kostenvor-
teile bei der Abwicklung der Geschafte weitergeben und ist gerade bei ihrer eigenen
Plattform in der Lage, auch aul3erhalb der tblichen Borsenhandelszeiten ihre Dienstleis-
tung zur Verfigung zu stellen. Zur Neukundengewinnung ist es aber unumgéanglich, die
angebotenen Preise auch auf mindestens einer borslichen Plattform wie XETRA zu zei-
gen, da dieses System eine flachendeckende, auch tber Deutschland hinausgehende
Verbreitung hat. Um potentiellen Neukunden und bestehenden wichtigen Kunden weite-
re Kostenvorteile in der Abwicklung ihrer Geschéfte anbieten zu kénnen und mittelfristig



die Transaktionen auf XETRA erh6hen zu kdénnen, hat die Gesellschaft zur Mitte des
Jahres einen groRen Teil ihrer Abwicklung auf ein bei der Schwestergesellschaft CCB
Bank AG; Berlin, gefiihrtes Depotkonto umgestellt. Wie die ersten Erfahrungen des zwei-
ten Halbjahres gezeigt haben, missen aber die Prozessablaufe zwischen Depotkonto
und weiter bestehendem Skontrogeschéaft mit der Positionsfiihrung auf so genannten
Aufgabenlisten weiter verbessert werden. In der Zusammenfiihrung aller Bestande aus
verschiedenen Borsen und Handelsplattformen, auf denen die Gesellschaft tatig ist, ent-
stehen nach wie vor sehr hohe Fremdkosten, die durch die Monopolstellung der deut-
schen Abwicklung durch Clearstream bedingt sind. Alle weiteren Veranderungen und
notwendigen Anpassungen zur Kostenoptimierung wird die Gesellschaft im kommenden
Jahr gemeinsam mit der CCB-Bank AG vornehmen. Insoweit ist die Gesellschaft eng
eingebunden in die strategische Abstimmung mit der Konzernmutter Berliner Effekten-
gesellschaft AG.

2.4. Geschaftsverlauf und Entwicklung der Rahmenbedingungen

Die Gesellschaft hat im Berichtszeitraum die Anzahl der von ihr gefiihrten Skontren an
den Platzen Berlin und Frankfurt durch Neueinfihrungen von 8.474 auf 10.740 Wertpa-
piergattungen erhoht. Schwerpunkt der Neueinfihrungen und bestehenden Skontren
bleiben Aktiengesellschaften aus aller Welt, vereinzelt aber auch internationale Anleihen
wie etwa argentinische Staatsanleihen, die im abgelaufenen Geschaftsjahr gute Ergeb-
nisbeitrage liefern konnten. Ein fir den Geschaftsverlauf wichtiger Indikator ist die Zahl
der einzelnen Wertpapiertransaktionen, die in den vergangenen Jahren - seit dem Bor-
senboom im Jahre 2000 -permanent zurtickgingen. Dieser Abwartstrend konnte im Ge-
samtjahr 2005 erstmalig mit einem gegentber dem Vorjahr ganz leichtem Anstieg von
2,8 Millionen auf 2,867 Millionen Transaktionen gestoppt werden. Sehr erfreulich war
daruber hinaus zu vermerken, dass sich diese Transaktionen im Jahre 2005 etwas
gleichmaRiger Uber das Jahr verteilten, so dass nunmehr bis auf den umsatzschwachen
April und Mai alle anderen Monate fiir die Gesellschaft profitabel waren. Das Vorjahr war
dagegen noch gepragt von einem sehr starken ersten Quartal und nachfolgenden sie-
ben Verlustmonaten mit einem ausgepragten ,Sommerloch”. Erstmals seit mehreren
Jahren erhielt das Geschaft wieder deutliche Impulse durch Neuemissionen in Deutsch-
land aber auch anderen Landern und einer Ruckkehr privater Anleger in den Aktien-
markt. Dies lasst sich auch ablesen an dem starken Anstieg der von der Gesellschaft be-
treuten Wertpapiergattungen auf rund 10.000 von ca. 8000 im Vorjahr. Die Abweichung
dieser Zahl von den insgesamt 10.740 Wertpapierskontren ist durch Doppelnotierungen
in Frankfurt und Berlin durch die Gesellschaft bedingt. Weiterhin steht die Gesellschaft
aber mit dem Produkt ,Aktie“ in zunehmendem Wettbewerb mit zahllosen derivativen
Produkten wie Optionsscheinen und Zertifikaten. Die Anzahl der Geschéaftsabschlisse in
diesen Produkten dirfte in Deutschland inzwischen die Anzahl der Aktientransaktionen
Ubertreffen. Da die Gesellschaft bislang nicht selbst als Emittent fiir solche Produkte auf-
tritt, kann sie von derartigen Umsatzen auch nicht profitieren. Einen reinen Handel mit
diesen Produkten anderer Emittenten lehnt die Gesellschaft aus Risikoerwdgungen ab.

Die Entwicklung der Anzahl der Mitarbeiter war ausgesprochen konstant. Zwei Neuzu-
gangen stehen vier Firmenaustritte gegentiber, so dass mit einer Gesamtzahl der Mitar-
beiter von 79 zum Jahresende gegeniber 81 im Vorjahr nahezu keine Veranderung ein-
getreten ist. Entsprechend hat sich die Altersstruktur kaum verandert. Das Durch-
schnittsalter liegt bei etwa 35 Jahren (Vorjahr 34 Jahre) mit dem Schwerpunkt in der Al-
tersklasse 25 Jahre - 30 Jahre. Die durchschnittliche Betriebszugehoérigkeit, betragt 6,0
Jahre (Vorjahr 5 Jahre). Die Gesellschaft legt groRen Wert darauf, ihre gut ausgebilde-
ten und qualifizierten Mitarbeiter auch in umsatzschwachen Zeiten zu halten. Ein flexib-
ler Auf- oder Abbau, z. B. mit Zeitarbeitern je nach Geschaftsverlauf, ist in der Branche
schlecht mdglich und von der Gesellschaft auch nicht gewollt.



Im abgelaufenen Geschaftsjahr wurden Investitionen in geringerem Umfang als im Vor-
jahr fur aktivierungspflichtige Sachanlagen vorgenommen. Diese betreffen vor allem den
Ausbau, die Erganzung oder die Erneuerung der bestehenden IT-Systeme. Software
wird in der Regel durch Mitarbeiter der Gesellschaft selbst entwickelt und gewartet. Die
darin einflieBenden Personalaufwendungen sind nicht aktivierungsfahig. Lediglich partiell
werden einzelne Werkvertrdge nach aul3en vergeben, die je nach Umfang aktivierungs-
pflichtig sind. Im Bereich Netzwerke, Datenbanken, Textverarbeitung u.s.w. wird auf
Standardsoftware der grofRen Anbieter zurtickgegriffen.

Insgesamt ist der Kostenanteil fir Administration und Verwaltung, allein zur Einhaltung
aller borslichen und gesetzlichen Rahmenbedingungen, sehr hoch. Der Gesellschaft ist
es aber gelungen, effiziente und praktikable Strukturen zu errichten, die fur die eigene
GrofRRe angemessen sind.

Angesichts der nach wie vor schwierigen Rahmenbedingungen, ist das Ergebnis der
normalen Geschéftstatigkeit mit einem Gewinn von 1.595.117,23 € als zufrieden stel-
lend einzuschéatzen.

3. Entwicklung der Ertragslage

Wesentliche Positionen der Ergebnisrechnung sind der Provisionstiberschuss und das
Ergebnis aus Finanzgeschéaften. Die Entwicklung dieser Komponenten ist Uberwiegend
entscheidend fur die Ergebnisentwicklung. Der Provisionstiberschuss zeigt in den letzten
drei Jahren einen Rickgang. Der starke Rickgang im vergangenen Geschaftsjahr ist auf
die geanderte Abwicklung von Geschaften Uber die Handelssysteme XETRA und Tra-
deGate© zurickzufuhren. Seit dem 27. Juni 2005 werden diese Geschafte als Eigen-
handelsgeschéfte abgewickelt, was Aufwendungen fur die Abwicklungstétigkeit der CCB
Bank AG, Berlin, nach sich zog. Insgesamt wurden 1.017 T€ Provisionsaufwendungen
fur diese Dienstleistung in der Gewinn- und Verlustrechnung bertcksichtigt. Berlcksich-
tigt man diesen in den Vorjahren nicht im Provisionsaufwand enthaltenen Aufwand, er-
gibt sich ein Anstieg des Provisionsiberschusses um 11%. Hier macht sich die auf
Grund der starkeren Handelstatigkeit der privaten Anleger gestiegene Nettocourtage
(+16%) bemerkbar. Die positive Entwicklung des Ergebnisses aus Finanzgeschéften,
dem Saldo aus Ertrag und Aufwendungen aus Finanzgeschéaften, setzte sich auch im
vergangenen Geschaftsjahr fort. Aufgrund der positiven Entwicklung des Ergebnisses
aus Finanzgeschéaften und der nur moderat gestiegenen allgemeinen Verwaltungsauf-
wendungen verbesserte sich die Ertragslage der Gesellschaft. Das Ergebnis aus Fi-
nanzgeschéaften wird 2005 von den Differenzen aus Aufgabegeschaften und den Han-
delsgewinnen aus Eigenhandelsgeschaften getragen. Die Umstellung in den Prozessen
von Geschaften Gber XETRA und TradeGate© hat, wie im Vorjahr prognostiziert, zu ei-
ner Verlagerung innerhalb des Ergebnisses aus Finanzgeschéften von den Differenzen
aus Aufgabegeschaften hin zu Gewinnen und Verlusten aus dem Wertpapierhandel ge-
fuhrt. Trotz dieser Verlagerung ermafigten sich die Plus-Differenzen gegeniber dem
Vorjahr kaum um rund 1%. Im Gegenzug stiegen die Minus-Differenzen jedoch um rund
6% an, was zu einem Riickgang der Nettodifferenzen aus Aufgabegeschaften um etwa
12% fuhrte. Die allgemeinen Verwaltungsaufwendungen stiegen im vergangenen Ge-
schéftsjahr im Zuge deutlich héherer Tantiemen und etwas hdherer Gehalter um 192 T€
an. Im Gegensatz zu den Personalaufwendungen stiegen die anderen Verwaltungsauf-
wendungen nicht an. Die Abschreibungen auf immaterielle Anlagewerte und Sachanla-
gen gingen deutlich zurtick, da insbesondere Teile der Software und der EDV-Gerate im
Vorjahr vollstandig abgeschrieben wurden, jedoch durch Aktualisierungen und Nachris-
tungen noch weiter genutzt werden konnten. Grél3ere Ersatzinvestitionen, die sich in den
Folgejahren als Abschreibungen bemerkbar machen, waren so noch nicht erforderlich.
Die Software fur die Bearbeitung der nun umfangreichen Eigengeschéfte wird tber funf
Jahre abgeschrieben. 2005 wurde das System zur Jahresmitte in Betrieb genommen, so
dass nur Abschreibungen flir sechs Monate zu beriicksichtigen waren. Unter steuerlich



maoglicher Nutzung der Verlustvortrage verbleibt ein voraussichtlicher Steueraufwand in
Hohe von 137 T€.

Gewinn- und Verlustrechnung 2003 2004 2005
Zinsertrage 508 T€ 548 T€ 486 T€
Zinsaufwendungen -TE€ -TE - 2TE
Laufende Ertrage 10 T€ 150 T€ 158 T€
Provisionsertrage 4451 T€ 4877 T€ 5.561 T€
Provisionsaufwendungen - 2196T€ - 2.839T€ - 4.318T€
Ertrag aus Finanzgeschaften 19.179 T€ 18.357 T€ 22980 T€
Aufwand aus Finanzgeschaften - 13371 T€ - 11321 T€ - 15.059T€
Sonstige betriebliche Ertrage 877 T€ 912 T€ 1.121 T€

Ertrage aus der Aufldsung von Sonderposten mit
Rucklageanteil

Allgemeine Verwaltungsaufwendungen - 8811T€ - 8.697T€ 8.889 T€
Abschre!bungen und Wertberichtigungen auf i 958 T€ - 632 T€ - 357 Te
immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen

Sonstige betriebliche Aufwendungen - 187 T€ - 525 T€ - 67 T€
Abschreibungen und Wertberichtigungen auf

2TE€ -T€ -T€

Forderungen und bestimmte Wertpapiere S TE - 285T¢€ - 19T€
Ertrége e}us Zuschrelbungen auf Forderungen 79 Te -Te - Te
und bestimmten Wertpapieren
Abschreibungen und Wertberichtigungen auf
Beteiligungen, Anteile an verbundenen Unter-

. ) -T€ -T€ -TE
nehmen und wie Anlagevermdgen behandelte
Wertpapiere
Ergebnis der normalen Geschéaftstatigkeit - 417 T€ 545 T€ 1.595 T€
Steuern von Einkommen und vom Ertrag 370 TE€ - 6 TE - 137 T€
Sonstige Steuern, soweit nicht unter sonstigen
betrieblichen Aufwendungen ausgewiesen S TE - 6TE - TE
Jahresiberschuss / -fehlbetrag - 47 T€ 533 T€ 1.458 T€

Aus der Ergebnisentwicklung lassen sich fur die folgenden Kennzahlen ableiten:

- Aufwands-Ertrags-Relation (CIR) definiert als Quotient aus der Summe der allge-
meinen Verwaltungsaufwendungen und den Abschreibungen sowie dem Rohertrag

- Eigenkapitalrendite (ROE) definiert als Quotient des Jahresiiberschusses und dem
Eigenkapital

- Ergebnis je Aktie (EpS) definiert als Quotient des Jahresiiberschusses und der An-
zahl der Aktien

2003 2004 2005
CIR 113,8% 95,5% 94,3%
ROE -0,14% 1,51% 4,01%
EpS | 0,002 € 0,023 € 0,063 €

4. Entwicklung der Finanzlage

Die Verbindlichkeiten der Gesellschaft sind verhaltnismaRig gering. Grof3te Einzelpositi-
on sind die Abgrenzungen fir Verbindlichkeiten aus der Inanspruchnahme von Abwick-
lungsdienstleistungen von der CCB Bank AG. Eine Aufgliederung der Verbindlichkeiten
und Ruckstellungen kann dem Anhang entnommen werden. Weitere Positionen sind die
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten und Kunden, die vor allem die offenen Ver-
rechnungsbetrdge aus dem Bdrsenhandel beinhalten. Daneben bestehen Verbindlich-
keiten aus im Rahmen des Geschaéftsbetriebes bezogenen Lieferungen und Leistungen.



Diese enthalten auch Abgrenzungen flr bezogene Leistungen, deren Rechnungsstel-
lung zum Bilanzstichtag aussteht, deren Hoéhe auf Grund der Vertrage jedoch bekannt
ist. Als wesentlicher Posten sind die Kosten der Abwicklung durch die CCB Bank AG in
Hohe von 559 T€ enthalten. Die Gesellschaft finanziert sich fast ausschliel3lich aus Ei-

genkapital.

Passivposition 31.12.03 31.12.04 31.12.05
Verb!ndllghkelten gegenuber 22 Te 35 Te 566 T€
Kreditinstituten
Verbindlichkeiten gegeniiber 220 T€ 208 T€ 254 T
Kunden
Sonstige Verbindlichkeiten 694 T€ 479 T€ 1.258 T€
Ruckstellungen 889 T€ 927 T€ 669 T€
Sonderposten mit Riicklageanteil -T€ -TE€ -T€
Eigenkapital 34.810T€ 35.343T€  36.316 T€
Summe Passiva 36.635 T€ 36.992 T€ 39.063 T€

5. Entwicklung der Vermdgenslage

Die Vermdgenslage der Berliner Freiverkehr (Aktien) AG ist von einer relativ hohen Li-
quiditat gepragt. Die Forderungen an Kreditinstitute stellen neben den Anlagen in Wert-
papieren der Liquiditatsreserve die groRten Positionen der Aktiva. In der nachstehenden
Tabelle ist die Entwicklung der letzten drei Jahre dargestellt.

Aktivposition 31.12.03 31.12.04 31.12.05

Barreserve -T€ -T€ -T€
Forderungen an Kreditinstitute 29.872 T€ 24.878 T€ 23.668 T€
Forderungen an Kunden 130 T€ 201 T€ 225 T€
Schuldvgrsphrmbungen gnd andere -Te 4.493 T€ 2949 TE
festverzinsliche Wertpapiere

Aktien und andere nicht 4912T€  6.177T€  11.240 T€
festverzinsliche Wertpapiere

Immaterielle Anlagewerte 128 T€ 140 T€ 133 T€
Sachanlagen 1.384 T€ 876 T€ 638 T€
Sonstige Vermdgensgegenstande 201 T€ 210 T€ 174 T€
Rechnungsabgrenzungsposten 8 TE 17 T€ 36 T€
Summe Aktiva 36.635T€ 36.992T€  39.063 T€

Die Struktur der Aktiva wird auch durch bankaufsichtsrechtliche Regelungen, insbeson-
dere durch Vorschriften zu GroRRkrediten im Sinne des Kreditwesengesetzes und das
Verhéltnis von gewichteten Risikoaktiva zum haftenden Eigenkapital, Vorschriften des

Grundsatzes I, beeinflusst und begrenzt.

Zusammenfassend kann von einer positiven Entwicklung im vergangenen Geschaftsjahr
und zufrieden stellenden Lage der Gesellschaft gesprochen werden.

6. Nachtragsbericht

Besondere Ereignisse nach Schluss des Geschéftsjahres ergaben sich bis zur Aufstel-

lung des Jahresabschlusses nicht.



7. Risikobericht

7.1.

7.2

risikopolitische Strategie und Risikomanagement

Die Berliner Freiverkehr (Aktien) AG bewegt sich in einem Umfeld, das zum einen star-
ken Schwankungen hinsichtlich des Geschaftsumfanges und zum anderen einer Um-
wélzung der Rahmenbedingungen unterworfen ist. In diesem Umfeld ist es erforderlich,
das Instrumentarium zur Handhabung, Uberwachung und Steuerung der relevanten Ri-
siken kontinuierlich weiter zu entwickeln. Unter Risiko wird grundsatzlich die negative
Abweichung eintretender Ereignisse von den erwarteten Ereignissen verstanden. Scha-
den ist dann der Eintritt eines Risikos mit negativen Folgen. Da sich die Gesellschaft als
Liquidity Provider bzw. Market Maker versteht, ist die Bildung und Ubernahme von Wert-
papierpositionen mit der Erwartung positiver Kursentwicklungen nicht der Ansatz der
Geschéftsstrategie. Vielmehr zielt die Geschéaftstatigkeit darauf ab, eine Vielzahl von
Umsétzen in Wertpapieren zu ermdglichen. Dabei tGbernimmt die Gesellschaft im Laufe
eines Tages zwischenzeitlich die Position als Kaufer oder Verkaufer mit dem Ziel, sie
weitgehend bis zum Handelsschluss weiter zu handeln. Mit Umstellung der Abwicklung
von Wertpapiergeschéften auf den Handelssystemen XETRA und TradeGate® ab Mitte
des Jahres stiegen die Bestande, die zum Handelsschluss offen und in der Bilanz der
Gesellschaft erscheinen, an. Dennoch sind die Positionen, die bis zum Beginn des Han-
dels am nachsten Tag gehalten werden, im Verhaltnis zum Handelsvolumen gering.
Wenn nennenswerte Einzelpositionen offen gehalten werden, so erfolgt dies grundsétz-
lich im Rahmen von Liquiditatsanlagen. Die Entwicklungen in der deutschen und der eu-
ropaischen Bdrsenlandschaft sind ein wichtiger Einflussfaktor fur die Geschaftstatigkeit
und die damit zusammenhé&ngenden technischen Entwicklungen und Rahmenbedingun-
gen. Diese Tendenzen sind friihzeitig auf die Auswirkungen auf die Geschéftsfelder der
Gesellschaft und auf die technischen Notwendigkeiten hin zu beobachten. Falsche Ent-
scheidungen kdnnen vor allem zu hohen Kosten, Ertragsausfallen und Zeitverzégerun-
gen fihren. Fir die weitere Tatigkeit im Bérsenhandel ist vor allem das Augenmerk auf
eine weitere Verlagerung auf elektronische Handelssysteme und deren Auswirkung zu
richten. Insbesondere der weiteren Ausgestaltung der Parkettbérse in Frankfurt a.M. und
der Bedeutung des Handelssystems Xetra kommen strategische Bedeutung zu.

Basis des Risikomanagementsystems ist die Einteilung der Risiken in Marktpreisrisiken,
operationelle Risiken, Adressenausfallrisiken und Liquiditatsrisiken. Das Risikomanage-
mentsystem unterscheidet die unmittelbar mit den Risiken umgehenden Bereiche, das
Risikomanagement im engeren Sinne, und das Risikocontrolling, das die Risikosituation
Uberwacht und das Risikomanagement insbesondere mit Informationen tber eingegan-
gene Risiken unterstitzt. Der Bereich Controlling hat auch die Weiterentwicklung des
Risikomanagementsystems wesentlich mit zu verantworten. Grundlage des Limitsys-
tems ist das erwartete Ergebnis des Geschaftsjahres unter Einbeziehung der aktuellen
Eigenkapitalausstattung und des aktuellen Ergebnisses des Geschéftsjahres. Fir 2005
wurde eine Verlustobergrenze von 8,7 Mio. € beschlossen, die nicht angepasst wurde.

Marktpreisrisiken

Unter Marktpreisrisiken werden negative Abweichungen von erwarteten Marktpreisent-
wicklungen verstanden. Marktpreise sind Zinsen, Aktienkurse und Devisenkurse. Aus
der Anderung resultieren Veranderungen des Wertes von im Bestand befindlichen Fi-
nanzinstrumenten, wie zum Beispiel Aktien, Anleihen oder Bankguthaben in Fremdwah-
rung, die zu ergebniswirksamen Abschreibungen fihren kénnen. Da ein Schwerpunkt
der Geschéftstatigkeit im Handel und der Vermittiung von Wertpapiergeschaften in Akti-
en auslandischer Unternehmen liegt, insbesondere in US-amerikanischen Titeln, kommt
hier zudem ein indirektes Fremdw&hrungsrisiko zum Tragen. Anderungen z.B. des Devi-
senkurses des US-$ ziehen bei idealen Méarkten entsprechende Anderungen des Aktien-
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kurses in € nach sich. Im Rahmen des Risikomanagementsystems wird dieses Risiko
aus Wertpapiergeschaften implizit im Rahmen des Aktienkursrisikos betrachtet.

Im vergangenen Geschaftsjahr wurden die Controllinglimite erfolgreich Giberwacht. Auf-
grund der Ergebniserwartung fiir 2005 und der Eigenkapitalausstattung wurde eine ab-
solute Verlustobergrenze fir alle Geschéafte der Gesellschaft seitens des Vorstandes be-
schlossen. Ein Teil dieser Verlustobergrenze wurde als Controllinglimite auf die Han-
delsbereiche Ausland, Inland und Frankfurt a.M. aufgeteilt. Mit diesen Controllinglimiten
werden die schwebenden Verluste aus den offenen Positionen begrenzt. Die schweben-
den Verluste errechnen sich aus dem Wert der offenen Position und dem aktuellen Wert
anhand eines Referenzpreises. Dieser Referenzpreis wird laufend ermittelt und in das
Uberwachungssystem eingespielt. In 2005 kam es zu rund 26 Uberschreitungen der
meistens nur gering ausgelasteten Limite der Handelsbereiche Handel Inland, Handel
Ausland, Handel Frankfurt a.M. und Spéathandel TradeGate® in Hohe von insgesamt
910 T£. Hintergrund der Limitiberschreitungen war in fast allen Fallen eine fehlerhafte
Versorgung des Uberwachungssystems mit Referenzpreisen. Gelegentlich werden von
den zuliefernden Systemen falsche Kurse, oft falsche Setzung der Dezimalstellen, ange-
liefert. Unter anderem kdnnen dies Fehleingaben von Handlern an den Referenzmarkten
sein, die umgehend korrigiert werden. Diese falschen Kurse werden in der Regel umge-
hend durch neue, korrekte Kurse ersetzt. Bei einer Benachrichtigung des Risikocontrol-
lings Uber eine Limitiberschreitung wird gepriift, ob dies auf eine bestimmte Gattung zu-
rickzufuhren ist. Dies gelingt in den Fallen einer fehlerhaften Kursversorgung in der Re-
gel gut. Wenn offensichtlich ein falscher Referenzkurs fir die Bewertung eingespielt
wurde, erhalt der Controllingvorstand eine entsprechende Information. Uber die Korrek-
tur des Referenzkurses hinausgehende MalRBhahmen sind dann nicht erforderlich. Wenn
die drohenden Verluste auf tatséchliche Kursdifferenzen zuriickzufuhren sind, hélt der
Controllingvorstand Ricksprache mit dem betroffenen Handelsvorstand tber die zu tref-
fenden MalRnahmen und informiert das Risikocontrolling Uber das Ergebnis. Bei realisier-
ten Verlusten, die bestimmte Schwellenwerte lberschreiten, erfolgt automatisch eine
Reduzierung des betreffenden Limits. In einem nachfolgenden Abgleich des aktuellen
Ergebnisses der Gesellschaft mit dem geplanten Ergebnis wird tber die Beibehaltung
oder die Anderung der Limitanpassung entschieden. In 2005 erfolgten keine Anpassun-
gen der Controllinglimite fur den Wertpapierhandel.

Erganzend besteht ein Limit speziell fir die Risiken aus den Bestanden der Liquiditats-
reserve in Hohe von 600 T€. Die Bemessung der Hohe der Risiken wird analog der Be-
trachtung bei den Handelsbestanden gehandhabt. Bei Limitiiberschreitungen wird der
Vorstand unverziglich informiert, der Uber die weitere Behandlung der Wertpapiere der
Liquiditatsreserve beschlielt.

Ein weiteres Controllinglimit in H6he von 50 T€ besteht fir Forderungen und Verbind-
lichkeiten gegeniber Banken, Kunden und Lieferanten, sofern diese nicht auf € lauten.
Hier sind insbesondere Risiken aus bei einem inl&ndischen Kreditinstitut bestehende
ZAR-Guthaben zu nennen. Limitiiberschreitungen gab es hier nicht. 2005 wurden ZAR-
Devisenswaps zum Management des Devisenrisikos eingesetzt. Limitliberschreitungen
ziehen eine Benachrichtigung des Controllingvorstandes und des Handelsvorstandes
nach sich, die dann tber die weitere Vorgehensweise beschliel3en.

operationelle Risiken
Unter operationellen Risiken sind die Risiken zu verstehen, die aus unangemessenen
oder fehlerhaften Betriebsablaufen resultieren, oder durch Mitarbeiter, Systeme oder ex-

terne Ereignisse, einschlie3lich der Rechtsrisiken, hervorgerufen werden.

Die bestehende Risikomatrix wurde beziglich der Risiken, der Frihwarnindikatoren und
maoglichen GegenmalRnahmen Uberprift. Soweit es neue Erfahrungswerte gab, wurden
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die Frihwarnindikatoren neu in die Risikomatrix aufgenommen oder angepasst. Um ei-
nen Uberblick liber eintretende Schaden zu erhalten, waren die Mitarbeiter angehalten,
Schadensfélle, die eine jeweils definierte Bagatellgrenze tbersteigen, an das Risikocont-
rolling zu melden. Rickmeldungen erfolgten in 2005 nur in finf Fallen. Die entstandenen
Schaden, die in erhéhtem Arbeitaufwand bestanden, waren als gering einzustufen. Im
Bereich IT-Operations wird ergénzend eine Liste fur Systemanderungen, -stérungen und
-ausfalle gefuhrt. Im vergangenen Jahr traten keine nennenswertenStérungen auf, die
bestimmbare oder nennenswerte Schaden verursachten. Im vergangenen Geschaftsjahr
hatte die Entschadigungseinrichtung der Wertpapierhandelsunternehmen (EdW) einen
Schadensfall (Phoenix Kapitaldienst GmbH). Die EAW ist berechtigt, die ihr gegentber
angemeldeten und von ihr ersetzten Schaden den angeschlossenen Unternehmen im
Wege einer Umlage zu belasten. Aus heutiger Sicht kann weder die Hohe noch der Zeit-
punkt einer mdglichen Umlage hinreichend genau eingeschéatzt werden, so dass zwar
das Risiko der Inanspruchnahme der Gesellschaft durch die EAW besteht, ein Rickstel-
lungsbedarf jedoch noch nicht gegeben ist.

Das Management der operationellen Risiken obliegt den jeweiligen Abteilungsleitern. Sie
Uiberwachen die Arbeitsablaufe, greifen bei Bedarf ein oder passen sie an. Ein spezielles
Limit wurde nicht beschlossen. Da von der vom Vorstand zu Beginn des Jahres be-
schlossenen Verlustobergrenze nur etwa 18% direkt bestimmten Risikoarten zugewie-
sen wurden, wird fir die nicht separat limitierten Risiken der nicht verteilte Betrag pau-
schal als Deckungsmasse herangezogen.

sonstige Risiken

Die sonstigen Risiken umfassen die Adressenausfallrisiken und die Liquiditatsrisiken.
Das Adressenausfallrisiko ist die Gefahr, das Forderungen nicht rechtzeitig, nicht in vol-
ler Hoéhe oder gar nicht zurtickgezahlt werden. Die Berliner Freiverkehr (Aktien) AG hat
ganz uUberwiegend Forderungen an Kreditinstitute. Wichtigste Bankverbindung, bei der
auch die wesentlichen Teile der Liquiditatsanlagen getatigt wurden, ist die zu den ver-
bundenen Unternehmen zéhlende CCB Bank AG. Die hier liegenden Einlagen unterlie-
gen aufgrund der Eigenschaft eines verbundenen Unternehmens nicht der Einlagensi-
cherung. Da es sich aber um ein Schwesterunternehmen handelt, das in ein monatliches
Berichtswesen eingebunden ist, und personelle Verflechtungen bestehen, Herr Timm ist
Mitglied des Aufsichtsrates der Bank, stehen zeitnah ausreichend Informationen zur
wirtschaftlichen Lage zur Verfiigung. Dariiber hinaus bestehen Konten bei weiteren in-
landischen Kreditinstituten sowie einem auslandischen Kreditinstitut. Neben diesen dem
Zahlungsverkehr und der Geldanlage dienenden Bankkonten bestehen Forderungen auf
Steuerriickzahlungen sowie Forderungen aus dem Wertpapiergeschéft an andere Mak-
ler. Da diese uber die Bérsensysteme reguliert werden und die Marktteilnehmer der Auf-
sicht durch die Borsen und die Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht unterlie-
gen, sind die Risiken hierdurch als gering anzusehen.

Das Risiko, das ein Kontrahent eines aul3erborslichen Wertpapierhandelsgeschéfts sei-
nen Zahlungs- oder Lieferverpflichtungen nicht nachkommt, betrachten wir als eine Aus-
pragung des Adressenausfallrisikos. Im Lagebericht des letzten Geschéftsjahres hatten
wir im Kapitel operationelle Risiken zu einem darauf zurtickzufilhrenden mdéglichen
Schadensfall berichtet. Weitere dieser Schaden im Rahmen der Abwicklung von Wert-
papierhandelsgeschéften entstanden nicht. Die im Jahresabschluss zum 31. Dezember
2004 gebildeten Ruckstellungen in Hohe von 500 T€ wurden fir den Riuckerwerb der zu
liefernden Stiicke weitestgehend aufgewendet. Im Verlauf des Geschéftsjahres gelang
es uns, etwa die Halfte des Schadens vom Kontrahenten des urspriinglichen Geschéftes
erstattet zu bekommen.

Um das Adressenausfallrisiko weiter zu minimieren unterliegen nunmehr alle einzelnen
Transaktionen mit Adressen, die nicht Gber eine Zulassung an einer deutschen, westeu-
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ropaischen oder amerikanischen Boérse verfiigen einer gesonderten Uberwachung direkt
durch den Vorstand. Dies betrifft, wie auch der Schadensfall im Vorjahr, Uberwiegend
osteuropdische Handelsadressen.

Unter dem Liquiditatsrisiko sind die Gefahren zu verstehen, seinen Zahlungsverpflich-
tungen nicht, nicht rechtzeitig oder nicht in vollem Umfang nachkommen oder Vermo-
gensgegenstande aufgrund illiquider Markte nicht oder nicht zu einem angenommenen
Preis verduf3ern zu kénnen. Die Steuerung der Zahlungsbereitschaft erfolgt im Rahmen
einer Planung der Zahlungsein- und -ausgénge fir die folgenden zwolf Monate. Das ers-
te Quartal wird auf Monatsbasis, die folgenden werden auf Quartalsbasis berichtet. Soll-
ten bestimmte Grenzen unterschritten werden, erfolgt eine gegeniiber dem normalen
Turnus héufigere Berichterstattung. Im vergangenen Jahr wurden die selbst gesetzten
Grenzen nicht unterschritten. Ergénzend unterliegt die Berliner Freiverkehr (Aktien) AG
den Bestimmungen des Grundsatzes Il, der bestimmte Mindestanforderungen an das
Verhaltnis von Finanzmitteln und Finanzverpflichtungen stellt. Die Kennziffern schwank-
ten im vergangenen Jahr zwischen 64,06 und 141,56, bei einer Mindestkennziffer von 1.
Das Marktliquiditatsrisiko wird durch die Auswahl der Handelsplatze, eine Berucksichti-
gung der jeweils aktuellen Marktlage beim Abschluss von Geschaften und der Begren-
zung der offenen Positionen gesteuert und Uberwacht.

Berichterstattung

Der Gesamtvorstand erhalt taglich einen Risikobericht, der die realisierten Ergebnisse
des letzten Handelstages, des laufenden Monats und des laufenden Jahres sowie An-
gaben zu Limitdnderungen und zu besonderen Vorkommnissen, wie nennenswerte Li-
mitiiberschreitungen und aufRergewdhnliche Geschaftsabschliisse hinsichtlich Ge-
schéftspartner, Volumen oder Konditionen enthalt. Die Angaben zu den weiteren we-
sentlichen Risiken der Gesellschaft werden ebenfalls in den Bericht aufgenommen. Ins-
besondere Angaben zu Schadensfallen aus operationellen Risiken, besonderen Vor-
kommnissen und getroffenen MaRnahmen finden in den Bericht Eingang. Dieser Risiko-
bericht erganzt den monatlich dem Vorstand zur Verfiigung gestellten Bericht Uber die
wirtschaftliche Entwicklung. Dieser enthalt neben der Bilanz und der Ergebnisrechnung
Angaben zur Mitarbeiterentwicklung, zur Entwicklung der Wertpapiergeschafte und eini-
ge Kennziffern. Uber die Zahlungsbereitschaft der Gesellschaft erhalt der Vorstand der-
zeit quartalsweise eine detaillierte Aufstellung. Um die Transparenz der allgemeinen
Verwaltungsaufwendungen zu erhéhen, werden dem Vorstand und den Abteilungsleitern
Auswertungen Uber die den jeweiligen Bereichen zugerechneten Kosten zur Verfigung
gestellt. In Gesprachen werden dann Fragen geklart und ggf. MaRnahmen besprochen.
Neben der hoheren Transparenz soll auch die Sensibilitdt der Verantwortlichen gefordert
werden.

Institutsaufsicht

Die Berliner Freiverkehr (Aktien) AG unterliegt auf Grund der Erlaubnis Bank- und Fi-
nanzdienstleistungen nach 81 Abs. 1 Nr. 4 und 10 sowie 1a Nrn, 1,2 und 4 KWG erbrin-
gen zu durfen der Aufsicht durch die Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht.
Danach mussen monatlich ein Zwischenausweis nebst Gewinn- und Verlustrechnung,
die Berechnungen zu den Grundsatzen | und Il sowie quartalsweise Meldungen zu
GrofR3- und Millionenkrediten abgegeben werden. Bei besonderen Ereignissen sind zu-
dem gesonderte Anzeigen einzureichen. Aufgrund der Erlaubnis bestimmte Bankge-
schafte zu betreiben ist die Gesellschaft verpflichtet eine interne Revision gemal den
Mindestanforderungen an die Ausgestaltung der internen Revision der Kreditinstitute zu
unterhalten. Mit Erteilung der Erlaubnis, das Finanzkommissionsgeschaft und das Emis-
sionsgeschéft zu betreiben, wurde verfiigt, dass die Gesamtkennziffern des Grundsatzes
| bis zum 31. Juli 2006 mindestens 12% betragen missen. Die Kennziffern der Grund-
satze erfillten die Mindestanforderungen stets ohne Probleme. So lag die Eigenkapital-



guote, die das haftende Eigenkapital im Sinne des Kreditwesengesetzes in Relation zu
den Risikoaktiva setzt, zwischen 229,1% und 283,1%. Die Gesamtkennziffer, die die an-
rechenbaren Eigenmittel, die bei uns dem haftenden Eigenkapital entsprechen, in Rela-
tion zu den risikobehafteten Positionen setzt, bewegte sich zwischen 158,1% und
190,1%.

Die Finanzholdinggruppe Berliner Effektengesellschaft AG hat die Regelungen zum zu-
sammengefassten Grundsatz |, zum zusammengefassten Monatsausweis und zu den
Grol3krediten von Institutsgruppen zu beachten. Im Vorgriff auf die weiter ausstehende
Bestimmung des Ubergeordneten Instituts hat die Berliner Freiverkehr (Aktien) AG die
entsprechenden Meldungen abgegeben. Die gemeldete Gesamtkennziffer des Grund-
satzes | betrug von Januar bis Dezember 2005 zwischen 161,9%, und 209,1%.

8. Erklarung gemaR § 312 AktG

Gemal § 312 AktG hat der Vorstand der Berliner Freiverkehr (Aktien) AG einen Bericht
Uber die Beziehungen zu verbundenen Unternehmen fur das Geschaftsjahr 2005 abge-
geben. Die SchluRRerklarung dieses Berichts lautet:

"Uber die vorstehend aufgefiihrten Rechtsgeschéafte und MaRRnahmen hinaus sind im
Berichtszeitraum keine Rechtsgeschéafte vorgenommen worden und auch keine Mal3-
nahmen bekannt, Uber die berichtet werden mufte.

Der Vorstand der Berliner Freiverkehr (Aktien) AG, Berlin erklart gemaf § 312 AktG, dald
die Gesellschaft fir jedes Rechtsgeschaft mit dem herrschenden und den mit ihm ver-
bundenen Unternehmen eine angemessene Gegenleistung erhalten hat. Die Beurteilung
erfolgte jeweils anhand der Umstande zum Zeitpunkt in dem das Rechtsgeschéft abge-
schlossen wurde.”

9. Ausblick / Prognose

Die Gesellschaft geht davon aus, dass auch in den nachsten Jahren kein signifikanter
Anstieg der Aktientransaktionen zu erwarten ist. Auf der anderen Seite sollte sich die
Stabilisierung des Vorjahres auch in 2006 fortsetzen, so dass zumindest ein Geschafts-
ergebnis in gleicher Hohe wie in 2005 von der Gesellschaft angestrebt wird.

Die im letzten Lagebericht angedeutete Entwicklung und Priifung neuer derivativer Pro-
dukte wurde von der Konzernmutter inzwischen weitgehend abgeschlossen und soll nun
durch die Begebung dieser Produktinnovation zum Ende des 1. Quartals 2006 umge-
setzt werden. Die Gesellschaft hat zur Vorbereitung des Handels dieser Produkte bereits
eine neue Boérsenzulassung in Wien beantragt. Die endgiltige Umsetzung dieses Pro-
jektes kann aber im Moment noch nicht in die zu erwartenden Ertrage der Gesellschaft
in den kommenden Geschaftsjahren einflie3en, zumal die Marktakzeptanz und damit die
Umsatze der geplanten Produkte nur schwer abschatzbar sind.

Auf der Kostenseite hat die Gesellschaft nahezu keinen Spielraum Kosten zu reduzie-
ren, sondern unterliegt teilweise gravierenden Preiserhdhungen von Zulieferern oder
erganzenden Dienstleistern. Auf der Personalseite ist mit einem moderaten Anstieg der
Basisgehdlter zu rechnen. Bei weiter gutem Geschéftsverlauf ist auch ein moderater An-
stieg der Mitarbeiteranzahl zu erwarten. Eine Kostenentlastung ist nur im Bereich der
Wertpapierabwicklung durch die bereits erwdhnten Optimierungsprozesse denkbar. Eine
darUber hinausgehende Entlastung kAme weiterhin in Frage, wenn die abwickelnde CCB
Bank AG andere Wertpapierdienstleister als Kunden gewinnen kénnte und damit diverse
Mengenrabatte allen Kunden einschlief3lich der Berliner Freiverkehr (Aktien) AG zugute
k&men.



Wichtig bleiben fir die Gesellschaft die sich anbahnenden Verdnderungen in der deut-
schen und europdischen Bérsenlandschaft ohne dass im Moment klar abzusehen ware,
welche Strukturen sich letztendlich herausbilden werden. Die Gesellschaft ist in allen
wichtigen Gremien und Verbanden vertreten und wird die Entwicklungen aufmerksam
beobachten bzw. versuchen, aktivim Gesellschaftsinteresse mitzugestalten.

Angesichts der teilweise sehr unklaren Zielrichtung der maf3geblichen Borsen bleibt die
Gesellschaft weiter vielfaltig aufgestellt, wird aber wie bisher den Schwerpunkt ihrer In-
vestitionen auf das eigene Handelssystem TradeGate® legen, um weitgehende Abhan-
gigkeiten moglichst zu vermeiden. Bezlglich der Transaktionsanzahl wurde Uber die
proprietdre Plattform TradeGate® in 2005 etwa 30% des Gesamtgeschéftes der Gesell-
schaft abgewickelt. Dieser Anteil soll auch im kommenden Jahr weiter gesteigert wer-
den.

Berlin, 31. Januar 2006

Jorg Hartmann Kerstin Timm Holger Timm



Bestatigungsvermerk des Abschlusspriifers fiir das Geschiftsjahr 2005

Wir haben den Jahresabschluss - bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung
sowie Anhang - unter Einbeziehung der Buchfihrung und den Lagebericht der Berliner
Freiverkehr (Aktien) AG, Berlin, flr das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2005
geprift. Die Buchflihrung und die Aufstellung von Jahresabschluss und Lagebericht nach
den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften liegen in der Verantwortung des Vorstands
der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefihrten
Prifung eine Beurteilung Uber den Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchfiihrung
und den Lagebericht ab zugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlussprifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom
Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaRiger
Abschlussprifung vorgenommen. Danach ist die Prifung so zu planen und durchzufiihren,
dass Unrichtigkeiten und VerstoRe, die sich auf die Darstellung des durch den
Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsatze ordnungsmaRiger Buchfihrung und durch
den Lagebericht vermittelten Bildes der Vermodgens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich
auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der
Prifungshandlungen werden die Kenntnisse Uber die Geschaftstatigkeit und Uber das
wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie die Erwartungen Gber mdgliche
Fehler berlcksichtigt. Im Rahmen der Prifung werden die Wirksamkeit des
rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise fiir die Angaben in
Buchflhrung, Jahresabschluss und Lagebericht Gberwiegend auf der Basis von Stichproben
beurteilt. Die Prufung umfasst die Beurteilung der angewandten Bilanzierungsgrundsatze
und der wesentlichen Einschatzungen des Vorstands sowie die Wurdigung der
Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses und des Lageberichts. Wir sind der Auffassung,
dass unsere Priifung eine hinreichend sichere Grundlage fiir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen gefihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht
der Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der
Grundsatze ordnungsmafiger Buchfliihrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild der Vermoégens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft. Der
Lagebericht steht in Einklang mit dem Jahresabschluss, vermittelt insgesamt ein
zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft und stellt die Chancen und Risiken der
zukunftigen Entwicklung zutreffend dar.

Berlin, den 7. Februar 2006
PricewaterhouseCoopers

Aktiengesellschaft
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

(Schreiber) (ppa. Klaus)
Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprifer
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