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» Der Konzern auf einen Blick

E =

TEUR
Provisionserlose m 2.287
Bilanzsumme m 21.134
Personalaufwand m 1.242
Ergebnis der gewdhnlichen Geschaftstatigkeit m -968
Steueraufwand” (- Steuererstattung) m -396
Jahrestberschuss (- Jahresfehlbetrag) - -670
Gezeichnetes Kapital m 3.152
Bilanzielles Eigenkapital - 8.665
Gewinn nach Steuern pro Aktie? in Euro m -0,17
Dividende pro Aktie in Euro m 0,00

" Beinhaltet auch gewinnunabhéngige Steuern wie Kfz- und Grundsteuer.
2 Jahresiiberschuss geteilt durch Aktienanzahl.

3 Der Konzern der SM Wirtschaftsberatungs AG hat fiir das Geschaftsjahr 2005 erstmalig einen Konzernabschluss
nach den Rechnungslegungsvorschriften des IAS/IFRS erstellt. Zu Vergleichszwecken wurden auch die Vorjahres-
zahlen entsprechend den nunmehr angewendeten Rechnungslegungsvorschriften umgestellt. Da die Vergleichs-
zahlen fur die Jahre 2003 und frither nach IAS/IFRS nicht vorliegen, wurde auf deren Angabe verzichtet.
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Brief an die Aktionare

Sehr geehrte Aktiondrinnen,
sehr geehrte Aktiondre,

die SM Wirtschaftsberatungs AG blickt auf ein erfolgreiches Geschaftsjahr 2005 zurick. Der
Gesellschaft gelang nicht nur die Riickkehr in die Gewinnzone; ganz besonders freuen wir uns
dartber, dass wir der ordentlichen Hauptversammlung der Gesellschaft in diesem Jahr wieder
die Zahlung einer Dividende aus dem Bilanzgewinn vorschlagen kénnen.

Grundlage fir den erfolgreichen Turn-around war das seit dem Geschaftsjahr 2004 umgesetzte
straffe Kostensenkungsprogramm. So gelang es z.B. die Personalkosten im Vergleich zum
Geschaftsjahr 2004 um mehr als 10 % zu senken. Aber auch viele andere Kostenpositionen
konnten zum Teil deutlich reduziert werden. Insgesamt schloss das Geschaftsjahr 2005 mit
einem Jahrestberschuss von TEUR 879 (Vorjahr TEUR -230) ab. Auch die gesamte Bilanzstruktur
konnte verbessert werden, was in einer sichtbaren Erhohung der Eigenkapitalquote und den
Anlagedeckungsgraden deutlich wird.

Nicht befriedigend verlief im abgelaufenen Geschéftsjahr die Entwicklung des Bereiches be-
triebliche Altersvorsorge (bAV) und sonstiges Provisionsgeschaft. Uber die Grinde fiir das
schwache Abschneiden dieses Bereiches, wie z.B. die im Jahr 2005 herrschenden wirtschaft-
lichen und politischen Rahmenbedingungen, hat der Vorstand im Lagebericht der Gesellschaft
umfangreich berichtet. Die SM Wirtschaftsberatungs AG, ein Unternehmen, welches das Wort
,Wirtschaft” in seinem Firmennamen trdgt, sieht es jedoch als Verpflichtung, an dieser Stelle,
wenn auch in aller Kirze, auf einige der Missstande, die sich allerorten in Deutschland breit-
gemacht haben, hinzuweisen. Die inlandische Wirtschaftsentwicklung wird zunehmend von
staatlicher Requlierungsmanie und Reformunfahigkeit behindert. Ein nicht unwesentlicher Teil
der zur Verfiigung stehenden Arbeitszeit muss darauf verwendet werden, birokratische Vor-
schriften zu erfiillen oder, schlimmer noch, staatlich alimentierte Hemmnisse zu bewaltigen. Der
Umfang, auf den der Lagebericht der SM Wirtschaftsberatungs AG zwischenzeitlich in Befolgung
der gesetzlichen Rechnungslegungsvorschriften angewachsen ist, ist in diesem Zusammenhang
eher noch ein harmloses Beispiel. Vor diesem Hintergrund wundert es nicht, dass Deutschland
nach Einschatzung fihrender Wirtschaftsforschungsinstitute auch im Jahr 2007 Schlusslicht in
der wirtschaftlichen Entwicklung der G7-Lander bleiben wird. Mit vereinten Kraften ist es der
Politik gelungen, aus der einstigen Konjunkturlokomotive Europas den Schlusswaggon mit der
roten Laterne des G7-Zuges zu machen. Besserung ist nicht in Sicht, auf den Keimling eines sich
erholenden Konjunkturklimas in Deutschland wird umgehend mit der Mehrwertsteuerkralle ein-
geschlagen, um diesen umgehend wie Unkraut wieder aus dem Wirtschaftsgarten zu entfernen.

Eine der Folgen dieser Unwdgbarkeiten ist die Notwendigkeit einer zunehmend flexiblen
Geschaftspolitik. Die SM Wirtschaftsberatungs AG hat sich den aus diesem Umfeld ergebenden
Anforderungen gestellt. So ist Ende des Jahres 2004 ein Geschdftskonzept zur Investition in
Wohnimmobilien fir die Konzerntochter RCM Beteiligungs AG entstanden, das inzwischen erfolg-
reich umgesetzt wird. Friihzeitig wurde der beginnende Aufschwung im Wohnimmobilienmarkt
erkannt und eine erfolgreiche Geschaftsstrategie entwickelt und umgesetzt. Das wird auch
zukiinftig unsere Zielrichtung sein: Geschaftszweige, die nur noch wenig Erfolgsaussichten
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bieten, werden konsequent zurickgefahren. Dies gilt z.B. generell fir unsere Immobilien-
engagements im GroRraum Stuttgart, die auch im laufenden Geschéftsjahr weiter reduziert
werden sollen. Hier haben die Immobilienpreise zwischenzeitlich ein Niveau erreicht, von dem
aus weitere Preissteigerungen zwar mdglich sind; das Chance-Risiko-Verhaltnis rechtfertigt bei
diesen Objekten eine héhere als sich notwendigerweise ergebende Bestandshaltung aus
unserer Sicht jedoch nicht mehr.

Andererseits werden sich bietende Geschaftsmaglichkeiten auch konsequent genutzt, wie z.B.
in unserem Entwicklungsprojekt in Stuttgart-West, in der Rosenbergstrale. Aus diesem Projekt
konnten im abgelaufenen Geschaftsjahr bereits TEUR 333 als Teilgewinnrealisierungen in Form
von Bestandszuschreibungen aktiviert werden. Von den 20 Wohnungen wurden bereits zwolf
im Jahr 2005 und damit weit vor Fertigstellung verkauft. Das Gesamtverkaufsvolumen in diesem
Projekt erreichte ca. TEUR 3.800. Weitere Wohnungsverkaufe konnten im laufenden Geschafts-
jahr realisiert werden.

Die Prioritaten fur das Jahr 2006 sind gesetzt. Der Bereich betriebliche Altersvorsorge sollte
angesichts eines sich verbessernden Marktumfeldes wieder deutlich verbesserte Provisions-
einnahmen erzielen. Ziel fur das laufende Geschaftsjahr ist es, das Marktpotenzial im Bereich
der betrieblichen Altersvorsorge fir die SM Wirtschaftsberatungs AG weitest mdoglich zu heben
und eine nachhaltige und gestarkte Marktposition aufzubauen. Sollte dies trotz eines sich ver-
bessernden Marktumfeldes nicht méglich werden, wird die SM Wirtschaftsberatungs AG fir den
Geschaftsbereich betriebliche Altersvorsorge nach alternativen geschaftsstrategischen Maglich-
keiten Ausschau halten.

Wir danken unseren Mitarbeitern fir ihren tatkraftigen Einsatz im abgelaufenen Geschaftsjahr.
Mit groBem Engagement haben sie die Umsetzung der geschaftlichen Aktivitdten mitgetragen.
Allen Aktiondren, Kunden und Geschaftspartnern danken wir fir lhre Unterstitzung und Treue

zur SM Wirtschaftsberatungs AG.

Martin Schmitt Thorsten Mattis
Vorstandsvorsitzender Vorstand

Der Vorstand
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Prof. Dr. Peter Steinbrenner
(Aufsichtsratsvorsitzender)

Gerrit Keller
(Aufsichtsrat)
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Johann Georg Scholz
(Aufsichtsrat)
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» Bericht des Aufsichtsrats

Sehr geehrte Damen und Herren,

der Aufsichtsrat der SM Wirtschaftsberatungs AG hat die geschaftlichen Aktivitaten der Gesell-
schaft auch im Jahr 2005 mit groBem Interesse begleitet und sich iber die geschaftliche Ent-
wicklung umfassend informiert. Dazu fanden im Berichtsjahr acht Aufsichtsratssitzungen statt,
daneben wurden weitere informelle Gesprache mit dem Vorstand gefhrt. Der Aufsichtsrat lie
sich in den Sitzungen regelmaRig Gber die Entwicklung der einzelnen Geschéftsbereiche infor-
mieren. Ein Schwerpunkt der Beratungen lag dabei in der Entwicklung des Bereiches der betrieb-
lichen Altersvorsorge. Gemeinsam mit dem Vorstand wurden die notwendigen Mallnahmen
intensiv beraten und beschlossen.

Der Vorstand hat den Aufsichtsrat ebenfalls standig Giber den Stand des Immobilienprojektes
Rosenbergstrale in Stuttgart informiert, dazu fand auch eine Objektbesichtigung wéhrend einer
der Aufsichtsratssitzungen statt. Dabei hat sich der Aufsichtsrat ausfiihrlich Gber die Bauplanung
und den Baufortschritt informiert.

Alle Geschéfte und MalBnahmen, die nach Gesetz oder Satzung der Genehmigung durch den
Aufsichtsrat bedrfen, sind mit dem Vorstand besprochen und vom Aufsichtsrat genehmigt
worden. Der Aufsichtsrat hat anhand der vorgelegten Zwischenabschliisse regelmaBig die
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Unternehmens iberwacht.

In der Aufsichtsratssitzung vom 21. November 2005 hat sich der Aufsichtsrat mit der Ent-
sprechenserklarung zum Deutschen Corporate Governance Kodex befasst. Diese wurde gemein-
sam mit dem Vorstand beraten und einstimmig verabschiedet. Ebenso wurde die Effizienz der
Arbeit des Aufsichtsrats Gberprift. Die notwendige Unabhdngigkeitserklarung seitens des
Abschlussprifers gemall dem Deutschen Corporate Governance Kodex wurde eingeholt. Als
Prifungsschwerpunkte der Jahresabschlusspriifung wurden u.a. die Bewertung der Immobilien
im Vorratsvermdgen, die Prifung der Forderungen und sonstigen Vermdgensgegenstande, die
Bewertung der Anteile an verbundenen Unternehmen, der Ansatz und die Dotierung der Riick-
lagen sowie die Priifung der Verbindlichkeiten gegentber den Kreditinstituten bestimmt.

Der Jahresabschluss und Konzernabschluss sowie der zusammengefasste Lage- und Konzern-
lagebericht der SM Wirtschaftsberatungs AG wurden durch den von der ordentlichen Haupt-
versammlung am 11. August 2005 gewdhlten Abschlussprifer, die BW Revision Jakobus & Partner
GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Holzmaden, gepriift und jeweils mit dem uneinge-
schrankten Bestatigungsvermerk versehen. Der Aufsichtsrat hat sich wahrend der Bilanzsitzung
am 27. Marz 2006 intensiv mit den Jahresabschlussunterlagen beschaftigt und diese in An-
wesenheit des Abschlussprifers detailliert erdrtert. Dabei hat sich der Aufsichtsrat auch tber
die Feststellungen des Abschlusspriifers zum Risikofriherkennungssystem informiert. Der Auf-
sichtsrat schlieBt sich nach eigener Priifung dem Priifungsergebnis des Abschlusspriifers an und
billigt den vom Vorstand fiir das Geschaftsjahr 2005 aufgestellten Jahresabschluss und Konzern-
abschluss.

SM WIRTSCHAFTSBERATUNGS AG
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Gemal § 172 AktG ist der Jahresabschluss der Gesellschaft damit festgestellt. Hinsichtlich der
Verwendung des Bilanzgewinns schliel3t sich der Aufsichtsrat dem Vorschlag des Vorstands an.

Die ordentliche Hauptversammlung der Gesellschaft hat am 11. August 2005 Herrn Gerrit Keller
zum Aufsichtsratsmitglied gewdhlt. Herr Keller tritt damit die Nachfolge des ausgeschiedenen
Aufsichtsratsmitglieds Herrn Peter Rihle an. Der Aufsichtsrat bedankt sich an dieser Stelle noch-
mals bei Herrn Rihle fir dessen langjahrige und gedeihliche Zusammenarbeit im Aufsichtsrat
der SM Wirtschaftsberatungs AG.

Der Aufsichtsrat dankt dem Vorstand der Gesellschaft sowie den Mitarbeitern der SM Wirtschafts-
beratungs AG fir ihren Einsatz und fir die von ihnen geleistete Arbeit.

Der Aufsichtsrat

blber

Prof. Dr. Peter Steinbrenner
Aufsichtsratsvorsitzender
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Die Aktie der SM Wirtschaftsberatungs AG

Der Bereich Beteiligungen entfacht neues Interesse bei Investoren

Die Kursentwicklung der Aktie der SM Wirtschaftsberatungs AG verlief im abgelaufenen
Geschéftsjahr deutlich stetiger als in friheren Jahren. Nachdem der Kurs im Marz in einer kurzen
Abwartsbewegung 4,60 Euro erreicht hatte, etablierte sich ein sechs Monate anhaltender, nur
von einigen Konsolidierungsbewegungen unterbrochener, Aufwartstrend, der den Kurs schlie3-
lich bis auf 7,40 Euro fihrte; ein Kurs, der mehr als 60 % tber dem Tiefstkurs aus dem Marz lag.
Die sich anschlieBende neuerliche Konsolidierungszone, der Jahresendkurs lag bei 6,40 Euro,
wurde inzwischen im laufenden Geschaftsjahr 2006 erneut nach oben verlassen. Offensichtlich
honoriert der Markt dabei die zielgerichtete Umsetzung der Geschaftspolitik im gesamten Kon-
zern der SM Wirtschaftsberatungs AG, die sich auch in der Kursentwicklung der Konzerntochter
RCM Beteiligungs AG niederschlagt.

Die guten Nachrichten im zweiten Halbjahr 2005 zeigten Wirkung

Insbesondere die positiven Nachrichten im zweiten Halbjahr konnten
die Aufwartsbewegung der Aktie der SM Wirtschaftsberatungs AG ver-
stetigen. Erst wurde die Erteilung der Baugenehmigung fir das
Immobilienprojekt in der RosenbergstraBe in Stuttgart-West gemeldet
(ein angesichts der Brokratie in Deutschland nicht zu unterschatzender
Meilenstein). Im September folgte dann die Meldung Gber den Einstieg
einer internationalen Investorengruppe in die Konzerntochtergesell-
schaften SM Beteiligungs AG und SM Capital AG. Die sich zum vierten
Quartal abzeichnende Abschlussschwdche im Geschéftsbereich betriebliche Altersvorsorge
leitete dann eine Konsolidierungsphase im Spatherbst ein, die jedoch bald durch Meldungen
Gber den guten Geschaftsverlauf bei der Konzerntochter RCM Beteiligungs AG beendet wurde.

Insgesamt lag der Kurszuwachs im Geschdftsjahr 2005 mit einem Plus von etwas Gber 10 %
zwar deutlich im positiven Bereich, mit den Indizes konnte unsere Aktie allerdings nicht mit-
halten: Der DAX legte um 27 % zu, der SDAX erreichte gar ein Plus von 35 % . Noch einen Tick
besser, mit 36 % Wertzuwachs, schnitt der MDAX ab, der TecDAX hinkte mit 14,7 % hinterher.

Geschéftsjahr 2005: Riickkehr zur Dividendenfdhigkeit

Fur das Geschaftsjahr 2005 wird der Hauptversammlung die Ausschittung einer Dividende von
funf Cent je Aktie vorgeschlagen. Damit liegen nun die dividendenlosen Jahre hinter uns. Dass die
urspriinglich avisierten zehn Cent Dividende pro Aktie nicht erreicht wurden, hat rechtliche bzw.
bilanztechnische Ursachen. Aus aktienrechtlichen Griinden musste vor Wiederaufnahme einer
Dividendenzahlung der vorhandene Verlustvortrag (TEUR 230) verrechnet werden, ferner waren
fur im eigenen Bestand befindliche Aktien eine zusatzliche Riicklagenposition aus dem Gewinn
in Hohe von TEUR 489 zu bilden, so dass letztlich aus einem Ergebnis der gewohnlichen Geschafts-
tatigkeit von TEUR + 889 nach Absetzung der vorgenannten Positionen ein ausschittungsfahiger
Bilanzgewinn von TEUR 160 verbleibt, der zu ca. 95 % an die Aktiondre ausgeschittet werden soll.

GESCHAFTSBERICHT 2005 SM WIRTSCHAFTSBERATUNGS AG



BRIEF AN DIE AKTIONARE BERICHT DES AUFSICHTSRATS AKTIE GESCHAFTSFELDER LAGEBERICHT JAHRESABSCHLUSS ANHANG I:,.

Im Berichtsjahr erfolgte die Eintragung der bereits im Jahr 2004 beschlossenen Kapitalherab-
setzungsmaRnahme in das Handelsregister, wodurch sich das Grundkapital der Gesellschaft auf
3.152.321,00 Euro ermaRigte. Im laufenden Geschaftsjahr hat der Vorstand unter Zustimmung
des Aufsichtsrats beschlossen, das Grundkapital der Gesellschaft erneut durch Einziehung von
im eigenen Bestand befindlichen Aktien auf nunmehr 3.050.000,00 Euro herabzusetzen.

Chart der Aktie der SM Wirtschaftsberatungs AG
WKN 723 870 - ISIN DE0007238701

03.01.2085

03.02.2005 o

03.03.2005 4

03.0%.2005 4
03.11.2005 4

03.04.2005 4
03.05.2005 4
03.06. 2005 4
03.07.2085 -
03082065 4
03.10. 2005 -
03.11.2085

IL12.2085 -

Grundkapitalentwicklung seit dem Borsengang der Gesellschaft

Datum
03/1999
09/1999

08,/2000

09,/2000
04,2001
09/2001
12,/2004

02,/2006

MaBnahme

Kapitalerhéhung 4:1 zu 32,00 DM

Kapitalerhéhung 6:1 zu 34,00 Euro

Umstellung des Grundkapitals auf Euro

Kapitalerhéhung aus Gesellschaftsmitteln
Kapitalerhéhung 12:1 zu 20,00 EUR

Kapitalerhohung zur Ubernahme der RCM AG
Kapitalerhghung zur Ubernahme der SMB AG und SMC AG
Kapitalherabsetzung durch Einzug eigener Aktien

Kapitalherabsetzung durch Einzug eigener Aktien

Grundkapital alt Grundkapital neu
2.000.000,00 DM 2.500.000,00 DM
2.500.000,00 DM 2.916.665,00 DM
2.916.665,00 DM 1.491.267,13 EUR
1.491.267,13 EUR 2.333.332,00 EUR
2.333.332,00 EUR 2.527.776,00 EUR
2.527.776,00 EUR 2.954.455,00 EUR
2.954.455,00 EUR 3.464.586,00 EUR
3.464.586,00 EUR 3.152.321,00 EUR

3.152.321,00 EUR 3.050.000,00 EUR
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Bereich betriebliche Altersvorsorge (bAV)
und sonstiges Provisionsgeschaft

Zaudern und Abwarten bestimmen das Geschaft

Das Geschaftsfeld betriebliche Altersvorsorge (bAV) entwickelte sich im Geschaftsjahr 2005
nicht zufriedenstellend. Die Erwartung einer kontinuierlichen Entwicklung des Provisionsauf-
kommens aus diesem Bereich, die insbesondere durch das starke Schlussquartal des Jahres
2004 genahrt worden war, wurde im Verlauf des Berichtsjahres enttauscht.

Der Kundenstamm der SM Wirtschaftsberatungs AG konnte zwar erweitert
und die in den Vorjahren bereits akquirierten Mandate gehalten werden.
Dennoch reduzierten sich die Provisionserlése gegeniiber dem Vorjahr um
56% auf TEUR 996. Insgesamt gelang es nicht, die hohe Beratungs-
intensitat des Vorjahres, verbunden mit den guten Abschlusszahlen, bei-
zubehalten.

Ein maBgeblicher Grund hierfir liegt in der bislang weder entscheidungs-
freudigen noch durchgreifenden Rentenpolitik der Regierung, deren Zick-Zack-
Kurs sich nachhaltig negativ auf die Abschlussbereitschaft bei den Arbeitnehmern der betreuten
Unternehmen auswirkt. Die Ausgestaltung der gesetzlichen Rahmenbedingungen fiir die private
und betriebliche Vorsorge ist noch nicht ausgereift, durchdacht und strukturiert. Das verun-
sichert die Arbeitnehmer, die erst einmal abwarten, wie sich die Systeme kinftig entwickeln,
bevor sie sich mit einer langfristigen Finanzvorsorge festlegen. Private Vorsorge wird angesichts
der leeren Staats- und Sozialversicherungskassen von den Politikern in jeder Fernsehdiskussion
gefordert, unterstiitzendes staatliches Handeln, man denke nur an die Plane zur Beendigung
der Befreiung der Entgeltumwandlung von Sozialbeitrdagen, ist jedoch nicht in Sicht.

An der Altersvorsorge wird angesichts drohender Arbeitslosigkeit meist gespart

Vor allem bei unserer Zielgruppe, den Angestellten und Arbeitern in mittelstandischen und
Uberregional tatigen Unternehmen, zeigt sich trotz Gberwiegend vorhandener Einsicht in die
Notwendigkeit einer individuellen Altersvorsorge eine bedenkliche Paralysierung bei der Bereit-
schaft zum Vertragsabschluss. Die Bereitwilligkeit zur finanziellen Vorsorge sinkt nicht zuletzt
angesichts anhaltend hoher Arbeitslosenzahlen und unsicherer Einkommenssituationen. Sparen
wird fir breite Bevdlkerungskreise zunehmend zum Luxus; ein nachhaltiges Hemmnis fur
Wachstum in der betrieblichen und in der privaten Altersvorsorge. Das Sparen fiir das Alter wird
von den Arbeitnehmern falschlicherweise als finanzielle Belastung statt als gezielte Zukunfts-
investition betrachtet.

Der Lagebericht der Gesellschaft fihrt dazu aus:

,Die Verunsicherung, die gerade in unserer Zielgruppe, némlich den Angestellten und Arbeitern
bei sowohl mittelstandischen als auch Giberregional tatigen GroBunternehmen und auch bei den
Unternehmensverantwortlichen, durch die politischen Unwagbarkeiten ausgeldst wurde, fihrte
zu einer sinkenden Bereitschaft, in einem derart gepragten Umfeld Abschliisse innerhalb der
betrieblichen Altersvorsorge vorzunehmen.

GESCHAFTSBERICHT 2005 SM WIRTSCHAFTSBERATUNGS AG
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Vor dem Hintergrund dieses Umfeldes wurden aus dem Bereich betriebliche Altersvorsorge fir
das Geschaftsjahr 2005 branchenweit riickldufige Abschlusszahlen gemeldet. Im Branchen-
durchschnitt brach das Neugeschéft in der betrieblichen Altersvorsorge um mehr als 45 % ein.
Diesem Trend konnte sich die SM Wirtschaftsberatungs AG im Geschéftsjahr 2005 nicht ent-
ziehen und musste einen Riickgang der Bruttoprovisionseinnahmen in dem Geschaftsbereich
betriebliche Altersvorsorge sowie Honorar- und Provisionsgeschaft auf TEUR 996 nach TEUR 2.287
im Vorjahr hinnehmen. Trotz einer Erhéhung der Anzahl der in diesem Geschaftsbereich
betreuten Unternehmen mit inzwischen mehr als 25.000 Mitarbeitern, die in den Fragen der
betrieblichen Altersvorsorge von der SM Wirtschaftsberatungs AG beraten werden, gelang es
nicht, die hohe Beratungsintensitat des Vorjahres aufrecht zu erhalten.

Die genannten Unsicherheitsfaktoren konnten in dem Bereich betriebliche Altersvorsorge
gerade wegen einiger Besonderheiten dieser Beratungsleistungen ihre volle Wirkung entfalten.
Die Zeitspanne zwischen Akquisition und Abschluss ist im Bereich bAV naturgemdl3 langer als
bei sonstigen Beratungsangeboten. Dies liegt vor allem an der Vielzahl der Unternehmens-
verantwortlichen, die in die Beratung eingebunden werden missen. Ganz besonders gilt dies
fur die Beratung dezentral aufgestellter Unternehmen oder Unternehmen, die an zahlreichen
Standorten tatig sind. Da am Beginn der Beratung grundsatzlich eine umfangreiche Analyse der
im Unternehmen vorhandenen Produkte steht, missen fir jedes Unternehmen individuelle
Losungen angeboten werden. Wenn nur an einer Stelle der VorbereitungsmaBnahmen zeitliche
Verzogerungen auftreten, wirkt dies auf die gesamte Beratungskette bei dem betreffenden
Unternehmen. Aus diesem Grund mussten im abgelaufenen Geschaftsjahr einige deutliche
zeitliche Verschiebungen von geplanten Beratungsaktionen hingenommen werden, so dass die
Gesamtzahl der geplanten Beratungen nicht erreicht werden konnte.”

Im Jahr 2005 hatte Deutschland die niedrigste Geburtenrate seit 1945

Daher steht die Notwendigkeit einer zusatzlichen Altersvorsorge in der Bevélkerung Deutsch-
lands mittlerweile auBer Frage. Das Schreckgespenst ,Versorgungsliicke” geistert regelmaRig
durch die Presse und ist den Birgern in Deutschland nicht nur prasent, sondern auch Gberaus
bewusst. Das Umlagenmodell - die jingere, arbeitende Generation finanziert die Rente der
dlteren Generation - funktioniert 1angst nicht mehr. Die Demographie hat diesem Modell
mittlerweile einen dicken Strich durch die Rechnung gemacht. 2005 war in Deutschland das Jahr
mit der niedrigsten Geburtenzahl seit 1945. Drastischer kann kaum vor Augen gefihrt werden,
wie es um das deutsche System der gesetzlichen Rentenversicherung steht. Hatte Altkanzler
Adenauer bei Einfihrung des Generationenvertrages etwaige Bedenken noch mit der Be-
merkung ,ach wat, Kinder kriegen die Leute immer” vom Tisch gefegt, steht die Politik heute
vor dem Scherbenhaufen einer seit Jahrzehnten mit dem Blick auf den nachsten Wahltermin
nicht reformierten Rentenpolitik. Das Demographie-Problem wird erst im nachsten Jahrzehnt
mit voller Wucht zuschlagen, wenn die geburtenstarken Jahrgange 1955-1965 ins Rentenalter
gelangen und weitaus weniger junge Menschen ins Erwerbsleben eintreten.
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Einige der Firmen, die
wir bereits erfolgreich
in der bAV betreuen.
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Die gesetzliche Rente spielt kinftig fur die Alterssicherung nur noch als Basissicherung eine
Rolle. Sie wird iiber eine existenzielle Grundsicherung nicht mehr hinausgehen. Jeder Birger ist
also gehalten, sich zusatzlich abzusichern. Der grofSte Teil der Berufstatigen schatzt seine bis-
herigen Altersvorsorge-Vertrage als nicht ausreichend ein. Das besagt eine aktuelle Allensbach-
Studie im Auftrag der Postbank. Ein besonderes Defizit empfinden hier die jingeren Berufs-
tatigen unter 30 Jahren. Sie halten ihre Altersvorsorge zu 58 % fur nicht ausreichend; bei den
30- bis 49-Jahrigen denken das 40 %. Unsere Aufgabe ist es, die Notwendigkeit einer betrieb-
lichen Altersvorsorge ins Bewusstsein unserer Kunden zu riicken und in den Beratungsgesprachen
vor Ort Mitarbeiter wie Unternehmen davon zu Gberzeugen, dass heute unterlassene Vorsorge-
mallnahmen die Existenzsicherung im Alter in hohem MaRe gefshrdet.

GemaR einer im Jahr 2005 veroffentlichten Untersuchung von TNS Infratest Sozialforschung
nannten 68% der Arbeitgeber, die keine betriebliche Altersversorgung eingefthrt hatten,
fehlendes Interesse auf Seiten der Arbeitnehmer als Grund, 39 % der Arbeitgeber gaben die
schlechte wirtschaftliche Lage als Begriindung an (Mehrfachnennungen waren méglich).
Immerhin fast 20 % der Befragten fihrten zu komplizierte und mit zu hohem Aufwand ver-
bundene Regelungen zur betrieblichen Altersvorsorge als Begriindung fir fehlende eigene
Versorgungswerke an.

An diesen Punkten setzt die SM Wirtschaftsberatungs AG an. Aufklarung tber die Notwendig-
keit einer betrieblichen Altersvorsorge einerseits und Entwicklung eines individuellen Konzeptes
andererseits, das die jeweiligen Rahmenbedingungen des Unternehmens beriicksichtigt, sind
die zentralen Punkte, mit denen sich die SM Wirtschaftsberatungs AG erfolgreich positioniert.

-
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Die Individualitat und Unabhdngigkeit der SM Wirtschaftsberatungs AG sichert unsere Wett-

bewerbsposition mit vielen Vorteilen fir unsere Kunden:

» maRgeschneiderte Losungen fir jeden einzelnen Mit-
arbeiter im beratenen Unternehmen, dabei bericksichti-
gen wir z.B. die Besonderheiten von Tarifvertragen

» ein wichtiger Servicebestandteil ist die Ausgestaltung
von Kollektivvertragen und Betriebsvereinbarungen bzw.
Aktualisierung der bestehenden Vertrage

» schnelle im Zeitplan liegende Abl3ufe garantieren einen
storungsfreien Ablauf fir das Unternehmen

» Vorbereitung, Durchfihrung und Nachbearbeitung von
Beratungen unterliegen einer laufenden Erfolgskontrolle;
die Unternehmen erhalten regelmaRige Ergebnis- und
Verlaufsberichte

Der Markt fiir die betriebliche Altersvorsorge

bleibt aus Sicht der SM Wirtschaftsberatungs AG Wachstumsmarkt

Die SM Wirtschaftsberatungs AG hat sich mit dem Aufbau des Bereiches betriebliche Alters-
vorsorge in einem zukunftsweisenden Geschaftsfeld positioniert. Das in diesem Bereich mdg-
liche Potenzial konnte im Geschaftsjahr 2004 bereits angedeutet werden. Ein Wegfall der im
Geschaftsjahr 2005 die gesamte Branche belastenden Begleitumstande sollte eine Rickkehr
zu deutlich verbesserten Provisionseinnahmen mdglich machen. Infrastrukturell hat sich die
SM Wirtschaftsberatungs AG im laufenden Geschaftsjahr auf eine deutliche Belebung dieses
Geschaftsbereiches vorbereitet. Ziel fiir das laufende Geschaftsjahr ist es, dieses Marktpotenzial
fur die SM Wirtschaftsberatungs AG zu heben und eine nachhaltige und gestarkte Marktposition

aufzubauen.

» zum Service zahlt ein umfassendes Coaching der Per-
sonalabteilung: Das optimiert und erleichtert den Ab-
wicklungsprozess zwischen Unternehmen und dem Ver-
sicherer

» wir bieten deutschlandweite Beratungen ohne branchen-
bedingte Einschrankungen

» unsere Unabhangigkeit von einzelnen Versicherungs-
unternehmen gewahrleistet unseren Kunden hohe 0b-
jektivitat und Sicherheit

» ausschlieBlicher Einsatz von Produkten von Versicherungs-
unternehmen mit einwandfreier Bonitdt
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(Stuttgart-West) im Modell.
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Bereich Immobilien

Mit einem Rekord-Verkaufsvolumen von TEUR 5.200 fiel das Geschaftsjahr 2005 fir die Immo-
biliensparte erfolgreich aus. Allein fast vier Millionen Euro Umsatz konnten in dem Vorzeige-
Projekt in der RosenbergstraRe in Stuttgart-West erwirtschaftet werden. Es handelt sich dabei
um ein historisches ehemaliges Fabrikgebaude aus dem Jahr 1910, das von der SM Wirtschafts-
beratungs AG umfassend saniert wird. Mit einem Gesamtvolumen von sieben Millionen Euro ist
dies das groRte Immobilienprojekt in der Firmengeschichte der SM Wirtschaftsberatungs AG.

Penthouse in der RosenbergstraBe vom Fachmagazin Bellevue ausgezeichnet

Die Wohnungen im Objekt RosenbergstralBe waren bereits vor ihrer Fertigstellung sehr begehrt:
Bereits im Jahr 2005 konnte der Verkauf von zwalf der 20 Einheiten beurkundet werden. Die

1 Erfolgsgeschichte dieses Projektes setzt sich auch im
. laufenden Geschaftsjahr fort. Zwei weitere Einheiten
mit einem Volumen von mehr als 900.000 Euro wur-
den im laufenden Geschaftsjahr verkauft. Damit ist die
; VerduBerungsquote dieser Immobilie inzwischen auf
N TER 54 70 % des Verkaufsvolumens angestiegen. Das Projekt
iim EFEE FOER BEER AR erregte in der Branche schon frih Aufsehen: Das
renommierte Fachmagazin ,Bellevue” hatte im Mai
2005 eine in den oberen Geschossen liegende Woh-
nung als eines von Deutschlands ,Top 25-Eigenheimen”
ausgezeichnet. Die pramierte Wohnung verteilt sich
grof8ziigig auf einer Flache von 210 Quadratmetern.
Hohe Raume, eine groRe Siidwestterrasse und ein
traumhafter Stadtblick machen nur einige Reize dieser
Traumwohnung aus.

Die Unternehmensstrategie in der Immobiliensparte lautet jedoch grundsatzlich unverdndert
Desinvestition. Aus dem Lagebericht der Gesellschaft kann dazu wie folgt zitiert werden:

,Im Rahmen der Strategie der Desinvestition im Bereich Immobilien wurden im abgelaufenen
Geschaftsjahr die Bestandsverkdufe deutlich forciert. Es konnten Wohneinheiten in den Objekten
Altdorf, Miinchingen und Simmozheim verkauft werden. Auch in dem Projekt Esslinger StralRe
in Neuhausen konnten weitere finf Wohneinheiten verauBBert werden. Die im vergangenen
Geschaftsjahr deutlich gesteigerte Mietrendite der Bestandsimmobilien konnte nicht gehalten
werden, zumal der Abverkauf der Immobilienbestande, wie bereits geschildert, aus geschafts-
strategischen Grinden forciert wurde. Da durch die Umsetzung der in dem Projekt Rosenberg-
stralle notwendigen BaumaBnahmen der restliche Mietertrag aus diesem Projekt entfiel, sank
die durchschnittliche Mietrendite, bezogen auf die Nettokaltmiete, auf einen immer noch
guten Wert von ca. 6 % p.a. (Vorjahr 6,9 %). Die SM Wirtschaftsberatungs AG wird angesichts
der anhaltend schwierigen Situation im Mietwohnbereich an der Strategie des forcierten
Bestandsabbaus festhalten. Auch an dem von einem schwierigen Umfeld gepragten Standort
Naumburg in Sachsen-Anhalt soll der Abbau der vorhandenen Immobilienbestande weiter
forciert werden.”
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Neue Projekte nur in Toplagen als Sondersituationen

Die SM Wirtschaftsberatungs AG wird neue Immobilienprojekte nur

LAGEBERICHT JAHRESABSCHLUSS

Mietpreisspiegel in
Stuttgart 2005/2006

ANHANG
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noch selektiv an ausgewahlten Standorten mit einer erwarteten 60-90 m? m gavjohr I
hohen Nachfrage nach Eigentumsimmobilien realisieren. Die spe- W enfach T
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wird die SM Wirtschaftsberatungs AG auch weiterhin neue Projekte bis 1968
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SM WIRTSCHAFTSBERATUNGS AG  GESCHAFTSBERICHT 2005



[ ]| |
|

BRIEF AN DIE AKTIONARE

BERICHT DES AUFSICHTSRATS AKTIE

GESCHAFTSFELDER

» Bereich Beteiligungen

LAGEBERICHT

JAHRESABSCHLUSS

ANHANG

Quelle: Wirtschaftswoche

Die Sparte Beteiligungen wurde im abgelaufenen Geschéaftsjahr maBgeblich gepragt von dem
erfolgreichen Aufbau der seit Juni 2005 barsennotierten Tochtergesellschaft RCM Beteiligungs AG.
Diese investiert in Wohnimmobilien in den neuen Bundeslandern mit dem Schwerpunkt Grof3-
raum Dresden. Die Gesellschaft erwirbt die Zielobjekte vor allem aus Zwangsversteigerungen oder
sonstigen Verwertungssituationen und kann so schon beim Einkauf der Objekte beachtliche
Bewertungsreserven legen. In der Regel konnen die Zielobjekte auf diesem Weg zu Preisen in
Hohe von 50-70 % der aktuellen Verkehrswerte erworben werden. Auf diese Weise soll eine
durchschnittliche Mietrendite auf die Immobilienbestande, gerechnet auf Basis der Jahresnetto-
Sollkaltmiete, von 10 % p.a. nach Kosten gesichert werden.

Das Ergebnis der gewdhnlichen Geschaftstatigkeit der RCM Beteiligungs AG erreichte im
Berichtsjahr TEUR +207 (Vorjahr TEUR +186). Aufgrund der bestehenden steuerlichen Verlust-
vortrdge entspricht dieses Ergebnis auch dem Bilanzgewinn. Das Ergebnis pro Aktie errechnet
sich daraus mit ca. 0,03 Euro, fir das laufende Geschaftsjahr wird ein Ergebnis pro Aktie von
ca. 0,20 Euro (nach Steuern) erwartet.

Flachenbestand von 15.000 Quadratmetern in kurzer Zeit aufgebaut

Der RCM Beteiligungs AG ist es gelungen, zum 31.12.2005 mit einem Flachenbestand von
ca. 15.000 m? ihre ehrgeizigen Ziele hinsichtlich des geplanten Investitionsvolumens zu erfiillen.
Auf Basis der Jahresnetto-Sollkaltmiete wurde die Zielsetzung einer Mietrendite nach Kosten
von 10 % p.a. sogar ibertroffen. Die derzeitige Entwicklung des Immobilienmarktes, die von
anziehenden Immobilien- und Mietpreisen gekennzeichnet ist, beweist, dass die RCM Beteili-
gungs AG den richtigen Weg eingeschlagen hat. Die Nachfrage nach hochwertigen Wohn-
immobilien zieht erkennbar an, in- und auslandische Investoren haben den Immobilienmarkt
Deutschland entdeckt. Mit Dresden als wichtigstem Investitionsstandort hat die RCM Beteili-
gungs AG eine gute Wahl getroffen. Die Zeitschrift Focus bescheinigte jingst dem Standort
Dresden als einem der wenigen von 77 untersuchten Standorten ein voraussichtlich weiter
deutlich steigendes Preisniveau.
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Schnellen den Langsamen”, fugt Klaus Methfessel, stellvertretender Chefredakteur der Wirt-
schaftswoche, hinzu. Als Griinde fir das gute Abschneiden Sachsens werden u.a. der reale
Bruttoinlandsproduktanstieg in den Jahren 2002-2004 von 3,3 % genannt. Dies ist fiir den Zeit-
raum der starkste Anstieg aller Bundeslander, deren Durchschnitt nur bei 1,2 % lag. Die Studie
hebt daneben auch die gute Entwicklung der Arbeitsproduktivitat in Sachsen hervor, die in dem
Zeitraum von 2002-2004 um 3,7 % angestiegen ist. Aber auch im Bestandsranking konnte
Sachsen punkten. Mit einer Investitionsquote der offentlichen Haushalte von 22,1% im Jahr
2004 landet Sachsen in diesem Punkt auf Platz 1 aller Flachen-Bundeslander.

Das laufende Geschéftsjahr kniipft nahtlos an das erfolgreiche
Vorjahresgeschaft an

Das Geschaftsjahr 2006 ist fir die RCM Beteiligungs AG gut angelaufen. Im ersten
Quartal konnte die Gesellschaft vier Objekte weiterverauBern. Allein aus dieser
Transaktion floss der RCM Beteiligungs AG ein Ertrag von mehr als TEUR 400 zu.
Die RCM Beteiligungs AG hat damit bewiesen, dass sie in der Lage ist, beim Ein-
kauf gelegte Bewertungsreserven auch zu heben. Fir das laufende Geschaftsjahr
ist bis zum 31.08.2006 der Bestandsaufbau von 27.000 m? Flache vorgesehen.
Die im zweiten Quartal durchgefihrte Kapitalerh6hung wird fiir den Jahresverlauf
2006 weiteres Wachstumspotenzial erméglichen. Fir das Jahresende 2006 wird
ein Bestand von 35.000 m? Flache bei einem Investitionsvolumen von ca. 21 Millio-
nen Euro angestrebt.

Das erfolgreiche Geschdftsmodell der RCM Beteiligungs AG wurde inzwischen
auch auf die Tochtergesellschaften SM Beteiligungs AG und SM Capital AG Uber-
tragen. Zukinftig wird fir diese zwei Konzern-Tochtergesellschaften eine dhnlich
erfreuliche Geschaftsentwicklung erwartet wie fiir die RCM Beteiligungs AG.
Durch die gemeinsame Ausrichtung der drei Konzerntdchter sollen vorhandene
Ressourcen effektiver genutzt werden. Zusatzlich profitiert der gesamte Konzern
von Synergieeffekten bei der Fremdkapitalaufnahme.

Ausgewdhlte Objekte
aus dem Bestand

der RCM Beteiligungs AG
zum 31.12.2005.
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Konzernlagebericht fir das Geschaftsjahr 2005

Der Konzernlagebericht der SM Wirtschaftsberatungs AG basiert im Wesentlichen auf dem Lagebericht der Mutter-
gesellschaft, der im vollen Umfang wiedergegeben worden ist. Dariiber hinaus wurden an allen Stellen, an denen
ein besonderer Bezug auf den Konzern und dessen Entwicklung notwendig war und entsprechende Aussagen nicht
schon in den bereits gemachten Ausfiihrungen enthalten waren, Erlauterungen, die sich in der Regel an die Aus-
fuhrungen dieses Punktes zu der Muttergesellschaft anschlieBen, eingefigt.

I. Geschaft und Rahmenbedingungen

1. Konzernstruktur und Geschaftstatigkeit

Der Konzern der SM Wirtschaftsberatungs AG umfasst neben der Muttergesellschaft die Gesellschaften:
RCM Beteiligungs AG, Sindelfingen
SM Beteiligungs AG, Sindelfingen
SM Capital AG, Sindelfingen
Eichhorn Bautrager GmbH, Sindelfingen

Auf die Eichhorn Bautrager GmbH, Sindelfingen, wird im Rahmen des Konzernlageberichts nicht naher eingegangen,
da die Bedeutung der Geschaftstatigkeit der Gesellschaft im Gesamtkonzern unbedeutend ist und daher vernach-
lassigt werden kann. Wenn daher im Folgenden verallgemeinernd auf die Tochtergesellschaften Bezug genommen
wird, sind hiermit gemeinschaftlich die RCM Beteiligungs AG, die SM Beteiligungs AG und die SM Capital AG gemeint.

Die Geschaftsbereiche der SM Wirtschaftsberatungs AG sind gegliedert in die Bereiche:
Geschaftsbereich betriebliche Altersvorsorge (bAV) sowie Honorar- und Provisionsgeschaft
Bereich Immobilien
Bereich Beteiligungen (auch Verwaltung eigenen Vermdgens)

Die Geschaftsbereiche der Tochtergesellschaften liegen in der Investitionstatigkeit in Wohnimmobilien in Form von
Mehrfamilienhausern in den neuen Bundeslandern mit Schwerpunkt im GroRraum Dresden.

Der Sitz der SM Wirtschaftsberatungs AG in Sindelfingen war im Berichtsjahr auch gleichzeitig der einzige und damit
zentrale Standort der Gesellschaft.

Der Sitz der Tochtergesellschaften ist als alleiniger Standort ebenfalls Sindelfingen.

Die Leitung der Gesellschaft wird gemaR § 76 AktG durch den Vorstand ausgeibt. Im Berichtsjahr gehérten dem
Vorstand an:

Herr Martin Schmitt, Gechingen (Vorstandsvorsitzender)

Herr Thorsten Mattis, Gechingen

Zum weiteren Fihrungskreis der Gesellschaft gehdren diejenigen Mitarbeiter, denen Prokura erteilt worden ist. Im
Berichtsjahr waren dies:

Herr Marc Widmayer, Stuttgart, bis 30.09.2005 (geldscht im Handelsregister am 31.10.2005)

Herr Jens Daniel, Goppingen, bis 25.11.2005 (geldscht im Handelsregister am 06.12.2005)
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Zum Ende des Geschaftsjahrs 2005 war keinem Mitarbeiter Prokura erteilt.

Dem Aufsichtsrat der Gesellschaft gehdrten im Berichtsjahr an:
O Herr Prof. Dr. Peter Steinbrenner, Affalterbach (Aufsichtsratsvorsitzender)
0 Herr Heinz Rihle, Calw (bis zum 21.07.2005)
O Herr Gerrit Keller, Auenwald-Lippoldsweiler (gewahlt durch die ordentliche Hauptversammlung
der Gesellschaft am 11.08.2005)
0 Herr Hans-Georg Scholz, SiRen

Fur die Tochtergesellschaften waren im Berichtsjahr die Herren Martin Schmitt und Holger Stremme als Vorstande
tatig. Nachdem Herr Stremme im Verlauf des 4. Quartals des Jahres 2005 aus allen Gesellschaften ausgeschieden ist,
ist zwischenzeitlich nur noch Herr Martin Schmitt als Vorstand in den Tochtergesellschaften tatig.

In den Tochtergesellschaften wurden im Berichtsjahr keine weiteren dem Fihrungskreis zuzurechnenden Personen
beschaftigt.

1.4.2. Grundziige des Vergiitungssystems

Fur das Berichtsjahr betragen die Gesamtbeziige des Vorstands TEUR 368, 4. Die Bezlige des Vorstands teilen sich wie
folgt auf:

Alle Angaben in EUR Martin Schmitt Thorsten Mattis

Festgehalt 161.875,04 162.375,00
Nicht genommener Urlaub 2005 6.552,09 13.440,00
Freiwillige KV 2.929,32 2.071,44
Freiwillige PV 87,12 95,52

U-Kasse AG-finanziert 9.816,84 9.203,16

Summe 181.260,41 187.185,12

Fur die Mitarbeiter der Gesellschaft gilt grundsatzlich ein Vergiitungssystem auf der Basis von feststehenden Monats-
gehaltern. Ferner gelten fir die im Bereich betriebliche Altersvorsorge beschaftigten Mitarbeiter als erfolgsbezogener
Gehaltsbestandteil Provisionsregelungen auf Basis abgeschlossener Versicherungsvertrage.

Fur den Vorstand gilt eine erfolgsbezogene Tantiemeregelung, die an der Eigenkapitalverzinsung ausgerichtet ist.

Fur Vorstande der Tochtergesellschaften wird eine Vergiitung nicht gezahlt, da die Geschaftstatigkeit dieser Gesell-
schaften im Rahmen eines Geschaftsbesorgungsvertrages durch die SM Wirtschaftsberatungs AG gestellt wird.

1.5. Wichtige Produkte, Dienstleistungen und Geschaftsprozesse

Wie bereits unter Punkt 1.2. dargestellt, gliedert sich der Geschaftsbetrieb der SM Wirtschaftsberatungs AG in die
Bereiche betriebliche Altersvorsorge sowie Honorar- und Provisionsgeschdft, in den Bereich Immabilien und in den
Bereich Beteiligungen. Fir die einzelnen Bereiche sind naturgemdR unterschiedliche Produkte bzw. Dienstleistungen
von Wichtigkeit.

Im Bereich betriebliche Altersvorsorge kommt die gesamte Produktpalette fir alle Durchfihrungswege in der betrieb-
lichen Altersvorsorge zum Einsatz. Diese konnen in Form von Direktversicherungen, Pensionskassen, Unterstiitzungs-
kassen, Pensionsfonds oder Direktzusagen eingesetzt werden.

Im Bereich Immaobilien tritt die SM Wirtschaftsberatungs AG ebenso als Projektentwickler wie als Bestandsvermieter
im Wohnimmobilienmarkt auf.

Im Beteiligungsbereich priift die SM Wirtschaftsberatungs AG neue, sich ergebende Beteiligungsmaoglichkeiten. Die
bestehenden Beteiligungen werden auf ihre Entwicklungsmaglichkeiten untersucht und sollen, solange dies geschafts-
strategisch begriindet ist, gehalten werden.

Bei den bestehenden Beteiligungen hat die SM Wirtschaftsberatungs AG die Funktion des Geschaftsbesorgers fur die
Konzerntochter RCM Beteiligungs AG, SM Beteiligungs AG und SM Capital AG Gbernommen. In den Tochtergesell-
schaften erfolgt der An- und ggf. der Verkauf sowie die Vermietung von Mietwohnimmaobilienobjekten.

|
Clm
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Die fur die SM Wirtschaftsberatungs AG wesentlichen Absatzmarkte liegen fir den Bereich betriebliche Altersvorsorge
in den zu betreuenden Unternehmen. Erst mit Abschluss der entsprechenden Mandatsvertrage wird es der SM Wirt-
schaftsberatungs AG mdglich, die individuell notwendige Beratung fiir das einzelne Unternehmen maBgeschneidert
zu entwickeln und ihre Beratungsleistung den einzelnen Mitarbeitern dieser Unternehmen direkt anzubieten.

Die Wettbewerbsposition der SM Wirtschaftsberatungs AG im Bereich der betrieblichen Altersvorsorge ist in beson-
derer Weise durch eine von vor allem groBeren Wettbewerbern nicht umsetzbare Individualitt in der personlichen
Beratung gekennzeichnet. Die SM Wirtschaftsberatungs AG sieht in einem intensiven und dauerhaften Kontakt zu den
zu beratenen Unternehmen und deren Mitarbeitern die Grundlage fir eine erfolgreiche und dauerhafte Geschafts-
verbindung.

Im Bereich Immobilien ist fir die SM Wirtschaftsberatungs AG insbesondere in der Projektentwicklung der Standort
GroBraum Stuttgart von groBer Bedeutung. Fir die Bestandsvermietung kommt dariiber hinaus auch dem Standort
Naumburg in Sachsen-Anhalt groRere Bedeutung zu.

Fur den in den Tochtergesellschaften abgedeckten Immobilienbereich ist der Standort Dresden von wesentlicher
Bedeutung, da der Schwerpunkt der Investitionstatigkeit an diesem Standort abgewickelt wird. Das Konzept, die
Investitionen aus Zwangsversteigerungen oder dhnlichen Notsituationen vorzunehmen, sichert einen im Vergleich zu
den allgemein geltenden Einstandpreisen fir Wohnraum giinstigen Markteintritt.

Wie die Entwicklung des Geschaftsjahres 2005 deutlich gezeigt hat, ist eine erfolgreiche Abschlusstétigkeit im Bereich
der betrieblichen Altersvorsorge vor allem in einem politisch verlasslichen und gleichzeitig wirtschaftlich Gberschaubaren
Umfeld méglich. Gerade der Verlasslichkeit auf eine stetige und unaufgeregte politische Begleitung des wirtschaftlichen,
aber auch des individuellen Umfeldes der Bevolkerung kommt aus dem personlichen Empfinden des zu beratenden
Personenkreises eine hohe Bedeutung zu. Die Tendenz zu staatlicher Regulierung wird dann zu einer Belastung, wenn
der Burger eine klare und durchdachte Handlungsweise des Gesetzgebers nicht mehr erkennen kann und hierauf z.B.
mit Konsumverweigerung oder wie im Fall der betrieblichen Altersvorsorge mit Abschlussverweigerung reagiert.

Aus Sicht der SM Wirtschaftsberatungs AG ergeben sich daher besondere Einflisse auf die Geschaftstatigkeit im
Bereich betriebliche Altersvorsorge aus der allgemeinen konjunkturellen Situation sowie der Gesetzgebung z.B. in
den Bereichen Sozialversicherungsgesetzgebung und Steuergesetzgebung. Von wesentlichem Einfluss sind die Folgen
der demographischen Bevélkerungsentwicklung. Die aktuelle Diskussion um die Leistungsfahigkeit der staatlichen
Rentenversicherungssysteme wird in Verbindung mit sich abzeichnenden massiven Leistungseinschrankungen der
staatlichen Sozialsysteme einen deutlich steigenden Bedarf an Produkten, aber auch an individueller Beratungs-
leistung in der betrieblichen Altersvorsorge erzeugen.

Die Geschaftstatigkeit im Bereich Immobilien wird hinsichtlich der Bestandsvermietung auf rechtlicher Seite vor allem
durch die Mietrechtsentwicklung beeinflusst. Die Entwicklung von Immobilienprojekten wird wesentlich durch das
Baurecht und durch die Zusammenarbeit mit den kommunalen Behérden beeinflusst. Die Vermarktung der Immo-
bilienprojekte unterliegt im Wesentlichen den Einflissen des Bau- und Wohnungsmarktes, die allerdings immer im
Zusammenhang mit den lokalen Standortbedingungen betrachtet werden missen. Letztlich sind die regionalen Markt-
bedingungen und die Art und Weise, in der bereits in der Planungsphase eines Objektes auf diese Bedingungen
Rucksicht genommen wurde, entscheidend fir die erfolgreiche Vermarktungsfahigkeit eines Entwicklungsobjektes.

Aus Sicht der Tochtergesellschaften wird die Geschaftstatigkeit vor allem von der Mietpreisentwicklung sowie der all-
gemeinen Preisentwicklung fir Wohnimmobilien beeinflusst. Die Mietpreissituation in Dresden ist stabil, derzeit sogar
leicht steigend. Dies ist durch eine stetig leicht steigende Einwohnerzahl begriindet. Insbesondere die Positionierung
Dresdens als Hochtechnologiestandort lasst die Nachfrage nach hoherwertigem Wohnraum durch den Zuzug von
ausgebildeten und einkommensstarkeren Fachkraften erkennbar ansteigen. Eine deutlich Gber dem bundesweiten
Durchschnitt liegende erzielbare Mietrendite von derzeit ca. 9-10 % wirkt gleichzeitig nachfragewirksam auf die
Entwicklung der Immobilienpreise.

Aus rechtlicher Sicht wird die Geschaftstatigkeit in den Konzerntochtern vor allem von den Entwicklungen des Miet-
und Baurechts beeinflusst.
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2. Unternehmenssteuerung, Ziele und Strategie

Die Unternehmenssteuerung der SM Wirtschaftsberatungs AG erfolgt vor allem iber betriebswirtschaftliche Kenn-
zahlen wie Cash-Flow, Eigenkapital- und Bilanzrelationen oder ausschiittungsfahiges Ergebnis. Besondere Bedeutung
kommen daneben den Quartalszahlen der einzelnen Unternehmensbereiche zu.

Fur die Steuerung der Immobilienbestande werden im Konzern die Kennzahlen Mietrendite, Eigenkapitalverzinsung,
Ertrags-, Verkehrs- und Beleihungswerte sowie Deckungsbeitragsrechnungen verwendet.

3. Forschung und Entwicklung

Bedingt durch standige Produktneuerungen im Bereich der betrieblichen Altersvorsorge ist eine laufende Aktualisie-
rung der angebotenen Produktpalette notwendig. Die SM Wirtschaftsberatungs AG steht dazu in standiger Verbindung
mit den Produktgebern, um so rasch auf aktuelle Entwicklungen reagieren zu kénnen.

Um zukinftige Geschaftsmoglichkeiten eroffnen zu konnen, ist dariiber hinaus auch eine sukzessive Produkterwei-
terung bei der Beratungsleistung notwendig. Auch hierzu steht die SM Wirtschaftsberatungs AG im engen Kontakt mit
den Produktgebern und wird ihre Mitarbeiter bei sich ergebenden zusatzlichen Geschaftsmoglichkeiten entsprechend
schulen und weiterbilden.

In den Tochtergesellschaften haben F&E-Aktivitaten im Berichtsjahr nicht stattgefunden.

Um die Beratung in den Unternehmen, deren Vorbereitungsdauer sowie deren anschlieBende Abwicklung zu opti-
mieren, hat die SM Wirtschaftsberatungs AG im abgelaufenen Geschaftsjahr eine Datenbank, die die Geschaftsprozesse
in der betrieblichen Altersvorsorge vollstandig abbildet, als outgesourcte Dienstleistung fertigstellen lassen.

Weiteres F&E-Know-how ist von der SM Wirtschaftsberatungs AG ebenso wie in den Tochtergesellschaften im ab-
gelaufenen Geschaftsjahr nicht eingekauft worden.

4. Uberblick iiber den Geschéftsverlauf

Das Jahr 2005 war durch eine die gesamte bundesrepublikanische Gesellschaft erfassende politische Wechsel-
stimmung gepragt. Bereits im Frihjahr zeichnete sich ab, dass ein Fortbestehen der rot-griinen Koalition angesichts
der politischen Stimmungslage Deutschlands unwahrscheinlich werden wiirde. Da jedoch eine sichere Einschdtzung
der zukinftigen politischen Situation angesichts standiger neuer Vorschlage und der durch sie entfachten Debatten
zu den unterschiedlichsten Themen fir den Birger immer schwieriger wurde, entstand eine nachhaltige Konsum-
verweigerung seitens der Bevolkerung, die vor allem die Ausgabenbereiche betraf, die von der Politik bevorzugt
geregelt werden. Hiervon wurde gerade jener Bereich betroffen, der fur die SM Wirtschaftsberatungs AG im Provisions-
geschaft von besonderer Bedeutung ist, namlich das Geschaft im Bereich der betrieblichen Altersvorsorge.

Die von der politischen Situation in Deutschland ausgehenden Unsicherheiten fiihrten zu einer spirbaren Zurick-
haltung der Bevolkerung nicht nur in der Konsumbereitschaft, sondern auch bei der Bereitschaft, zum jetzigen Zeit-
punkt eigentlich dringend notwendige VorsorgemalRnahmen fiir die individuelle Alterssicherung auch vorzunehmen.
Dabei standen unterschiedlichste Vorschldge, wie der Gesetzgeber die individuelle Altersvorsorge regulieren oder auch
nicht regulieren sollte, in einem markanten Gegensatz zu einer sich verstarkenden Diskussion um die Bevolkerungs-
entwicklung in Deutschland angesichts seit Jahren anhaltend niedriger Geburtenzahlen.

Die wirtschaftliche Entwicklung der Bundesrepublik Deutschland verlief im Jahr 2005 zwar schlechter als zu Jahres-
beginn erwartet, dennoch ergab sich fiir das Gesamtjahr 2005 ein realer Anstieg des Bruttoinlandsprodukts (BIP)
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um 0,9 %. Allerdings versetzte das Schlussquartal des Jahres 2005 den Hoffnungen, dass die Steigerungsrate des
Gesamtjahres tber 1% liegen konnte, einen Dampfer. Nach den vorliegenden geschétzten Zahlen nahm das BIP im
Schlussquartal des Jahres 2005 preis-, saison- und kalenderbereinigt nicht mehr zu. Hierfir war vor allem die schwache
Entwicklung der privaten und staatlichen Ausgaben verantwortlich. Insgesamt muss festgestellt werden, dass die
gesamte leichte wirtschaftliche Belebung ausschlieRlich durch eine starke Exporttatigkeit gestiitzt wurde, der in-
landische Konsum blieb im Jahresverlauf schwach. Allerdings lassen Verbesserungen der Konsumgiterauftragslage
sowie des allgemeinen Geschafts- und Konsumklimas im 4. Quartal des Jahres 2005 Hoffnungen auf eine Belebung
auch der Inlandsnachfrage nach Gutern und Dienstleistungen im Jahr 2006 zu.

Die Verunsicherung, die gerade in unserer Zielgruppe, namlich den Angestellten und Arbeitern bei sowohl| mittel-
standischen als auch tberregional tatigen GroBunternehmen und auch bei den Unternehmensverantwortlichen durch
die politischen Unwagbarkeiten ausgelost wurde, fihrte zu einer sinkenden Bereitschaft, in einem derart gepragten
Umfeld Abschliisse innerhalb der betrieblichen Altersvorsorge vorzunehmen.

Vor dem Hintergrund dieses Umfeldes wurden aus dem Bereich betriebliche Altersvorsorge fiir das Geschaftsjahr 2005
branchenweit riickldufige Abschlusszahlen gemeldet. Im Branchendurchschnitt brach das Neugeschaft in der betrieb-
lichen Altersvorsorge um mehr als 45 % ein. Diesem Branchentrend konnte sich die SM Wirtschaftsberatungs AG im
Geschaftsjahr 2005 nicht entziehen und musste einen Riickgang der Bruttoprovisionseinnahmen in dem Geschafts-
bereich betriebliche Altersvorsorge sowie Honorar- und Provisionsgeschaft auf TEUR 996 nach TEUR 2.287 im Vorjahr
hinnehmen. Trotz einer Erhdhung der Anzahl der in diesem Geschaftsbereich betreuten Unternehmen mit inzwischen
mehr als 25.000 Mitarbeitern, die in den Fragen der betrieblichen Altersvorsorge von der SM Wirtschaftsberatungs AG
beraten werden, gelang es nicht, die hohe Beratungsintensitat des Vorjahres aufrecht zu erhalten.

Die genannten Unsicherheitsfaktoren konnten in dem Bereich betriebliche Altersvorsorge gerade wegen einiger
Besonderheiten dieser Beratungsleistungen ihre volle Wirkung entfalten. Die Zeitspanne zwischen Akquisition und
Abschluss ist im Bereich bAV naturgemdl3 langer als bei sonstigen Beratungsangeboten. Dies liegt vor allem an der
Vielzahl der Unternehmensverantwortlichen, die in die Beratung eines Unternehmens eingebunden werden missen.
Ganz besonders gilt dies fir die Beratung dezentral aufgestellter Unternehmen oder Unternehmen, die an zahlreichen
Unternehmensstandorten tatig sind. Da am Beginn der Beratung grundsatzlich eine umfangreiche Analyse der im
Unternehmen vorhandenen Produkte steht, missen fir jedes Unternehmen individuelle Lésungen angeboten werden.
Wenn nur an einer Stelle der VorbereitungsmaRnahmen zeitliche Verzégerungen auftreten, wirkt dies auf die gesamte
Beratungskette bei dem betreffenden Unternehmen. Aus diesem Grund mussten im abgelaufenen Geschaftsjahr
einige deutliche zeitliche Verschiebungen von geplanten Beratungsaktionen hingenommen werden, so dass die
Gesamtzahl der geplanten Beratungen nicht erreicht werden konnte.

Angesichts der anhaltenden abwartsgerichteten Konjunkturlage im Wohnungsbau, in dem Erholungstendenzen im
Gegensatz zum gesamten Bauhauptgewerbe noch nicht erkennbar sind (Auftragseingang im Bauhauptgewerbe im
3. Quartal 2005 +4,4 %, nur Wohnungsbau dagegen -7,8 %, erweist sich die bereits im Geschaftsjahr 2004 einge-
schlagene Strategie, neue Bauprojekte nur noch in Ausnahmefallen umzusetzen, als richtig. Eine bewusste Ausnahme
dazu bildet das in Stuttgart-West gelegene Projekt RosenbergstraRe. Durch die individuelle Situation eines durch-
bauten Ballungszentrums wie Stuttgart ergibt sich angesichts kaum noch vorhandener Bebauungsflachen eine ent-
sprechend veranderte Marktsituation, die erfolgversprechende Rahmenbedingungen fir ein solches Projekt bietet.

Im Immobilienmarkt muss zukinftig angesichts deutlich hervortretender regionaler Unterschiede der wirtschaftlichen
und vor allem auch der Bevdlkerungsentwicklung mit einer erkennbaren Unterscheidung in der Entwicklung des
Wohnungsmarktes in einzelnen Regionen Deutschlands gerechnet werden. Die SM Wirtschaftsberatungs AG reagiert
darauf im Mietwohnbereich mit selektiv ausgewahlten Investitionen insbesondere in den neuen Bundeslandern und
hier wiederum vor allem im GroBraum Dresden. Diese Investitionen werden jedoch im Sinne einer klareren Gliede-
rung der Konzernstrukturen im Bereich Beteiligungen umgesetzt.

Die im Berichtsjahr auf den Geschaftsbereich betriebliche Altersvorsorge einwirkenden Ereignisse und Faktoren sind
in den bereits behandelten Kapiteln dieses Lageberichts ausfiihrlich geschildert worden. Die flieRenden Ubergénge
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der auf diesen Geschaftsbereich wirkenden Einflisse lassen eine Kategorisierung, wie sie die derzeitigen Rechnungs-
legungsvorschriften fordern, nicht durchgangig zu. Deshalb wird an dieser Stelle auf die bereits zuvor gemachten
Ausfihrungen zum Geschaftsverlauf des Bereichs betriebliche Altersvorsorge verwiesen.

Die Entwicklung des Bereichs Immobilien wurde im vergangenen Geschaftsjahr von einem konsequent betriebenen
Abverkauf der Eigenbestande geprdgt. Dabei konnte mit einem Verkaufsvolumen von ca. TEUR 5.200 das beste Ergebnis
in der Firmengeschichte erzielt werden. Allein in dem in Stuttgart-West gelegenen Objekt Rosenbergstrale konnten
anndhernd 4 Mio. Euro Umsatz beurkundet werden, wobei die Wohnungen jedoch noch nicht Gbergeben worden sind.
Die sich aus den Verkaufen ergebenden Teilgewinn-Realisierungen wirkten sich daher zuerst bestandserhohend aus.

Gerade das Projekt Rosenbergstralle konnte in seiner Gesamtkonzeption Giberzeugen, wurde doch eine in einem
oberen Geschoss liegende Wohneinheit von einem fithrenden Immabilienmagazin zu einer von Deutschlands 100
schénsten Wohnungen gewahlt. Es iiberrascht daher nicht, dass es bereits im abgelaufenen Geschéftsjahr gelang,
12 der 20 Wohnungen dieses Objektes lange vor Baufertigstellung zu verduBRern. Das Gesamtverkaufsvolumen im
Projekt RosenbergstralRe erreichte damit im Geschaftsjahr 2005 ca. TEUR 3.800, wobei Teilgewinnrealisationen in
Hohe von ca. TEUR 333 als Bestandszuschreibung aktiviert werden konnten. Im laufenden Geschaftsjahr konnten
bereits zwei weitere Wohnungsverkaufe im Volumen von ca. TEUR 900 beurkundet werden, so dass dieses grofite
Immobilienprojekt der Firmengeschichte schon jetzt als voller Erfolg bezeichnet werden kann.

Im Rahmen der Strategie der Desinvestition im Bereich Immobilien wurden im abgelaufenen Geschaftsjahr die
Bestandsverkdaufe deutlich forciert. Es konnten Wohneinheiten in den Objekten Altdorf, Minchingen und Simmozheim
verkauft werden. Auch in dem Projekt Esslinger StralBe in Neuhausen konnten weitere 5 Wohneinheiten verauBert
werden. Fur die im Jahr 2005 verkauften Wohneinheiten konnten (ohne Objekt Rosenbergstral3e) fast TEUR 1.400 erldst
werden. Insgesamt verblieb aus diesen Verkaufen zwar ein rechnerisches Minus von ca. EUR 63.000,~, jedoch konnten
mit diesen VerduRerungen sowohl der Fremdfinanzierungsanteil als auch die Bilanzsumme deutlich zuriickgefihrt
werden, woraus sich eine signifikante Verbesserung der Eigenkapitalkennziffern sowie der Rentabilitdt ergeben hat.

Im Bereich der Bestandsvermietung konnten Mieteinnahmen von TEUR 468 erzielt werden. Dem standen Mietauf-
wendungen aus nicht umlegbaren Nebenkosten sowie Provisionsaufwendungen von insgesamt TEUR 87 gegeniiber,
so dass in diesem Bereich ein deutlicher Uberschuss von TEUR 381 erzielt werden konnte. Der Bereich der gewerb-
lichen Zwischenvermietung schloss mit einem kleinen Verlust von TEUR 7 ab, Iasst aber in der Bedeutung weiter nach,
da neue gewerbliche Zwischenvermietungsverhaltnisse nur noch in Ausnahmesituationen abgeschlossen werden und
die bestehenden Zwischenvermietungsverhaltnisse sukzessive auslaufen.

Die im vergangenen Geschaftsjahr deutlich gesteigerte Mietrendite der Bestandsimmobilien konnte nicht gehalten
werden, zumal der Abverkauf der Immobilienbestande, wie bereits geschildert, aus geschéftsstrategischen Grinden
forciert wurde. Da durch die Umsetzung der in dem Projekt Rosenbergstrale notwendigen Baumalnahmen der
restliche Mietertrag aus diesem Projekt entfiel, sank die durchschnittliche Mietrendite, bezogen auf die Nettokalt-
miete, auf einen immer noch guten Wert von ca. 6 % p.a. (Vorjahr 6,9 %). Die SM Wirtschaftsberatungs AG wird
angesichts der anhaltend schwierigen Situation im Mietwohnbereich an der Strategie des forcierten Bestandsabbaus
festhalten.

Im Bereich der Beteiligungen wurde das Geschaftsjahr 2005 von dem Ausbau der Geschaftstatigkeit der RCM Betei-
ligungs AG gepragt. Das Konzept, Mietwohnbestande aus Zwangsversteigerungen und ahnlichen Situationen zu
erwerben, erwies sich als sehr erfolgreich. Inzwischen konnte in der RCM Beteiligungs AG ein Flachenbestand im
beurkundeten Volumen von mehr als 15.000 gqm aufgebaut werden. Die durchschnittlich erzielte Mietrendite dieses
Bestandes liegt tiber den anvisierten 10 % (nach Kosten) und damit weit iiber der in Deutschland z.Zt. durchschnitt-
lich erzielbaren Mietrendite von ca. 3,5% p.a. Aufgrund der ginstigen Markteintrittsbedingungen konnten in der
RCM Beteiligungs AG bereits zum 31.12.2005 rechnerische Bewertungsreserven von mehr als 4 Millionen Euro gelegt
werden (gegeniber der Bewertung der Immobilien nach dem Ertragswertverfahren mit den fir den Raum Dresden
iblichen Kennziffern Liegenschaftszins und Restnutzungsdauer). Es sei jedoch ausdriicklich erwahnt, dass es sich
dabei um rechnerische Bewertungsreserven handelt, eine Aussage, ob bzw. wann diese gehoben werden konnen,
ist damit nicht verbunden. Allerdings wird inzwischen fiir den GroRraum Dresden mit leicht anziehenden Preisen fir
Mietwohnobjekte in mittleren, vor allem aber in guten bis sehr guten Wohnlagen gerechnet. Die RCM Beteiligungs AG
reagiert auf diese sich verandernden Marktbedingungen mit der Zielsetzung eines forcierten Bestandsaufbaus. Auf-
grund der seit Jahren leicht steigenden Bevolkerungszahlen Dresdens (Einwohner in Tausend im Jahr 2005: 491; im
Jahr 2000: 478) sowie verschiedener Wohnungsabrissprogramme des Landes Sachsen (in Dresden im Jahr 2004
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€a.1.000 Wohnungsabrisse) kann mit einer weiter steigenden Nachfrage nach qualitativ gutem Wohnraum gerech-
net werden. Diese Tendenz wird durch die Positionierung Dresdens als Hochtechnologiestandort noch verstarkt.

Im abgelaufenen Geschaftsjahr gelang es, eine internationale Investorengruppe fir die SM Beteiligungs AG und die
SM Capital AG zu gewinnen, die an beiden Gesellschaften einen Anteil von ca. 44 % ibernommen hat. Fir beide
Gesellschaften wurden ahnliche Investitionskonzepte wie fiir die RCM Beteiligungs AG entwickelt, deren Umsetzung
bereits begonnen wurde. Durch die gemeinsame Ausrichtung der RCM Beteiligungs AG, der SM Beteiligungs AG und
der SM Capital AG konnen die vorhandenen Ressourcen gemeinsam genutzt und Synergieeffekte z.B. bei der Fremd-
kapitalaufnahme realisiert werden.

Das von der SM Wirtschaftsberatungs AG im Geschaftsjahr 2005 erwirtschaftete Ergebnis sichert nicht nur die Ruck-
kehr der Gesellschaft zur Dividendenfahigkeit, sondern zeigt auch deutliche Verbesserungen in der Bilanzstruktur. Der
Eigenkapitalanteil an der Bilanzsumme konnte auf Gber 35 % gesteigert werden, was gegeniiber dem Vorjahreswert
von 27,7 % einen Anstieg um annahernd 8 Prozentpunkte bedeutet. Allerdings zeigte sich im Verlauf des Berichts-
jahres eine nach den Geschaftsbereichen sehr differenzierte Ergebnisentwicklung.

Obwohl diverse neue Beratungsmandate gewonnen werden konnten und Mandatsverluste nicht hingenommen
werden mussten, haben die Bruttoerlése aus dem Bereich der betrieblichen Altersvorsorge mit einem Ergebnis von
TEUR 996 das Vorjahresergebnis nicht erreicht. Ursachlich hierfir war die bereits beschriebene Zuriickhaltung breiter
Bevolkerungsteile Versicherungsvertrage im Bereich der betrieblichen Altersvorsorge abzuschlieBen, ohne dass Klar-
heit iber die politischen Rahmenbedingungen fir den Bereich einer individuellen Altersvorsorge bestehen wiirde.

Da auf der anderen Seite jedoch die Diskussion um die Bevdlkerungsentwicklung und der mit ihr verbundenen Fahig-
keit zur Finanzierung der staatlichen Rentensysteme anhalt (inzwischen wird auch schon seitens der Politik davon
ausgegangen, dass die staatlichen Renten in Deutschland in den ndchsten zehn Jahren nicht mehr steigen werden,
bei einem Inflationsziel seitens der EZB von ca. 2 % ergibt sich also eine Kiirzung der real verfiigbaren Kaufkraft der
Renten), wachst der Bedarf an individueller Vorsorge bestandig an. Da staatliche Eingriffe erfahrungsgemaR zu einer
steigenden Komplexitat des geregelten Bereiches fihren, ist davon auszugehen, dass der Bedarf an qualifizierter
Beratung in dem Bereich betriebliche Altersvorsorge zukinftig weiter steigen wird.

Die SM Wirtschaftsberatungs AG hat sich mit dem Aufbau des Bereiches betriebliche Altersvorsorge in einem zukunfts-
weisenden Geschaftsfeld positioniert. Das in diesem Bereich magliche Potenzial konnte im Geschaftsjahr 2004 be-
reits angedeutet werden. Ein Wegfall der im Geschaftsjahr 2005 die gesamte Branche belastenden Begleitumstande
sollte eine Rickkehr zu deutlich verbesserten Provisionseinnahmen maglich machen. Infrastrukturell hat sich die
SM Wirtschaftsberatungs AG im laufenden Geschaftsjahr auf eine deutliche Belebung dieses Geschaftsbereiches vor-
bereitet. Ziel fur das laufende Geschéftsjahr ist es, dieses Marktpotenzial fir die SM Wirtschaftsberatungs AG zu heben
und eine nachhaltige und gestarkte Marktposition aufzubauen. Sollte dies trotz eines sich verbessernden Markt-
umfeldes nicht maglich werden, wird die SM Wirtschaftsberatungs AG fiir den Geschaftsbereich betriebliche Alters-
vorsorge auch nach alternativen geschaftsstrategischen Moglichkeiten Ausschau halten.

Wesentlich besser verlief dagegen die Entwicklung im Bereich der Immobilien. Die Abverkaufe in den Projekten
RosenbergstraBe und Neuhausen verliefen besser als geplant, das Verkaufsvolumen erreicht mit ca. TEUR 5.200 das
beste Ergebnis der Firmengeschichte.

Der Bereich Beteiligungen entwickelt sich sehr erfreulich, das mit der RCM Beteiligungs AG entwickelte Investitions-
konzept fir den Immobilienmarkt in Dresden erweist sich nicht nur als tragfahig, sondern lasst angesichts bereits
leicht anziehender Grundstiicks- und Mietpreise in Dresden weiteres deutliches Potenzial erkennen. Die bereits zum
jetzigen Zeitpunkt in der RCM Beteiligungs AG gelegten Bewertungsreserven zeigen das diesem Konzept inne-
wohnende hohe Potenzial.

Die Entwicklung des Geschaftsbereiches betriebliche Altersvorsorge blieb aus den genannten Griinden hinter den
geplanten Zahlen sowohl in der Beratungsintensitat als auch bei den Provisionserlosen zurick.
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Il. Ertrags-, Finanz- und Vermdgenslage

Bei dem Vergleich der Bilanzzahlen zwischen dem Einzelabschluss und dem Konzernabschluss der SM Wirtschafts-
beratungs AG ist zu beriicksichtigen, dass eine Vergleichbarkeit aufgrund der unterschiedlichen zur Anwendung
gelangten Rechnungslegungsvorschriften (Einzelabschluss gemaR HGB - Konzernabschluss gemaR IAS / IFRS) nur sehr
eingeschrankt maoglich ist.

1. Ertragslage

Fur das Berichtsjahr weist die SM Wirtschaftsberatungs AG als Ergebnis der gewohnlichen Geschaftstatigkeit einen
Gewinn von TEUR 889 (Vorjahr TEUR -220) aus. Aufgrund der bestehenden Verlustvortrage fir Korperschaftsteuer und
Gewerbesteuer sind Gesellschaftssteuern hierauf nicht zu entrichten. Die SM Wirtschaftsberatungs AG hat im
Geschaftsjahr 2005 erfolgreich den Turnaround vollzogen.

Die Ergebnisentwicklung des Konzerns bestatigt den erfolgreichen Turnaround im Berichtsjahr eindeutig; als Ergebnis
der gewohnlichen Geschaftstatigkeit wurde im Konzern der SM Wirtschaftsberatungs AG ein Gewinn von TEUR 1.290
(Vorjahr TEUR -968) erwirtschaftet.

In dem Bereich betriebliche Altersvorsorge konnten Bruttoprovisionen in Hohe von TEUR 996 eingenommen werden.
Dieses Ergebnis blieb damit deutlich hinter den im Vorjahr erreichten TEUR 2.287 zuriick.

Im Bereich der Vermietung eigener Bestande konnte das Vorjahresergebnis (TEUR 497) mit einem Ergebnis von TEUR 381
nicht erreicht werden. Es ist jedoch zu beriicksichtigen, dass in dem Vorjahresergebnis Mietertrage aus dem Projekt
RosenbergstraBe von TEUR 311 enthalten waren, aufgrund der im abgelaufenen Geschdftsjahr begonnenen Bau-
maRnahmen hier jedoch nur noch TEUR 88 eingenommen werden konnten. Ein um diesen Einfluss bereinigter Vor-
jahresvergleich zeigt daher eine deutliche Verbesserung der Einnahmen aus der Bestandsvermietung.

Das Ergebnis aus Finanzgeschaften auf eigene Rechnung (Ertrag aus Finanzgeschaften ./. Aufwand aus Finanz-
geschaften ./. Abschreibungen auf Finanzanlagen) wbertraf mit TEUR 377 das Vorjahresergebnis (TEUR 153) deutlich.

Aus Beteiligungsverkaufen konnten im abgelaufenen Geschaftsjahr Ertrage in Hohe von TEUR 1.848 erzielt werden.
An den Tochtergesellschaften ist die SM Wirtschaftsberatungs AG zum 31.12.2005 noch wie folgt beteiligt: RCM Be-
teiligungs AG 55,87 %, SM Beteiligungs AG 55,08 % und SM Capital AG 54,24 %. Auf diese Beteiligungen sind zwischen-
zeitlich allein durch den Kursanstieg der Aktie der RCM Beteiligungs AG stille Reserven in Hohe von mehr als 5 Mio. Euro
entstanden. Fur die SM Beteiligungs AG und die SM Capital AG sind zwischenzeitlich hnliche Geschaftskonzepte wie
das der RCM Beteiligungs AG entwickelt worden, so dass in diesen Gesellschaften mit einer ahnlichen Geschafts-
entwicklung wie in der RCM Beteiligungs AG gerechnet werden kann.

Die weitere Reduzierung der im Bestand gehaltenen Immaobilien fihrte zu einem Ergebnisbeitrag von TEUR 270, wobei
in diesem Betrag Teilgewinnrealisierungen aus dem Projekt Rosenbergstrale in Héhe von TEUR 333 enthalten sind.
Im laufenden Geschaftsjahr soll an der Strategie der Bestandsreduzierung im Immobilienbereich festgehalten werden.
Im Projekt RosenbergstraRe ist im laufenden Geschaftsjahr bereits der Verkauf von zwei weiteren Wohneinheiten
beurkundet worden, so dass der VerduRerungsstand in diesem Projekt inzwischen auf ca. 70 % des Verkaufsvolumens
bzw. sogar ca. 72 % der Wohnflache angestiegen ist.

Im Konzern wurden neben der Geschaftstatigkeit der Muttergesellschaft Umsatze vor allem in der Vermietung eige-
ner Bestande erzeugt. Aufgrund der im Berichtsjahr deutlich verstarkten Geschaftstatigkeit der RCM Beteiligungs AG
konnten konzernweit Mietertrage von TEUR 726 (Vorjahr TEUR 594) erwirtschaftet werden.

Im letzten Quartal des Berichtsjahres wurden im Rahmen der Gesellschafter-Geschaftsfiihrervorsorgeberatungen fir
bis zu 30 kleinere Unternehmen Beratungen vereinbart, deren Beginn fir das laufende Geschaftsjahr terminiert ist.
Neben den ohnehin durchzufiihrenden Bestandsberatungen wurden mit einem gréBeren Unternehmen fir 5 Unter-
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nehmensstandorte Beratungsmandate in der Unternehmenserstberatung vereinbart, die ebenfalls im laufenden
Geschaftsjahr umgesetzt werden.

2004
Umsatzerlose 4.557
Sonstige betriebliche Ertrage 5.206
Personalaufwand 1.242
Sonstiger betrieblicher Aufwand 5.578
Ertrdge aus anderen Wertpapieren 759
Im Konzern ergaben sich die wesentlichen GuV-Posten (in TEUR) wie folgt:

2004
Umsatzerlose 4.557
Sonstige betriebliche Ertrage 5.783
Personalaufwand 1.242
Sonstiger betrieblicher Aufwand 7.212
Ertrdge aus anderen Wertpapieren 760

Die sich aus den Verkaufen von Wohneinheiten im Projekt Rosenbergstrae ergebenden Umsatzerlése werden
bilanziell erst im Geschaftsjahr 2006 wirksam.

Die deutliche Reduzierung sowohl der Position Sonstige betriebliche Ertrage als auch der Position Sonstiger betrieb-
licher Aufwand liegt in der Rickfihrung der Eigenhandelsaktivitaten begrindet. Gewinne und Verluste aus den
Eigenhandelsaktivitaten werden nicht saldiert, sondern getrennt in den genannten Positionen ausgewiesen.

2. Finanzlage

Neben den allgemeinen und grundsatzlich geltenden Zielsetzungen in der Liquiditatsplanung ist wichtigstes Ziel
des Finanzmanagements der SM Wirtschaftsberatungs AG der ertragsoptimierte Einsatz des Eigenkapitals. Insoweit
kommen vor allem den gangigen Rentabilitatskennziffern in dem Finanzmanagement besondere Bedeutung zu.

Weiteres Ziel des Finanzmanagements ist die nachhaltige Starkung der bilanziellen Eigenkapitalrelationen, deren Er-
reichung durch eine sukzessive Reduzierung der Bilanzsumme der SM Wirtschaftsberatungs AG unterstitzt werden soll.

Die beschriebenen Grundsatze und Ziele gelten gleichermaRen fir die SM Wirtschaftsberatungs AG wie fiir den Konzern.

Durch den forcierten Abverkauf aus dem Immabilienbestand konnten die im Zusammenhang mit dem Immobilien-
projekt in Neuhausen aufgenommenen Fremdfinanzierungsmittel um ca. TEUR 650 zuriickgefiihrt werden.

Die aus den Anteilsverkaufen der RCM Beteiligungs AG, der SM Beteiligungs AG und der SM Capital AG zugeflossene
Liquiditat erlaubte eine Rickfihrung der Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen um ca. TEUR 2.500.

Die planmdRBig zunehmende Investitionstatigkeit in der RCM Beteiligungs AG fiihrte zu einer Fremdmittelaufnahme
gegeniber Kreditinstituten von TEUR 2.185 (Vorjahr TEUR 0).
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Die bereits in einem vorhergehenden Geschaftsjahr abgeschlossene Zins-Swapvereinbarung tiber TEUR 2.700 dient
im Wesentlichen zur Risikoabsicherung eines variabel verzinslichen Darlehens Gber TEUR 2.500, das zur Finanzierung
des Projekts Rosenbergstralle aufgenommen wurde. Dabei wurden Zins-Swap und Darlehen zu einer Bewertungs-
einheit zusammengefasst. Durch diese Risikoabsicherung wird eine von Zinsanderungseinflissen unbeeinflusste
Projektplanung ermdglicht.

Im Berichtsjahr erfolgte im Bereich der Beteiligungen (Bilanzposition Finanzanlagen) eine Reduzierung der Anteile
an verbundenen Unternehmen. Dadurch sank der Buchwert der gehaltenen Anteile an den verbundenen Unter-
nehmen um mebhr als 3 Mio. Euro auf TEUR 6.127 nach TEUR 9.331 im Vorjahr.

Die Investitionstatigkeit der RCM Beteiligungs AG fiihrte im Konzern zu einem Anstieg der im Bestand gehaltenen
Immobilien (mit fertigen Bauten) auf TEUR 11.004 (Vorjahr TEUR 6.987).

Aufgrund der Anteilsreduzierungen an verbundenen Unternehmen verbunden mit der Desinvestitionsstrategie im
Bereich Immobilien wurde eine deutliche Ruckfihrung der taglich falligen Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
maglich. Diese beliefen sich zum Ende des Berichtsjahres noch auf TEUR 237 nach TEUR 1.813 im Vorjahr. Parallel redu-
zierten sich die taglich falligen Forderungen gegeniiber Kreditinstituten um TEUR 175 auf TEUR 42.

Die kurzfristigen Verbindlichkeiten waren zum 31.12.2005 zu 142 % (Vorjahr 120 %) durch das Umlaufvermogen gedeckt.

Im Konzern waren die kurzfristigen Verbindlichkeiten zum Bilanzstichtag sogar zu 293 % (Vorjahr 267 %) durch das
Umlaufvermogen gedeckt.

3. Vermogenslage

Die Vermdgenslage der SM Wirtschaftsberatungs AG wird im Bereich der Sachanlagen von dem im eigenen Bestand
befindlichen Biirogebdude in Sindelfingen gepragt. Im Rahmen der Bestrebungen, die Bilanzsumme der SM Wirtschafts-
beratungs AG weiter zu reduzieren und die Eigenkapitalbasis damit einhergehend zu starken, ist ein Verkauf dieses
Gebdudes im laufenden Geschaftsjahr nicht ausgeschlossen.

Den Sachanlagen in Hohe von TEUR 2.052 (8,4 % der Bilanzsumme, Vorjahr 7,5 %) stehen Finanzanlagen in Hohe von
TEUR 6.127 (25,1% der Bilanzsumme, Vorjahr 32,8 %) gegeniiber. Diese enthalten ausschlieBlich die Anteile an den
Tochtergesellschaften. Durch den Bérsengang der RCM Beteiligungs AG sowie den Einstieg der Investorengruppe in
die SM Beteiligungs AG und die SM Capital AG sank der Anteil der SM Wirtschaftsberatungs AG an den genannten
Gesellschaften zum 31.12.2005 auf die nachfolgend genannten Quoten: RCM Beteiligungs AG 55,87 %, SM Beteili-
gungs AG 55,08 % und SM Capital AG 54,24 %. Dadurch reduzierten sich die Finanzanlagen der Gesellschaft auf
TEUR 6.127 nach TEUR 9.331 im Vorjahr. Die verbliebenen Anteile an den Tochtergesellschaften werden fir die
RCM Beteiligungs AG unverandert zu EUR 0,61 und fir die SM Beteiligungs AG und die SM Capital AG unverandert zu
EUR 0,60 bilanziert.

Gleichwohl sind im Fall der RCM Beteiligungs AG inzwischen deutliche stille Reserven entstanden, die zum Bilanzstichtag
bei einem Borsenkurs der RCM Beteiligungs AG von EUR 1,34 ca. TEUR 2.738 erreichten. Angesichts der Kursentwicklung
der RCM Beteiligungs AG im Ifd. Geschaftsjahr haben sich diese stillen Reserven zum 28.02.2006 in etwa verdoppelt.

Die groRte Vermogensposition stellt mit TEUR 4.267 (17,5 % der Bilanzsumme) das im Bau befindliche Projekt Rosen-
bergstraBe dar. Aktiviert wurden in dieser Position durch im abgelaufenen Geschaftsjahr beurkundete Verkaufs-
vertrage sich ergebende Gewinnteilrealisationen in Hohe von TEUR 333. Insgesamt beliefen sich die Vorrate in Form
von im Bau befindlichen oder vermieteten, ggf. auch zum Verkauf stehenden Immabilienobjekten auf TEUR 12.492
und machten damit 51,1 % (Vorjahr 44,3 %) der gesamten Bilanzsumme aus.
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jl:, BRIEF AN DIE AKTIONARE BERICHT DES AUFSICHTSRATS AKTIE GESCHAFTSFELDER LAGEBERICHT JAHRESABSCHLUSS ANHANG

AKTIVA

Anlagevermogen

Immaterielle Vermégensgegenstande

Sachanlagen

Finanzanlagen

Summe Anlagevermogen

Umlaufvermdgen

Zum Verkauf bestimmte Grundstiicke
und andere Vorréte

Forderungen und
sonstige Vermogensgegenstande

Wertpapiere

Kassenbestand, Guthaben
bei Kredit-Instituten

Summe Umlaufvermdgen

Rechnungsabgrenzungsposten

Summe Aktiva

Forderungen und sonstige Vermogensgegenstande betragen zusammen TEUR 2.013 (Vorjahr TEUR 3.514) und machen
damit 8,2 % der Bilanzsumme aus. Diese resultieren im Wesentlichen aus Forderungen gegeniber dem Vorstand
(siehe Anhang) sowie aus Forderungen aus Grundsticksverkaufen und Provisionsforderungen aus dem Versicherungs-
geschaft.

Die Guthaben bei Kreditinstituten beliefen sich auf TEUR 192 (Vorjahr TEUR 513), in dieser Position sind Mietkautions-
einbehalte von TEUR 24 (Vorjahr TEUR 27) enthalten.

Die Bilanz der SM Wirtschaftsberatungs AG gliedert sich zum 31.12.2005 wie folgt (alle Angaben in TEUR):

| 2005 | 2004 PASSIVA | 2005 | 2004
- Eigenkapital -
49 Gezeichnetes Eigenkapital 3.152
- 2.146 Kapitalricklage - 4.945
| 6127 [N Gewinnriicklage 511 2
m 11.526 Bilanzergebnis -230
- Summe Eigenkapital m 7.889
[ ] [ ]
Riickstellungen m 445
M .. -
Verbindlichkeiten -
- 3.515 taglich fallig | 237 [EREIE
- 260 andere Verbindlichkeiten - 8.555
aus Lieferung und Leistung - 483
513 gegeniber verbundenen Unternehmen - 8.810
16.919 sonstige Verbindlichkeiten 497
- Summe Verbindlichkeiten m 20.158
I e =
- Rechnungsabgrenzungsposten - 1
[ ] [ ]
[ ] [ ]
LT 28.493 Ssumme Passiva I 28.493

Die Analyse der gangigen Kennzahlen zeigt deutlich die Verbesserungen in der Bilanzstruktur gegeniiber dem Vorjahr:

Eigenkapitalquote an der Bilanzsumme 35,5 % 27,7 %
Anlagevermégendeckungsgrad | 105,5 % 68,4 %
Anlagevermégendeckungsgrad Il 155,1%  121,4%

Die Vermogensstruktur im Konzern wird im Wesentlichen durch die Vermogensstruktur der SM Wirtschaftsberatungs
AG bestimmt. Die im Berichtsjahr verstarkte Investitionstatigkeit der RCM Beteiligungs AG fiihrt jedoch zu einer deut-
lichen Ausweitung der im Bestand gehaltenen Immobilien in der Konzernbilanzposition Grundstiicke mit fertigen Bau-
ten. Aus dieser Position entfallen TEUR 5.507 auf die Geschaftstatigkeit der RCM Beteiligungs AG. Parallel erhéht sich
im Konzern die Position langfristige Finanzschulden um TEUR 2.185.
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Die Gliederung der Konzernbilanz der SM Wirtschaftsberatungs AG zum 31.12.2005 ergibt sich wie folgt (in TEUR):

AKTIVA 2004 PASSIVA

Langfristiges Vermogen 4.193 Eigenkapital

Grundstiicke 12.786 Langfristiges Fremdkapital
Forderungen 2.160 Kurzfristiges Fremdkapital
Zahlungsmittel 1.995

Summe Aktiva 21.134 Summe Passiva

Gangige Bilanzkennzahlen errechnen sich fir die Konzernbilanz der SM Wirtschaftsberatungs AG wie folgt:

Eigenkapitalquote an der Bilanzsumme 51,3 % 41,0 %
Anlagevermoégendeckungsgrad | 172,1%  206,6 %
Anlagevermégendeckungsgrad |I 2552%  352,7%

Nichtbilanziertes Vermdgen liegt in der SM Wirtschaftsberatungs AG ebenso wie im Konzern der SM Wirtschafts-
beratungs AG zum 31.12.2005 nicht vor.

Der Einsatz und die Bedeutung der von der SM Wirtschaftsberatungs AG gewahlten auRerbilanziellen Finanzierungs-
instrumente wurde bereits unter dem Punkt 2.3. dargestellt.

Im Berichtsjahr ist es nicht zu Unternehmenskaufen gekommen.

4. Gesamtaussage zur wirtschaftlichen Lage

Im abgelaufenen Geschaftsjahr ist es der SM Wirtschaftsberatungs AG gelungen, wieder in die Gewinnzone zuriick-
zukehren. Nach Bewaltigung der schweren Geschaftsjahre 2001-2003 hat die Gesellschaft damit erfolgreich den
Turnaround vollzogen und kann sich nunmehr gestarkt den zukiinftigen Anforderungen zuwenden. Dabei wird vor
allem eine Verbesserung der Provisionsertrage aus dem Bereich betriebliche Altersvorsorge notwendig; erste
Manahmen hat die Gesellschaft mit dem Umzug dieses Bereiches an den Standort Leonberg bereits vollzogen. Die
SM Wirtschaftsberatungs AG unternimmt dariber hinaus vielfaltige Anstrengungen, in diesem Bereich an die friher
bereits gezeigten Erfolge anzuknipfen. Insgesamt werden hinsichtlich des Bereiches betriebliche Altersvorsorge alle
strategischen Maglichkeiten gepriift.

Die Liquiditatsausstattung der SM Wirtschaftsberatungs AG hat sich wie im Konzern der SM Wirtschaftsberatungs AG
im abgelaufenen Geschaftsjahr deutlich verbessert. Die Gesellschaft wird weitere Anstrengungen unternehmen, um
die Liquiditatsausstattung weiter zu verbessern und gleichzeitig die Bilanzsumme zurickzufihren.

Die von der Geschaftsleitung bereits im Geschdftsjahr 2004 eingeleiteten MaBnahmen zur Kostensenkung haben im
abgelaufenen Geschaftsjahr nachhaltige Wirkung erzielt. Der Vorstand wird an diesem Weg festhalten. Zu diesem
Iweck unterliegt die Gesellschaft einem nachhaltigen Kostenmanagement, das den gesamten Konzern umfasst.

2004
8.665
6.126
6.343

21.134
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lll. Nachtragsbericht
1. Angabe von Vorgangen von besonderer Bedeutung

Im Rahmen des Immobilienprojekts RosenbergstraBe wurden zwischenzeitlich der Verkauf von zwei weiteren
Einheiten beurkundet.

Im laufenden Geschaftsjahr hat der Vorstand von der Ermdchtigung durch die Hauptversammlung vom 11.08.2005
zur Einziehung eigener Aktien unter Zustimmung des Aufsichtsrats Gebrauch gemacht und die Einziehung von
102.321 Aktien beschlossen. Durch die Einziehung wird das Grundkapital der Gesellschaft auf EUR 3.050.000,- sinken.

Um zu einer Starkung des Geschaftsbereiches betriebliche Altersvorsorge zu gelangen, wurde dieser im laufenden
Geschaftsjahr in eigene Raumlichkeiten ausgegliedert. Aus Sicht eines verbesserten Controllings wird auf diese Weise
zukinftig die genauere Zurechnung der in diesem Bereich verursachten Kosten ermdglicht. Durch die raumliche
Verlagerung des Bereiches nach Leonberg verkirzen sich die Anfahrtszeiten der Mitarbeiter zu den meisten der durch
die SM Wirtschaftsberatungs AG betreuten Unternehmensstandorte, wodurch die Beratungsintensitat zukinftig weiter
erhéht werden soll.

2. Auswirkung der Vorgdnge auf die Ertrags-, Finanz- und Vermagenslage

Die im laufenden Geschaftsjahr beurkundeten Kaufvertrage im Rahmen des Objektes RosenbergstraRRe ermaglichen
eine weitere Teilgewinn-Realisierung. Die aus diesen Vertragen im Geschaftsjahr zuflieBende Liquiditat wird zur teil-
weisen Ruckfihrung von Fremdfinanzierungsmitteln fir dieses Objekt verwendet werden kdnnen.

Die im laufenden Geschaftsjahr beschlossene Einziehung eigener Aktien wird zu einer weiteren Verkiirzung der
Bilanzsumme in der GroBenordnung von ca. TEUR 700 fihren, womit allerdings auch ein Riickgang der Eigenkapital-
quote verbunden sein wird. Die aus Analystensicht wichtige Kennziffer EPS wird sich ebenso wie der innere Wert pro
Aktie nur aufgrund der beschlossenen Einziehung der eigenen Aktien um ca. 3 % erhéhen.

Die Kosten des Umzugs des Bereiches betriebliche Altersvorsorge in eigene Raumlichkeiten wird im laufenden
Geschaftsjahr ungeachtet der mit dem Umzug aus geschaftsstrategischer Sicht verbundenen Folgen zu einer nur sehr
geringfiigigen Ergebnisbelastung fihren.

IV. Risikobericht

1. Risiko- und Chancenmanagementsystem

Auf das mit der Aufnahme eines variabel verzinslichen Darlehens verbundene Zinsanderungsrisiko hat die SM Wirt-
schaftsberatungs AG durch gleichzeitige Eingehung eines Zins-Swapgeschaftes reagiert.

In Hinblick auf das Adressenausfallrisiko schlie3t die SM Wirtschaftsberatungs AG in allen Geschaftsbereichen Gber-
wiegend Geschafte mit Geschaftspartnern guter Bonitat ab. Im Bereich der betrieblichen Altersvorsorge ist das
Bonitatsrating unserer Produktpartner ein wichtiges Produktauswahlkriterium. Adressausfallrisiken sollten daher nur
sehr eingeschrankt vorhanden sein. Sofern derartige Risiken bekannt werden, werden diese grundsatzlich durch
entsprechende RisikovorsorgemafRnahmen im Einzel- und Konzernabschluss abgedeckt.

Die SM Wirtschaftsberatungs AG verfiigt iber ein den gesetzlichen Anforderungen entsprechendes Risikomanage-
mentsystem, das jeden Unternehmensbereich abdeckt. Dieses wird laufend an die sich ergebenden Anderungen und
neuen Anforderungen angepasst. Im Rahmen des Risikomanagements sind die Manahmen und Handlungen fest-
gelegt, die ergriffen werden missen, um Gefahren aus der Geschaftstatigkeit der SM Wirtschaftsberatungs AG recht-
zeitig zu erkennen sowie geeignete Mallnahmen zur Risikoabwehr bzw. Risikovermeidung rechtzeitig ergreifen zu
konnen. Dazu existieren in samtlichen Arbeitsbereichen umfangreiche Arbeitsanweisungen, die entsprechend der vor-
hersehbaren Risiken standig weiterentwickelt werden. Die Risikosteuerung erfolgt ausschlieRlich auf Vorstandsebene.
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Die Steuerung und Sicherung der fiir die Geschaftsabwicklung notwendigen Liquiditat ist wichtiger Bestandteil der
Geschaftsplanung. Hierzu existiert eine detaillierte zeitgenaue PlanungsmaRgabe, die Steuerungskennzahlen einschlief3t.

Soweit Handel auf eigene Rechnung betrieben wird, unterliegt dieser den geschaftsiblichen Marktrisiken. Um diese
ausreichend steuern zu kdnnen, existieren Arbeitsanweisungen, die den jeweiligen Marktbesonderheiten entsprechende
Handlungsweisen definieren. Die bereits im vorhergehenden Geschaftsjahr erfolgte Geschaftsreduzierung im Handel
auf eigene Rechnung wurde trotz leichter Erhdhung der im Bestand gehaltenen Wertpapiere beibehalten. Im laufenden
Geschaftsjahr erfolgte unter Realisation einiger stiller Reserven bereits eine teilweise Rickfiihrung dieser Bestande.

Der Markt der betrieblichen Altersvorsorge unterliegt dem Risiko, dass z.B. gesetzliche Anderungen zu einem ver-
anderten Abschlussverhalten seitens der betreuten Kunden fiihren. Da der Bedarf an individueller Altersvorsorge
angesichts real sinkender staatlicher Rentenzahlungen jedoch unverandert hoch bleibt, kann erwartet werden, dass
dieses Risiko nicht zu einer generellen Abkehr von Produkten der betrieblichen Altersvorsorge fihren wird, sondern
vielmehr in einer erforderlichen Erweiterung der anzubietenden Produktpalette liegen wird. Diesem Risiko begegnet
die SM Wirtschaftsberatungs AG mit standigen MaRnahmen zur Sicherung der fachlichen Qualifikation der eingesetzten
Mitarbeiter sowie durch einen standigen Kontakt mit den Produktgebern, um neue Produktentwicklungen schnellst-
maglich in die angebotene Produktpalette aufnehmen zu kénnen.

Im Bereich der Beteiligungen unterliegen die im Bestand gehaltenen Immobilien dem Risiko der allgemeinen Markt-
preisentwicklung fir Immobilien. Dariiber hinaus unterliegt die erzielte Mietrendite dem Risiko der Schwankungen
des erzielbaren Mietpreises fur die jeweiligen Wohneinheiten.

Die Kontrolle von Arbeitsablaufen ist nur mdglich, wenn diese zuvor ausreichend analysiert und dokumentiert worden
sind. Aus diesem Grund hat die SM Wirtschaftsberatungs AG alle Arbeitsablaufe einer genauen Analyse unterzogen
und deren vorgeschriebenen Ablauf dokumentiert. Das Einhalten dieser Arbeitsablaufe wird fortlaufend iiberwacht.

2. Einzelrisiken

Auf die Umfeld- und Branchenrisiken wurde an friheren Stellen in diesem Lagebericht bereits ausfihrlich einge-
gangen. Zusammenfassend sei an dieser Stelle nochmals erwahnt, dass fir den Bereich betriebliche Altersvorsorge
besondere Risiken aus der staatlichen Gesetzgebung entstehen konnen; dies gilt insbesondere dann, wenn staatliche
Regulierungsmacht zu einer Einschrankung der im freien Wettbewerb anbietbaren Beratungsleistungen im Bereich
der betrieblichen Altersvorsorge fihren.

Dariber hinaus unterliegen die Méglichkeiten, Versicherungen im Bereich der betrieblichen Altersvorsorge ab-
schlieBen zu konnen, diversen Einflissen, denen die SM Wirtschaftsberatungs AG nicht oder nur sehr eingeschrankt
entgegenwirken kann. Dazu zahlt in erster Linie das wirtschaftliche und politische Umfeld. Wie sehr Unsicherheiten
aus diesem Umfeld die Abschlussquote negativ beeinflussen kdnnen, musste die gesamte Branche der betrieblichen
Altersvorsorge im vergangenen Geschaftsjahr erfahren.

Der Bereich Immaobilien unterliegt im Segment der Vermietung Risiken aus der demographischen Entwicklung, die
ebenfalls durch die SM Wirtschaftsberatungs AG nicht beeinflussbar sind. Die SM Wirtschaftsberatungs AG kann jedoch
auf diese Risiken durch gezielte Standortwahl der in den Bestand zu nehmenden Wohnimmobilienobjekte reagieren,
um auf diese Weise dem Leerstandsrisiko entgegen zu wirken.

Ahnliches qilt fiir das Segment der Immobilienprojektentwicklung. Wie bereits ausfiihrlich geschildert, wird die SM Wirt-
schaftsberatungs AG derartige Projekte nur in Einzelfallen und an gezielt ausgewahlten Standorten mit einer zu
vermutenden hohen Nachfrage nach Eigentumsimmobilien durchfihren. Die hohe Durchbauungsdichte Stuttgarts
bietet unter den genannten Aspekten jedoch Gewdhr, um Risiken aus der Projektentwicklung entgegentreten zu
konnen. Gerade im Bereich der Immobilienprojektentwicklung konnen daneben auch birokratische Hemmnisse zu
einem standortspezifischen Risiko einer sicheren Projektabwicklung fiihren.
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Den bereits fur die SM Wirtschaftsberatungs AG im Bereich Immobilien erwdhnten Risiken wie demographische
Entwicklung und Leerstandsrisiko unterliegen ebenfalls die im gesamten Konzern gehaltenen Immobilienobjekte.
Aufgrund des zunehmenden Umfangs von vermieteten Bestanden entsteht fir diesen Bereich auch das Risiko eines
Mietausfalls, bspw. durch Zahlungsunfahigkeit eines Mieters (dieses Risiko entsteht natrlich auch im Bereich Immo-
bilien der SM Wirtschaftsberatungs AG, ist dort aber angesichts eines forcierten Bestandsabbaus von untergeordne-
terer Bedeutung).

Die unter dem vorhergehenden Punkt genannten Umfeld- und Branchenrisiken kdnnen der gewahlten Unternehmens-
strategie entgegen wirken. Dariiber hinaus kann ein nachhaltiger Konkurrenzeintritt in die von der SM Wirtschafts-
beratungs AG besetzten Markte zu einem unternehmensstrategischen Risiko fiihren. Die SM Wirtschaftsberatungs AG
wird daher immer versuchen, in den von ihr besetzten Markten die Zielgruppen durch fachliche hochqualifizierte
Dienstleistung zu binden.

Trotz gewissenhafter Prifung der Gesellschaften, an denen die SM Wirtschaftsberatungs AG Beteiligungen wber-
nommen hat bzw. in Zukunft moglicherweise iibernehmen wird, und trotz entsprechender Prifung der diesen
Gesellschaften zugrunde liegenden Geschaftskonzepte, ist eine andere als die erwartete Geschaftsentwicklung in
derartigen Beteiligungen moglich.

Die genannten Risiken betreffen gleichermaBen die im Konzern agierenden Tochtergesellschaften. Die klar auf den
Standort Dresden fokussierte Ausrichtung der Immobilieninvestitionen unterliegt daneben dem Risiko, dass sich die
Standortbedingungen fir den Immobilienstandort Dresden z.B. durch wirtschaftliche oder politische Entwicklungen
negativ verandern.

Leistungswirtschaftliche Risiken konnen im Bereich der betrieblichen Altersvorsorge vor allem durch fehlende
Produktpartner entstehen. Eine auf Langfristigkeit und die gegenseitige Interessenwahrung ausgelegte Zusammen-
arbeit mit ausgesuchten Produktpartnern kann diesem Risiko angemessen entgegenwirken.

In der Immobilienprojektentwicklung kénnen leistungswirtschaftliche Risiken durch den Ausfall von Entwicklungs-
partnern entstehen. Neben der Hereinnahme von Gewahrleistungsbirgschaften kann dieses Risiko durch eine
gezielte Auswahl dieser Partner reduziert werden, ohne dieses jedoch vollstandig ausschlieBen zu konnen.

Eine erfolgreiche Geschaftstatigkeit ist grundsatzlich immer an die ausreichende Ausstattung mit qualifiziertem
Personal gebunden. Insoweit bestehen grundsatzlich Personalrisiken dahingehend, dass das zur aktuellen Geschafts-
abwicklung benétigte Personal an das Unternehmen gebunden werden kann. Um dariiber hinaus eine mogliche
Geschaftsausweitung umsetzen zu kénnen, ist es erforderlich, kurzfristig entsprechend qualifiziertes Personal
gewinnen zu konnen.

Ein weiteres Personalrisiko entsteht durch die starke Einbindung des Vorstands in das operative Geschaft. Die leitende
Geschaftstatigkeit der Tochtergesellschaften RCM Beteiligungs AG, SM Beteiligungs AG und SM Capital AG wird in
Personalunion durch den Vorstandsvorsitzenden der SM Wirtschaftsberatungs AG wahrgenommen. Entwicklungen,
die den Vorstandsvorsitzenden der SM Wirtschaftsberatungs AG betreffen, kénnten so auf die in Personalunion
gefthrten Konzerntdchter durchschlagen.

Die Betreuung von mehr als 25.000 Mitarbeitern in den von der SM Wirtschaftsberatungs AG akquirierten Unter-
nehmensmandaten bringt hohe Anforderungen an die eingesetzte EDV mit sich. Ein langerer Ausfall der in diesem
Bereich eingesetzten Datenbank kdnnte zu erheblichen Risiken in der angemessenen Beratung dieser Mitarbeiter
fuhren. Um diesem Risiko entgegenwirken zu kénnen, hat die SM Wirtschaftsberatungs AG den Support fir die einge-
setzte Datenbank an ein entsprechend qualifiziertes Dienstleistungsunternehmen outgesourct.

GESCHAFTSBERICHT 2005 SM WIRTSCHAFTSBERATUNGS AG



LAGEBERICHT

Um dem Risiko eines unternehmensweiten Datenverlustes z.B. bei einem Serverausfall entgegen zu wirken, wird eine
tagliche Datensicherung auf einem Datensicherungsmedium durchgefihrt. Datensicherungen werden auch auRer-
halb des Unternehmens verwahrt, um einem moglichen Datentotalverlust vorzubeugen.

Eine Verschlechterung der Einschatzung der SM Wirtschaftsberatungs AG kénnte zu einer Verteuerung des benétigten
Fremdkapitals fiihren. Dartiber hinaus konnte so auch eine mogliche Eigenkapitalbeschaffung iiber die Borse erschwert
oder sogar unmdglich gemacht werden.

Ein weiteres Risiko, dem die SM Wirtschaftsberatungs AG nicht entgegenwirken kann, konnte sich aus einer Betriebs-
unterbrechung durch héhere Gewalt ergeben.

In den im Immobilienbereich tatigen Tochtergesellschaften kénnen sich fir die im Bestand gehaltenen Immobilien
Risiken durch sog. Elementargefahren ergeben. Soweit dies maglich ist, werden zur Absicherung gegen derartige
Gefahren grundsatzlich Elementarversicherungen abgeschlossen.

V. Prognosebericht

1. Ausrichtung des Konzerns in den folgenden zwei Geschéftsjahren

Wie bereits an anderen Stellen in diesem Lagebericht dargestellt, schatzt die SM Wirtschaftsberatungs AG das
Geschaftsfeld der betrieblichen Altersvorsorge trotz des enttauschenden Ergebnisses im Berichtsjahr als aussichtsreich
ein. Der Vorstand behalt sich jedoch dennoch strategische MalBnahmen fiir diesen Geschaftsbereich vor.

Im Bereich der betrieblichen Altersvorsorge ist eine Ausweitung der Geschaftstatigkeit auf andere europaische Markte
moglich, konkrete Planungen hierzu bestehen zur Zeit jedoch nicht.

Diesbeziigliche Planungen bestehen in der SM Wirtschaftsberatungs AG nicht.

Die SM Wirtschaftsberatungs AG wird die im Bereich der betrieblichen Altersvorsorge eingesetzten Produkte unver-
ztglich an sich andernde gesetzliche Rahmenbedingungen anpassen. Die SM Wirtschaftsberatungs AG steht dariber
hinaus Produktinnovationen der Geschaftspartner auf Seiten der Produktgeber aufgeschlossen gegeniber und wird
diese nach sorgfaltiger Prifung ggf. in die Angebotspalette Gbernehmen.

2. Wirtschaftliche Rahmenbedingungen in den folgenden zwei Geschéftsjahren

Die SM Wirtschaftsberatungs AG geht von einer Fortsetzung der bereits erkennbaren Erholungstendenzen der Gesamt-
wirtschaft aus. Ob diese Erholung allerdings stark genug ausfallen wird, dass von ihr auch starkende Einflisse auf den
Arbeitsmarkt ausgehen werden, muss bezweifelt werden. Entscheidend fiir die gesamtwirtschaftliche Entwicklung
in Deutschland wird es sein, ob es gelingen wird, mit den vorhandenen auBenwirtschaftlichen Impulsen auch ein
Anspringen der Binnenkonjunktur zu erreichen.
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Den durchaus vorhandenen Wachstumsimpulsen stehen allerdings auch nachhaltige Belastungsfaktoren entgegen.
Die Verschuldung der offentlichen Haushalte erzwingt eine Beschrankung, in weiten Teilen sogar Reduzierung der
staatlichen Ausgaben in Form von Subventionskirzungen und Investitionseinschrankungen. Der dadurch entstehende
direkte und indirekte gesamtwirtschaftliche Nachfrageausfall steht einer langfristigen wirtschaftlichen Erholung
unmittelbar entgegen.

Die demographische Entwicklung Deutschlands entwickelt sich zusehends zu einer wachsenden Belastung der staat-
lichen Renten-, aber auch der Krankenversicherungssysteme. Heutige Rentenempfanger werden iber Jahre hinaus
auf Rentensteigerungen verzichten missen. Die in den nachsten Jahren in den Ruhestand wechselnden Arbeitnehmer
werden, wenn sie keine weitere private Vorsorge betrieben haben, empfindliche Einkommensverluste zu realisieren
haben. Weiterer Nachfrageausfall im inlandischen Konsumgitermarkt ist damit schon heute absehbar.

An dieser Stelle soll darauf hingewiesen werden, dass ein privatwirtschaftliches Unternehmen, das so wie die Offent-
liche Hand die staatlichen Sozialversicherungssysteme seit Jahren lenkt, gefihrt wirde, seit langem ein Fall fir den
Insolvenzverwalter geworden ware. Schon einfache Bilanzierungsregeln, namlich das notwendige Treffen von
VorsorgemaBnahmen fiir eingegangene in der Zukunft liegende Verpflichtungen werden von der Offentlichen Hand
nicht befolgt. Anstelle dessen sorgt staatliche Regulierungspolitik dafir, dass sich immer noch zuwenig Freiraume fir
eine sich frei entfaltende Wirtschaft bieten. Solange die Wirtschaftspolitik anstatt entschlossen Ursachen zu beseitigen
weiter nur zogerlich an Symptomen herumkuriert, missen langerfristige Belastungen fir die gesamtwirtschaftliche
Situation befirchtet werden. Diesen Belastungen wirkt derzeit zwar eine von der weltwirtschaftlichen Entwicklung
getriebene starke deutsche Exportwirtschaft entgegen, ob und wie lange jedoch die Weltwirtschaft als Konjunktur-
motor in Deutschland wirksam bleiben wird, kann derzeit nicht sicher beurteilt werden.

Die seit Jahresbeginn erkennbare leichte Verbesserung des wirtschaftlichen Umfeldes sollte in diesem Geschaftsjahr
ebenso wie die sich durch die Bildung einer groRen Koalition ergebene politische Neuausrichtung zu einem Nachhol-
effekt gerade in jenen Bereichen fihren, in denen die Bevolkerung zuletzt angesichts unklarer gesetzlicher Rahmen-
bedingungen Zurickhaltung tbte.

Insgesamt sollte der Bereich der betrieblichen Altersvorsorge von der sich verscharfenden Situation um die staat-
lichen Rentenversicherungssysteme nachhaltig profitieren. Schon heute ist absehbar, dass seitens der Politik weitere
MaRnahmen ergriffen werden, um den Kollaps der staatlichen Rentenversicherungssysteme nicht offenbar werden
zu lassen. Dazu sollten weitere Anreize zu individueller Altersvorsorge gehéren. Allerdings wird nach dem derzeitigen
Stand der Gesetzgebung die Sozialversicherungsbefreiung fir die betriebliche Altersvorsorge mit dem Jahr 2008
enden. Die sich daraus ergebenden Folgen auf die Abschlusstatigkeit in der betrieblichen Altersvorsorge konnen heute
noch nicht sicher abgeschatzt werden, da weitere staatliche Neuregelungen bis zu diesem Zeitpunkt nicht ausge-
schlossen werden konnen. Angesichts der aus der Politik immer lauter werdenden Rufe nach individuell betriebener
Vorsorge zeigt sich auch hier wieder ein eklatantes Beispiel fir die Diskrepanz zwischen proklamierten Forderungen
seitens der Politik und dem tatsdchlichen staatlichen Handeln.

In welcher Weise die jetzt entstandene Diskussion um eine Versicherungspflicht fiir die betriebliche Altersvorsorge
den Geschéftsbereich bAV beeinflussen wird, lasst sich derzeit noch nicht abschatzen. Diese neue Diskussion weist
jedoch nachhaltig auf die Notwendigkeit einer zusatzlichen Altersvorsorge hin, insoweit sollte sich diese Diskussion
sehr wohl vorteilhaft auf die Geschaftstatigkeit in diesem Bereich auswirken. Dies gilt vor allem, solange der Gesetz-
geber individuelle Losungen in der betrieblichen Altersvorsorge nicht nur zulasst, sondern sogar aktiv fordert und sich
nicht zu einer einheitlichen ,Staatspflichtversicherung” dhnlich dem Modell der Pflegeversicherung versteigt. Die der-
zeit diskutierten Modelle wie z.B. das Opting-Out-Modell, bei dem angedacht ist, Arbeitnehmer unter gleichzeitigem
Widerspruchsrecht automatisch in eine betriebliche Altersvorsorge einzubinden, sollten zu einer steigenden Nachfrage
nach den Produkten der betrieblichen Altersvorsorge fiihren. Solange diese Produkte auf die individuellen Situationen
der jeweiligen Unternehmen angepasst werden konnen bzw. missen, wird der Bedarf nach kompetenter Beratung
durch in der betrieblichen Altersvorsorge spezialisierte Unternehmen weiter steigen.

Inwieweit sich das ergebende Marktpotenzial in erhdhten Abschlusszahlen niederschlagen kann, wird vor allem davon
abhangen, ob es gelingt, Unternehmen wie Arbeitnehmer in einem durch riickgangige Realeinkommen gepragten
Umfeld davon zu tberzeugen, dass heute fiir die betriebliche Altersvorsorge eingesetzte Mittel keine Ausgaben,
sondern gezielte Zukunftsinvestition bedeuten.
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Der Wohnimmobilienbereich wird zunehmend von der wirtschaftlichen Entwicklung der Standorte gepragt werden.
In zunehmendem MaRe werden die Arbeitnehmer mit ihren Familien den Arbeitsplatzen folgen. Es werden also jene
Regionen besonders profitieren, deren wirtschaftliche und infrastrukturelle Situation gemeinsam mit den wirtschafts-
politischen Rahmenbedingungen ein Umfeld fir Unternehmen bieten, das diesen ausreichend Anreize bietet, um
Arbeitsplatze nicht nur zu erhalten, sondern zusatzlich neue Arbeitsplatze zu schaffen.

Unter diesen Gesichtspunkten wird der Groraum Stuttgart vermutlich eine jener Regionen sein, die aufgrund ihrer
Konkurrenzfahigkeit im nationalen Vergleich von dem sich verstarkenden regionalen Wettbewerb profitieren werden.
Dieser Umstand sollte die Belastungen fiir den Wohnungsmarkt, die sich schon allein aus der demographischen
Entwicklung ergeben konnten, mindestens kompensieren. Aktuell haben jedoch die Standortvorteile des Standorts
Stuttgart bereits zu einem relativ hohen Immobilienpreisniveau gefiihrt. Aus diesem Grund halt die SM Wirtschafts-
beratungs AG das Eingehen neuer Immobilienengagements am Standort Stuttgart nur noch in ausgewahlten Sonder-
situationen fur sinnvoll und halt daher grundsatzlich auch am Standort Stuttgart an der Desinvestitionsstrategie fir
den Immobilienbereich fest. Auch an dem von einem schwierigen Umfeld gepragten Standort Naumburg in Sachsen-
Anhalt soll der Abbau der vorhandenen Immobilienbestande weiter forciert werden.

3. Erwartete Ertragslage

Angesichts des im Bereich der betrieblichen Altersvorsorge vorhandenen Marktpotenzials rechnet die SM Wirtschafts-
beratungs AG im laufenden Geschaftsjahr mit deutlich verbesserten Provisionsertragen aus dem Vorsorgegeschaft.

Im Bereich Immaobilien wird bei Fertigstellung des Projektes RosenbergstralRe mit einem Verkaufsstand von mindes-
tens 16 der 20 Wohneinheiten gerechnet. Die SM Wirtschaftsberatungs AG erwartet hieraus im laufenden Geschafts-
jahr einen deutlich sechsstelligen Ergebnisbeitrag.

Mit zunehmender Investitionstatigkeit der im Konzern tatigen Tochtergesellschaften konnen steigende Ergebnis-
beitrage dieser Gesellschaften erwartet werden. In der RCM Beteiligungs AG werden daneben auch die zu erwartenden
Verkaufe aus dem Bestandsportfolio die Ertragsentwicklung positiv beeinflussen.

4. Erwartete Finanzlage

Mit zunehmendem Fertigstellungsstand in dem Projekt Rosenbergstralle werden anteilige Kaufpreiszahlungen féllig
gestellt werden konnen. Die dadurch zuflieBenden liquiden Mittel werden zuvorderst fir die Riickfihrung der fir dieses
Projekt bendtigten Fremdfinanzierungsmittel verwendet. Daraus wird sich eine weitere Verkiirzung der Bilanzsumme
der SM Wirtschaftsberatungs AG ergeben, wodurch sich die Eigenkapitalkennziffern weiter verbessern werden.

Neue Investitionen sind aus heutiger Sicht nicht geplant.

Im Bereich der Konzerntochter werden die fiir das Geschaftsjahr 2006 vorgesehenen Investitionen in Mietwohn-
objekte umgesetzt.

5. Chancen

Wie in diesem Lagebericht bereits an anderer Stelle umfangreich begriindet, wird sich fir den Bereich betriebliche
Altersvorsorge durch die zunehmende Unterversorgung im Alter, bedingt durch die weitere Reduzierung der Leistun-
gen aus den staatlichen Rentensystemen, zukiinftig ein beachtliches Marktpotenzial ergeben.

Die aufgrund der demographischen Entwicklung schon heute absehbaren Leistungseinschrankungen der staatlichen
Rentensysteme werden dazu fithren, dass der Staat alternative individuelle Vorsorge aktiv fordert, moglicherweise
sogar uber entsprechende gesetzliche Regelungen fordert. Die SM Wirtschaftsberatungs AG hat sich damit in einem
Markt etabliert, der vor einem staatlich geférderten nachhaltigen Wachstum stehen kann.
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Die regionale Struktur des Immobilienstandortes Stuttgart mit hoher Bebauungsdichte und praktisch nicht mehr
vorhandenen Grundsticksfreiflachen bietet Immobilienentwicklungsprojekten, sofern diese auf die Bediirfnisse der
spateren Immobiliennutzer entsprechend Riicksicht nehmen, ausreichend Chancen fir eine erfolgreiche Projektie-
rung. Die SM Wirtschaftsberatungs AG wird daher Entwicklungsvorhaben intensiv prifen und diese in erfolgver-
sprechenden und ausgewahlten Einzelfallen ggf. auch umsetzen, ohne jedoch dieses Geschaftsfeld zu forcieren. Als
Beispiel einer erfolgreichen individuellen Projektumsetzung kann das Projekt Rosenbergstrae angesehen werden.

Eine positive Entwicklung der Region Dresden als Immabilienstandort kann sich durch eine weitere Starkung dieser
Region als Hochtechnologiestandort ergeben. Die bereits mit der Ansiedlung von Infineon und AMD eingesetzte Ent-
wicklung kann den Zuzug weiterer Firmen aus diesen oder auch aus anderen Branchen ausldsen. Dadurch kdnnte sich
die Nachfrage nach qualifiziertem Wohnraum weiter erhéhen, wodurch eine Steigerung der Miet- und Immobilien-
preise ausgelost werden wirde. Verbunden mit den seit Jahren leicht ansteigenden Bevolkerungszahlen ergeben sich
so fir den Immobilienstandort GroBraum Dresden nachhaltige Entwicklungschancen. Nach den Jahren des Rickgangs
der Immobilienpreise haben diese nunmehr ein Niveau erreicht, auf dem inzwischen auch Investitionen von Privat-
anlegern beobachtet werden konnen. In der Summe konnen die genannten Faktoren zu einer deutlich steigenden
Nachfrage nach Mietwohnobjekten wie nach Wohnraum fihren.

Die SM Wirtschaftsberatungs AG hat mit dem Bereich betriebliche Altersvorsorge einen Wachstumsmarkt besetzt. Die
bereits erreichte Marktposition gilt es zu festigen und unter Gewinnung zusatzlichen qualifizierten Personals weiter
auszubauen.

Im Bereich Immobilien kénnen weiterhin sich bietende Projektchancen unter genauer Analyse der Projektentwick-
lungsmaoglichkeiten wahrgenommen werden.

Die konzernweite Umsetzung eines Investitionskonzepts im Groraum Dresden kann Synergieeffekte sowohl bei der
Fremdfinanzierung als auch bei der Bewirtschaftung der im Bestand befindlichen Objekte freisetzen. Eine Zusammen-
fuhrung der unternehmerischen Ressourcen am Standort Dresden kann in der Folge zu einer Starkung des Markt-
auftritts des Konzerns der SM Wirtschaftsberatungs AG fihren. Chancen hieraus kénnen sich ebenso in der Vermietung
wie in der Vermarktung des Bestandsportfolios ergeben.

Durch die Besetzung des Wachstumsmarktes betriebliche Altersvorsorge erhalt die SM Wirtschaftsberatungs AG
Zugang zu einem umfangreichen Versicherungsgesamtmarkt. Die Durchdringung des der SM Wirtschaftsberatungs AG
zuganglichen Marktanteils auch mit alternativen Versicherungsprodukten wie z.B. der Berufsunfahigkeitsversiche-
rung kann zu einem weiteren Anstieg des Provisionseinkommens aus diesem Marktsegment fiihren.

Mit steigender Anzahl der im Konzern am Standort GroRraum Dresden im Bestand gehaltenen Mietwohnobjekte
werden sich Chancen ergeben, umzugswilligen Mietern Wohnalternativen aus dem eigenen Bestand anzubieten, um
auf diese Weise das Entstehen von Wohnungsleerstand zu vermeiden.

Im Bereich Verwaltung eigenen Vermdgens und Beteiligungen kann die SM Wirtschaftsberatungs AG auBerhalb ihrer
origindren Geschaftstatigkeit liegenden Geschaftsmoglichkeiten wahrnehmen und entsprechend nutzen.

6. Gesamtaussage zur voraussichtlichen Entwicklung des Konzerns

Die unterschiedliche Ausrichtung des Geschdftsfeldes betriebliche Altersvorsorge und der in den Tochtergesellschaften
umgesetzten Immobilienkonzepte wird zu einer zunehmenden Absetzung dieser beiden Geschaftsfelder fihren. In
der Praxis ergeben sich fir diese Geschaftsfelder sich vollkommen voneinander unterscheidende Anforderungen,
denen die SM Wirtschaftsberatungs AG z.B. mit der inzwischen vollzogenen rdumlichen Trennung beider Bereiche
Rechnung tragt.
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Fur die Gesamtentwicklung des Konzerns wird die Bedeutung der Tochtergesellschaften in den kommenden Jahren
kontinuierlich zunehmen. Das gesamte Konzernergebnis wird zukinftig nachhaltig durch die in den Tochtergesell-
schaften erwirtschafteten Ergebnisse beeinflusst werden. Entsprechend werden sich die auf die Konzernentwicklung
einwirkenden Chancen und Risiken in ihrem Gewicht sukzessive verlagern.

Nach dem schwachen Ergebnis des Bereiches betriebliche Altersvorsorge im Berichtsjahr wird die SM Wirtschaftsbera-
tungs AG im laufenden Geschaftsjahr umfangreiche Anstrengungen unternehmen, um diesen Bereich zu konsolidieren.

Dies qilt umso mehr, als der Markt der betrieblichen Altersvorsorge angesichts der zunehmenden Diskussion um die
demographische Entwicklung der Bundesrepublik Deutschland und der mit ihr verbundenen Finanzierbarkeit (oder
besser Nichtfinanzierbarkeit) der staatlichen Rentensysteme ein nachhaltiges und umfangreiches Umsatzpotenzial
bieten wird. Sollten die im laufenden Geschaftsjahr eingeleiteten MaBnahmen nicht zu einer nachhaltigen Ergebnis-
verbesserung im Bereich der betrieblichen Altersvorsorge fiihren, werden alle Optionen hinsichtlich der geschafts-
strategischen Moglichkeiten in diesem Geschdftsfeld zu prifen sein.

Der in der SM Wirtschaftsberatungs AG angesiedelte Bereich Immobilien wird voraussichtlich weiter einer forcierten
Bestandsreduzierung unterliegen. Allerdings wird diese auch unter dem Gesichtspunkt einer Mietrenditestarkung der
verbleibenden Objekte vorzunehmen sein. Mit zunehmender Fertigstellung des Objektes RosenbergstralBe werden
die hierfir aufgenommenen Fremdkapitalien zuriickgefiihrt werden kénnen. Insoweit wird sich aus der Entwicklung
des Bereiches Immobilien eine weitere Reduzierung der Bilanzsumme in der SM Wirtschaftsberatungs AG ergeben.
In der Konzernentwicklung wird diese Entwicklung jedoch, solange eine Konsolidierungspflicht besteht, durch die
zunehmende Investitionstatigkeit in den Tochtergesellschaften iiberlagert werden. Die sich auf diese Weise ergebende
Bilanzsummenerhohung ist jedoch als positiv einzuschatzen, da jedes neu hereingenommene Objekt entsprechend
der mit ihm verbundenen Investition Deckungsbeitrage erwirtschaftet.

Die Entwicklung aller Geschaftsbereiche des Konzerns der SM Wirtschaftsberatungs AG wird zunehmend unter der
Pramisse der Rentabilitat der jeweiligen Geschaftstatigkeit iberwacht und ausgetbt werden. Die Allokation der zur
Verfiigung stehenden Ressourcen wird zukiinftig verstarkt entsprechend der Rentabilitét der einzelnen Konzernaktivi-
taten zu steuern sein. Auf diese Weise soll die gesamte Rentabilitat im Konzern gesteigert und optimiert werden.

Sindelfingen, im Mdrz 2006

SM Wirtschaftsberatungs AG
Der Vorstand

SM WIRTSCHAFTSBERATUNGS AG  GESCHAFTSBERICHT 2005



ED BRIEF AN DIE AKTIONARE

BERICHT DES AUFSICHTSRATS

AKTIE

GESCHAFTSFELDER

» Konzern-Bilanz zum 31. Dezember 2005

AKTIVA

LANGFRISTIGES VERMOGEN

Immaterielle Vermégensgegenstande
Firmenwert

Sachanlagen

Finanzimmobilien

Sonstige Finanzanlagen

Kinftige Forderungen aus Fertigungsauftragen
Sonstige langfristige Forderungen

Aktive latente Steuern

KURZFRISTIGES VERMOGEN

Grundstiicke ohne Bauten
Grundstiicke mit unfertigen Bauten
Grundstiicke mit fertigen Bauten

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
Forderungen aus Vermietung
Forderungen aus Grundstiicksverkaufen
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

Sonstige kurzfristige Forderungen
Zahlungsmitteldquivalente

Wertpapiere
Zahlungsmittel

Rechnungsabgrenzungsposten

31.12.2005
TEUR TEUR

43,3
170,6
11,5

1.958,6
38,3
4.267,1
175,2
777,9

130,5
2.045,3
11.004,0
ERVEE:

89,8
478,6
145,4

1.658,7
582,6

32,1

17.755,4

25.297,9

LAGEBERICHT JAHRESABSCHLUSS

ANHANG

31.12.2004
TEUR

49,7
0,0
147,2
2.010,9
43,3

0,0
1.498,9
443,3
4.193,8

130,5
5.667,9
_6.987,2
12.785,6

68,3
61,4
223,7
353,4

1.806,2
1.401,8
545,2

1.947,0

48,1
16.940,3

21.134,1

Der Konzern der SM Wirtschaftsberatungs AG hat fiir das Geschaftsjahr 2005 erstmalig einen Konzernabschluss nach
den Rechnungslegungsvorschriften des IAS / IFRS erstellt. Zu Vergleichszwecken wurden auch die Vorjahreszahlen
entsprechend den nunmehr angewendeten Rechnungslegungsvorschriften umgestellt. Die Vergleichszahlen fir das
Geschaftsjahr 2004 weichen aus diesem Grund teilweise erheblich von den im Geschaftsbericht des Jahres 2004 ver-
offentlichten Zahlen fir den Konzern, die noch nach den Rechnungslegungsvorschriften des HGB ermittelt worden

waren, ab. Eine diesbeziigliche Uberleitungsrechnung ist pflichtgemaR im Konzernanhang dargestellt.
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BRIEF AN DIE AKTIONARE BERICHT DES AUFSICHTSRATS AKTIE GESCHAFTSFELDER LAGEBERICHT JAHRESABSCHLUSS ANHANG D.

PASSIVA 31.12.2005 31.12.2004
TEUR TEUR TEUR

EIGENKAPITAL

Gezeichnetes Kapital 3.152,3 3.152,3
Kapitalricklage 4.945,0 4.945,0
Eigene Anteile -96,1 -4,0
Sonstige Ricklagen 264,2 242,5
Gewinnriicklage 0,0 4,0
Konzernaktionaren zustehendes Eigenkapital -152,9 -970,4
Minderheitenanteile 4.867,5 1.295,5
Summe Eigenkapital 8.664,9
FREMDKAPITAL

Langfristiges Fremdkapital
Finanzschulden 6.265,0 6.103,2
Langfristige Verbindlichkeiten 43,8 0,0
latente Steuern 124,8 22,9
6.126,1

Kurzfristiges Fremdkapital
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 268,6 1.104,4
Verbindlichkeiten gegen verbundene Unternehmen 34,0 34,0
Finanzschulden 4.558,2 4.265,0
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten 987,9 729,8
Verbindlichkeiten aus Ertragsteuern 16,2 1,1
Kurzfristige Ruckstellungen 16,1 208,2
Rechnungsabgrenzungsposten 33 0,6
6.343,1
25.297,9 21.134,1
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ED BRIEF AN DIE AKTIONARE BERICHT DES AUFSICHTSRATS

AKTIE

GESCHAFTSFELDER LAGEBERICHT

» Bilanz zum 31. Dezember 2005

AKTIVA

A. ANLAGEVERMOGEN

I. Immaterielle Vermogensgegenstande
1. Gewerbliche Schutzrechte und ahnliche Rechte und Werte

1l. Sachanlagen
1. Grundstiicke mit Wohnbauten
2. Grundstiicke mit Geschafts- und anderen Bauten
3. Betriebs- und Geschaftsausstattung

11l. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen

B. UMLAUFVERMOGEN

I. Zum Verkauf bestimmte Grundstiicke und andere Vorrdte
1. Grundstiicke ohne Bauten
2. Grundstiicke mit unfertigen Bauten
3. Grundstiicke mit fertigen Bauten

Il. Forderungen und sonstige Vermogensgegenstinde
1. Forderungen aus Vermietung
2. Forderungen aus Grundsticksverkdufen
3. Forderungen aus anderen Leistungen
4. Forderungen gegen verbundene Unternehmen
5. Sonstige Vermdgensgegenstande

11l. Wertpapiere

1. Eigene Anteile

2. Sonstige Wertpapiere
IV. Fliissige Mittel

1. Guthaben bei Kreditinstituten

C. RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN
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31.12.2005
EUR EUR

476.676,39
1.463.962,41

111.514,86

130.500,00
6.459.594,00

5.901.824,53

63.297,60
322.332,50
224.001,15

56.187,39

1.347.116,79

511.004,03

967.495,99

43.307,42

2.052.153,66

6.126.913,56

12.491.918,53

2.012.935,43

1.478.500,02

192.007,47

28.384,60

24.426.120,69

JAHRESABSCHLUSS ANHANG

31.12.2004
EUR

48.697,14

485.792,13
1.513.153,14
147.199,19
2.146.144,46

9.331.344,76

130.500,00
6.063.277,31
6.437.000,42

12.630.777,73

67.843,84
62.000,00
326.404,51
60.000,00
2.998.231,03
3.514.479,38

22.450,00
237.674,63

260.124,63

512.939,26

48.083,39

28.492.590,75



BRIEF AN DIE AKTIONARE BERICHT DES AUFSICHTSRATS AKTIE

PASSIVA

A. EIGENKAPITAL

I. Gezeichnetes Kapital

rechnerischer Wert zur Einbeziehung erworbener Aktien

Il. Kapitalriicklage

Ill. Gewinnriicklagen
Rucklage fur eigene Anteile

Iv. Bilanzgewinn (Vj. Bilanzverlust)

B. RUCKSTELLUNGEN
1. Sonstige Ruckstellungen

C. VERBINDLICHKEITEN
1. Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten
2. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
3. Verbindlichkeiten gegeniber verbundenen Unternehmen
4. Sonstige Verbindlichkeiten

D. RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN

GESCHAFTSFELDER LAGEBERICHT

3.152.321,00
-96.079,00
3.056.242,00

4.945.002,88

511.004,03

160.471,25

8.637.992,86
268.575,30
6.336.269,60
209.069,41

jauResaBscuiuss  Ankane LI
31.12.2005 31.12.2004
EUR EUR

3.152.321,00

4.945.002,88

22.450,00

-230.125,42
7.889.648,46

8.672.720,16

299.973,52 444.493,14

10.368.216,02
482.585,54
8.809.819,07
497.152,38

I ERRClA VA 20.157.773,01

676,14

LIS PL )| 28.492.590,75
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ED BRIEF AN DIE AKTIONARE BERICHT DES AUFSICHTSRATS AKTIE GESCHAFTSFELDER LAGEBERICHT

JAHRESABSCHLUSS

» Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung fir 2005

1. Umsatzerlose
3) aus der Hausbewirtschaftung
aa) Mietertrage aus gewerblicher Zwischenvermietung
ab) Mietertrage eigene Bestande
b) aus Verkauf von Grundsticken
¢) aus anderen Lieferungen und Leistungen

2. Bestandsveranderungen

3. Sonstige betriebliche Ertrage
a) sonstige
b) aus Finanzgeschaften

4. Aufwendungen fir bezogene Lieferungen und Leistungen
a) Aufwendungen fir Hausbewirtschaftung
b) Aufwendungen fur Verkaufsgrundstiicke
¢) Aufwendungen fir andere Lieferungen und Leistungen

5. Personalaufwand
a) Lohne und Gehalter
b) Soziale Abgaben und Aufwendungen fir Altersversorgung

6. Abschreibungen auf immaterielle Vermogensgegenstande des Anlagevermégens und Sachanlagen

7. Sonstige betriebliche Aufwendungen
Operatives Betriebsergebnis

8. Ertrage aus anderen Wertpapieren

9. Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage
10. Abschreibungen auf Finanzanlagen
11. Zinsen und ahnliche Aufwendungen
12. Ergebnis der gewohnlichen Geschéftstatigkeit
13. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag
14. Sonstige Steuern
15. Ergebnis nach Steuern
16. Auf andere Gesellschafter entfallende Ergebnisse

17. )Jahresergebnis

Ergebnis je Aktie bezogen auf Konzernaktionare zzgl. Minderanteile
Ergebnis je Aktie (unverwassert) in EUR
Ergebnis je Aktie (voll verwassert) in EUR

Ergebnis je Aktie bezogen auf Konzernaktionare ohne Minderanteile
Ergebnis je Aktie (unverwassert) in EUR
Ergebnis je Aktie (voll verwdssert) in EUR

Vorgeschlagene Dividende pro Aktie in EUR
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ANHANG

2004
TEUR

307,3

593,3
1.369,0
2.286,6

2.070,0

621,0
5.161,6
12.409,3

—404,4
-3.907,8

-593,0
-4.905,2

-1.096,2
-146,1
-12423

-147,9

-7.211,5
-1.097,6
759,9
125,5
-168,0
-587,9
-968,3
405,5
-9,7
-572,5
-97,6

-670,1

-0,17
-0,17

-0,20
-0,20

0,00



BRIEF AN DIE AKTIONARE

10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

20.

BERICHT DES AUFSICHTSRATS AKTIE GESCHAFTSFELDER

LAGEBERICHT

Gewinn- und Verlustrechnung fiir 2005

. Umsatzerlose

a) aus der Hausbewirtschaftung
b) aus Verkauf von Grundstiicken
¢) aus Vermittlungsleistungen

Erhohung des Bestands an zum Verkauf bestimmten Grundstiicken
und fertigen oder unfertigen Bauten

. Sonstige betriebliche Ertrage

Aufwendungen fir bezogene Lieferungen und Leistungen
a) Aufwendungen fiir Hausbewirtschaftung

b) Aufwendungen fiir Verkaufsgrundsttcke

¢) Aufwendungen fir Vermittlungsleistungen

. Personalaufwand

3) Léhne und Gehalter

b) Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir Altersversorgung und
fur Unterstitzung
davon fir Altersversorgung EUR 24.828,40 (Vj. EUR 25.034,40)

Abschreibungen auf immaterielle Vermégensgegenstande
des Anlagevermdgens und Sachanlagen

Sonstige betriebliche Aufwendungen

Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage
Abschreibungen auf Finanzanlagen und auf Wertpapiere des Umlaufvermogens

Sonstige Zinsen und dhnliche Aufwendungen
davon an verbundene Unternehmen EUR 259.081,05 (Vj. EUR 309.653,21)

Ergebnis der gewdhnlichen Geschéftstatigkeit
Sonstige Steuern

Jahresiiberschuss (Vj. Jahresfehlbetrag)
Verlustvortrag

Entnahmen aus der Kapitalricklage

Einstellung in die Kapitalriicklage

Entnahmen aus Gewinnriicklagen
a) aus der gesetzlichen Rucklage
b) aus der Ricklage fiir eigene Anteile
¢) aus anderen Gewinnricklagen

Ertrag aus der Kapitalherabsetzung

Einstellung in Gewinnriicklagen
a) in die Rucklage fir eigene Anteile

Bilanzgewinn (Vj. Bilanzverlust)

EUR

613.077,66
1.383.700,00
996.566,81

-138.859,20

2.973.533,10

239.460,39
1.134.525,01
211.773,46

970.101,64

127.848,69

135.008,89

1.359.437,38

98.575,48

98.173,14

761.521,21

0,00
0,00
0,00

JAHRESABSCHLUSS

5.828.018,37

4.178.155,46

-761.118,87

888.744,04

9.593,34

879.150,70
-230.125,42
0,00

0,00

0,00

0,00

-488.554,03

160.471,25

ANHANG D.
2004

EUR

901.165,07

1.369.000,00
2.286.585,32

2.079.944,96

5.964.984,85
12.601.680,20

438.951,24
3.873.319,69
592.998,56

1.096.180,46

146.107,19

153.931,14

5.578.477,15
11.879.965,43

115.118,68

168.007,58

889.246,59
-942.135,49

-220.420,72
9.704,70
-230.125,42
-2.344.472,79
2.220.528,90

-312.265,00

47.550,15
489.656,26
76.393,74
613.600,15

312.265,00

-489.656,26

-230.125,42
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I:, JAHRESABSCHLUSS

Bruttoanlagespiegel zum 31. Dezember 2005

Anschaffungs-/Herstellungskosten

01.01. Zugang Abgang 31.12.
EUR EUR EUR EUR
I. Immaterielle Vermdgensgegenstande
1. Gewerbliche Schutzrechte und ahnliche Rechte u. Werte 186.061,05 31.838,98 0,00 217.900,03
Immaterielle Vermogensgegenstinde 186.061,05 31.838,98 0,00 217.900,03
1l. Sachanlagen
1. Grundstiicke mit Wohnbauten 522.255,09 0,00 0,00 522.255,09
2. Grundstiicke mit Geschafts- und anderen Bauten 1.745.669,69 0,00 0,00 1.745.669,69
3. Andere Anlagen, Betriebs- u. Geschaftsausstattung 469.285,80 3.789,39 5.388,60 467.686,59
sachanlagen 2.737.210,58 3.789,39 5.388,60 2.735.611,37
I1l. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 9.416.357,22 1.200.868,04 4.407.064,02 6.210.161,24
Finanzanlagen 9.416.357,22 1.200.868,04 4.407.064,02 6.210.161,24
Anlagevermogen 12.339.628,85 1.236.496,41 4.412.452,62 9.163.672,64

Konzern-Eigenkapitalspiegel zum 31. Dezember 2005

Mutterunternehmen
Gezeichnetes Kapital- Nennwert  Gesetzliche Gewinn- IAS 39
Kapital riicklage eigene Riicklage ricklage Riicklage
Anteile
EUR EUR EUR EUR EUR EUR
Stand am 01.01.2004 3.464.586,00 6.853.266,78 -286.790,00 47.550,15 852.840,00 176.217,59
Gezahlte Dividenden
Erwerb eigener Anteile 0,00 282.790,00 4.000,00
Einzug eigener Aktien -312.265,00 312.265,00 -47.550,15 -852.840,00
Anderungen des Konsolidierungskreises 0,00 0,00
Anderung IAS Korrekturen -133.131,28
Konzern-Jahresiberschuss/Konzerngesamtergebnis -2.220.528,90 0,00
Stand am 31.12.2004 3.152.321,00 4.945.002,88 -4.000,00 0,00 4.000,00 43.086,31
Gezahlte Dividenden
Erwerb eigener Anteile -92.079,00 -4.000,00
Einzug eigener Aktien 0,00
Anderungen des Konsolidierungskreises
Anderung IAS Korrekturen 140.923,49
Konzern-Jahresiberschuss/Konzerngesamtergebnis 0,00
Stand am 31.12.2005 3.152.321,00 4.945.002,88 -96.079,00 0,00 0,00 184.009,80
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Neu-
bewertungs-
riicklage

EUR

41.889,32

19.310,68

61.200,00

-8.156,00
0,00
53.044,00

BRIEF AN DIE AKTIONARE

137.363,91
137.363,91

36.462,96
232.516,55
322.086,61

591.066,12

85.012,46
85.012,46

Bilanz-
gewinn

EUR

-2.694.810,46

123.943,89
-457,70
50.495,57
1.550.482,51
-970.346,19

-488,554,03

24.178,37

8.761,79
1.273.037,56
-152.922,50

Abschreibungen

Zugang
EUR

37.228,70
37.228,70

9.115,74
49.190,73
39.473,72

97.780,19

Mutterunternehmen
Passiver Konzern-
Unter- aktiondren

schieds- zustehendes

betrag  Eigenkapital

EUR

EUR

138.188,77 8.592.938,15

0,00

286.790,00

-776.446,26

55,72 -513,42
-63.325,03

-670.046,39

138.133,05 7.369.397,05

0,00

-584.633,03

0,00

-111.006,48  -86.828,11
141.529,28

1.273.037,56

27.126,57 8.112.502,75

BERICHT DES AUFSICHTSRATS AKTIE GESCHAFTSFELDER

LAGEBERICHT JAHRESABSCHLUSS ANHANG I:l.

Buchwert
31.12.2005 Vorjahr
EUR EUR
174.592,61 43.307,42 48.697,14
174.592,61 43.307,42 48.697,14
45.578,70 476.676,39 485.792,13
281.707,28 1.463.962,41 1.513.153,14
EE R VAWE] 111.514,86 147.199,19
5.388,60 683.457,71 2.052.153,66 2.146.144,46
83.247,68 6.126.913,56 9.331.344,76
83.247,68 6.126.913,56 9.331.344,76
8.222.374,64 11.526.186,36

Eigene Anteile, Eigenkapital
die nicht zur
Einziehung
bestimmt sind
EUR EUR

0,00 8.592.938,15
0,00

286.790,00
-776.446,26
513,42
-63.325,03
-670.046,39

0,00 7.369.397,05
0,00

-584.633,03

0,00

-86.828,11
141.529,28
1.273.037,56

0,00 8.112.502,75

Minderheitsgesellschafter Konzern-

eigenkapital

Minderheiten-  Eigenkapital gesamt
kapital

EUR EUR

8.950.546,12

0,00

286.790,00

~776.446,26

840.312,54 840.312,54 839.799,12

0,00 -63.325,03

97.557,61 97.557,61 -572.488,78

0,00

-584.633,03

0,00

3.304.452,72  3.304.452,72 3.217.624,61

141.529,28

267.597,71 267.597,71 1.540.635,27

4.867.528,55  4.867.528,55 MRPEXLUNEIEL)
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jl:, BRIEF AN DIE AKTIONARE BERICHT DES AUFSICHTSRATS AKTIE GESCHAFTSFELDER

LAGEBERICHT

» Konzern-Kapitalflussrechnung 2005

Cash-Flows aus laufender Geschéftstatigkeit
Periodengewinn/-verlust vor Steuern
Berichtigungen fir
Gewinne/Verluste aus Abgangen von Anlagevermogen
Gewinne/Verluste aus Abgangen von konsolidierten Unternehmen
Abschreibungen
Gewinne/Verluste aus Abgangen von eigenen Aktien
Verdnderung latente Steuern
Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen und Ertrage
Betriebsergebnis vor Anderungen des Nettoumlaufvermégens
Abnahme der Rickstellungen
1u-/Abnahme der Vorrate
Abnahme der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und sonstiger Forderungen
Zu-/Abnahme sonstiger Aktiva
Zu-/Abnahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sowie anderer Passiva
Mittelzufluss aus laufender Geschaftstatigkeit

Cash-Flows aus der Investitionstatigkeit

Investitionen in immaterielle Vermdgenswerte und Sachanlagen

Einzahlungen aus dem Verkauf von immateriellen Vermégenswerten und Sachanlagen
Investitionen in konsolidierte Unternehmen

Einzahlungen aus dem Verkauf von konsolidierten Unternehmen

Investitionen in sonstige Finanzanlagen

Einzahlungen aus dem Verkauf von Finanzanlagen

Wahrungsdifferenz

Fiir Investitionstatigkeit eingesetzte Nettozahlungsmittel

Cash-Flows aus der Finanzierungstatigkeit
Veranderung der kurz- und langfristigen Finanzschulden
Einzahlungen aus dem Verkauf eigener Anteile
Auszahlungen aus dem Kauf eigener Anteile
Nettozahlungsmittel aus Finanzierungstatigkeit
Einfluss Wechselkurs auf Zahlungsmittel

Nettozunahme/-abnahme von Zahlungsmitteln und Zahlungsmitteldquivalenten

Zahlungsmittelbestand am Anfang der Periode
Zahlungsmittelbestand am Ende der Periode
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JAHRESABSCHLUSS

ANHANG

2004
TEUR




Konzernanhang fur 2005

A. Handelsregister und Gegenstand des Unternehmens

Die SM Wirtschaftsberatungs AG hat ihren Sitz in Sindelfingen und ist beim Amtsgericht Boblingen im Handelsregister,
Abteilung B, unter der Nr. 4984 eingetragen. Der Gegenstand der Gesellschaft ist die betriebswirtschaftliche Beratung
von Privatpersonen, Unternehmern und Unternehmen auf Honorarbasis. Sie umfasst auch die Analyse des bei den
Kunden vorhandenen Vermogens, dessen Bewertung und die Ausarbeitung von Anlageempfehlungen unter Berick-
sichtigung der vom Kunden vorgegebenen Anlageziele sowie die Vermdgensverwaltung. Sie umfasst ferner die
Analyse von Finanzierungsstrukturen der gewerblichen Kunden und die Ausarbeitung von Empfehlungen zur Neu-
strukturierung dieser Finanzierungen.

Der Konzernabschluss zum 31. Dezember 2005 umfasst die Gesellschaft und ihre Tochtergesellschaften.

Der Konzernabschluss zum 31. Dezember 2005 soll vom Aufsichtsrat der Gesellschaft in seiner Sitzung am 27. Marz
2006 zur Verdffentlichung freigegeben werden.

B. Rechnungslegungsgrundsatze

Der Konzernabschluss der Gesellschaft ist erstmalig in Ubereinstimmung mit den International Financial Reporting
Standards (IFRS) erstellt. Alle verpflichtend anzuwendenden Verlautbarungen des International Accounting Standards
Board (IASB) wurden bercksichtigt.

Die zum Bilanzstichtag geltenden Grundsatze des Framework und die IFRS des International Accounting Standards
Board (IASB) sowie die Auslegungsregeln des International Financial Reporting Interpretations Committee des IASB
(IFRIC) fanden Anwendung. Die Anwendung spezieller IFRS ist den Erlduterungen zu einzelnen Abschlusspositionen
im weiteren Verlauf des Anhangs zu entnehmen.

Fur die erstmalige Aufstellung des Konzernabschlusses nach IFRS wurden folgende Erleichterungen gemal3 IFRS 1 in
Anspruch genommen:
Unternehmenszusammenschlisse (keine rickwirkende Anwendung auf vergangene Unternehmens-
zusammenschliisse)

Relevante Abweichungen der Bilanzierungs-, Bewertungs- und Konsolidierungsmethoden gegeniber HGB:
Anteilige, dem Projektfortschritt entsprechende Gewinnrealisierung bei langfristigen Fertigungsauftragen

Verbot der Bildung von sonstigen Rickstellungen, soweit die Wahrscheinlichkeit einer Inanspruchnahme
unter 50 % liegt

Bilanzierung von latenten Steuern nach der bilanzorientierten Verbindlichkeitenmethode;
Aktivierung von latenten Steueranspriichen aus steuerlichen Verlustvortragen

Bewertung von Finanzinstrumenten in der Kategorie ,zur VerduBerung verfigbar” zum beizulegenden
Zeitwert, wenn dieser verlasslich bestimmbar ist sowie erfolgsneutrale Behandlung der daraus resultierenden
Wertanderungen

Keine planmadRBige Goodwill-Abschreibung

Der Konzernabschluss wird in Euro erstellt. Die Betragsangaben lauten - soweit nicht anders angegeben - auf Tausend
Euro (TEUR).

Der konsolidierte Abschluss entspricht den Anforderungen des § 315a HGB. Die Abweichungen von den Bilanzierungs,
Bewertungs- und Konsolidierungsmethoden eines Konzernabschlusses gemaB §§ 290 ff. HGB sind, soweit sie nicht
direkt aus den Erlduterungen zu einzelnen Positionen ersichtlich sind, in der Erlduterung H.2. zusammengefasst. Die
Aussagekraft des vorliegenden Konzernabschlusses einschlieBlich der Gber IFRS hinausgehenden Angaben und
Erlduterungen ist mit dem eines nach den Regeln des deutschen Handelsgesetzbuches aufgestellten Konzern-
abschlusses gleichwertig.
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Dem Konzernabschluss liegen im Vergleich zum Vorjahr einheitliche Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze zu
Grunde.

Die Jahresabschlisse der in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen sind auf den Stichtag des Konzern-
abschlusses aufgestellt; ihnen liegen einheitliche Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze zu Grunde.

Um die Klarheit der Darstellung zu verbessern, sind verschiedene Posten der Konzernbilanz und der Konzern-Gewinn-
und Verlustrechnung zusammengefasst und im Anhang entsprechend erldutert. Vermogenswerte und Schulden sind
in langfristig - bei Falligkeiten ber einem Jahr - und kurzfristig aufgegliedert.

Die Gewinn- und Verlustrechnung wurde nach dem Gesamtkostenverfahren gegliedert.

C. Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze
1. Konsolidierungsgrundsatze

Der Konzernabschluss umfasst alle verbundenen Unternehmen, bei denen die SM Wirtschaftsberatungs Aktien-
gesellschaft unmittelbar oder mittelbar ber die Mehrheit der Stimmrechte verfiigt oder aufgrund sonstiger Rechte
ein Beherrschungsverhaltnis im Sinne von IAS 27 besteht. Die Erstkonsolidierung erfolgt mit Wirkung von dem Tag,
an dem die SM Wirtschaftsberatungs Aktiengesellschaft direkt oder indirekt in ein Beherrschungsverhaltnis gegen-
ber der Tochtergesellschaft tritt.

In den Konzernabschluss sind gemaR IAS 27 neben der SM Wirtschaftsberatungs Aktiengesellschaft die folgenden
Unternehmen einbezogen worden, bei denen die SM Wirtschaftsberatungs Aktiengesellschaft unmittelbar oder
mittelbar iber die Mehrheit der Stimmrechte verfiigt und die einheitliche Leitung ausibt:

Wahrung Anteil Eigen-

am kapital

Kapital 31.12.2005

Name und Sitz % TEUR
RCM Beteiligungs AG, Sindelfingen TEUR 55,87 4.838
SM Beteiligungs AG, Sindelfingen TEUR 55,08 2.741
SM Capital AG, Sindelfingen TEUR 54,24 3.322

Die Eichhorn Bautrager GmbH ist fir ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz-
und Ertragslage des Konzerns von untergeordneter Bedeutung und wurde daher im Konzernabschluss nicht konsoli-
diert. Eine Einstellung des Geschaftsbetriebs wird weiterhin erwogen.

Grundlage fiir den Konzernabschluss sind die nach einheitlichen Regeln zum 31. Dezember 2005 aufgestellten Jahres-
abschlisse der in den Konzern einbezogenen Gesellschaften. Der Abschluss der RCM Beteiligungs AG wurde mit Datum
1. Mdrz 2006 vom Abschlussprifer testiert. Bei den Abschliissen der SM Beteiligungs AG und SM Capital AG fand im
Rahmen der Konzernabschlussprifung eine priferische Durchsicht statt.

Im Rahmen der Vereinfachungsmaglichkeiten des IFRS 1 wurden die bisherigen Kapitalkonsolidierungen nach HGB
beibehalten.

Die Bilanzierung erworbener Tochterunternehmen nach dem 1. Januar 2004 erfolgt nach der Erwerbsmethode
entsprechend IFRS 3. Hiernach entsprechen die Anschaffungskosten des Erwerbs dem Zeitwert der hingegebenen
Vermdgenswerte, ausgegebenen Eigenkapitalinstrumente und entstandenen bzw. ibernommenen Schulden zum
Transaktionszeitpunkt zuziglich der dem Erwerb direkt zurechenbaren Kosten. Im Rahmen eines Unternehmens-
zusammenschlusses identifizierbare Vermogenswerte, Schulden und Eventualverbindlichkeiten werden bei der Erst-
konsolidierung mit ihrem Zeitwert im Transaktionszeitpunkt bewertet.

Die Kapitalkonsolidierung der in 2005 neu erworbenen Anteile an der RCM Beteiligungs AG, Sindelfingen, erfolgte
nach der Neubewertungsmethode (IFRS 3) durch Verrechnung der Anschaffungskosten mit dem auf das Mutter-
unternehmen entfallenden anteiligen Eigenkapital zum Erwerbszeitpunkt. Bei Geschafts- und Firmenwerten aus
Akquisitionen, die in den Anwendungsbereich des IFRS 3 fallen, erfolgt keine planmaRige Abschreibung, sondern eine
jahrliche Wertminderungsuberpriifung.
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Ubersteigen die Anschaffungskosten der Anteile das zum Zeitwert bewertete erworbene anteilige Nettovermagen,
so wird ein Goodwill angesetzt.

Sind die Kosten des Erwerbs geringer als das zum Zeitwert bewertete erworbene anteilige Nettovermdgen des Tochter-
unternehmens, wird nach nochmaliger Uberpriifung der Kaufpreiszuordnung der Unterschiedsbetrag direkt ergebnis-
wirksam erfasst (lucky buy).

Konzerninterne Transaktionen und Posten sowie unrealisierte Gewinne aus Transaktionen zwischen Konzernunter-
nehmen werden eliminiert. Auf tempordre Unterschiede aus der Konsolidierung werden die nach IAS 12 erforder-
lichen Steuerabgrenzungen vorgenommen.

Konzerninterne Umsatze, Aufwendungen und Ertrage sowie alle Forderungen und Verbindlichkeiten zwischen den
konsolidierten Gesellschaften wurden eliminiert. Im Konzern werden Lieferungen und Leistungen grundsatzlich zu
marktiblichen Bedingungen erbracht. Bei den ergebniswirksamen Konsolidierungsvorgangen werden die ertrag-
steuerlichen Auswirkungen beriicksichtigt und latente Steuern in Ansatz gebracht.

2. Fremdwahrungsumrechnung

Transaktionen in Fremdwahrung werden zum aktuellen Kurs am Tag der Transaktion umgerechnet. Monetare
Vermogensgegenstande und Schulden in Fremdwahrung werden mit dem Kurs am Bilanzstichtag umgerechnet.
Umrechnungsdifferenzen werden ergebniswirksam bericksichtigt und in der Gewinn- und Verlustrechnung unter
LSonstige betriebliche Ertrage” oder ,Sonstige betriebliche Aufwendungen” erfasst. Nicht monetare Vermogens-
gegenstande und Schulden, die zu historischen Anschaffungs- oder Herstellungskosten in einer Fremdwahrung be-
wertet wurden, werden mit dem Kurs am Tag des Geschéftsvorfalls umgerechnet.

3. Finanzinstrumente

Die Bewertung der Finanzinstrumente wie flissige Mittel, Forderungen und Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen und sonstige Forderungen und Verbindlichkeiten erfolgt unter Bercksichtigung wesentlicher Bedingun-
gen, die den Betrag beeinflussen konnten, entsprechend IAS 39 zu ihren Marktwerten.

4. Immaterielle Vermégensgegenstinde

Erworbene immaterielle Vermdgensgegenstande werden zu Anschaffungskosten und Anschaffungsnebenkosten ange-
setzt. Sie werden um planmaRige Abschreibungen nach der linearen Methode Gber die zu erwartende wirtschaftliche
Nutzungsdauer vermindert, die in der Regel zwei bis vier Jahre betragt. Soweit notwendig, wird eine auBerplan-
maRige Abschreibung vorgenommen, die bei spaterem dauerhaftem Wegfall der Griinde riickgangig gemacht wird.

Selbstgeschaffene immaterielle Vermégensgegenstande werden aufgrund der fehlenden Kriterienidentitat mit IAS 38
nicht aktiviert.

Aufwendungen fir einen selbst geschaffenen Geschafts- oder Firmenwert, selbst geschaffene Markennamen sowie
ihrem Wesen nach dhnliche Sachverhalte werden als Aufwand erfasst.

Geschafts- oder Firmenwerte aus der Kapitalkonsolidierung werden im Anwendungsbereich des IFRS 3 nicht mehr
planmaRig abgeschrieben, sondern jahrlich einer Wertminderungsiberprifung unterzogen.

5. Sachanlagen

Sachanlagen werden mit den Anschaffungs- oder Herstellungskosten abziglich kumulierter Abschreibungen und
kumulierter Wertminderungsaufwendungen angesetzt. Die Herstellungskosten umfassen Materialeinzelkosten,
Fertigungseinzelkosten sowie produktionsbezogene Gemeinkosten. Nachtragliche Anschaffungs- oder Herstellungs-
kosten werden aktiviert, wenn es wahrscheinlich ist, dass Gber die urspriinglich bemessene Ertragskraft des Ver-
mogenswertes hinaus zusatzlicher kinftiger wirtschaftlicher Nutzen dem Unternehmen zuflieRen wird. Alle anderen
nachtraglichen Ausgaben werden direkt als Aufwand erfasst. Fremdkapitalkosten werden nicht aktiviert.

Instandhaltungsaufwendungen werden als Periodenaufwand behandelt.
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Die Gegenstande des Sachanlagevermégens werden entsprechend der wirtschaftlichen Nutzungsdauer planmaRig
linear abgeschrieben. Die Nutzungsdauer betragt bei Gebauden 50 Jahre, bei Gegenstanden der Betriebs- und
Geschaftsausstattung drei bis finfzehn Jahre sowie bei Fahrzeugen fiinf bis sechs Jahre. Wesentliche Restwerte gemaR
IAS 16 par. 46 waren bei der Bemessung der Abschreibungshohe nicht zu bericksichtigen.

Bei Zugangen im laufenden Jahr wurde die Abschreibung anteilig nach Monaten vorgenommen.

Die Restbuchwerte und wirtschaftlichen Nutzungsdauern werden zu jedem Bilanzstichtag tiberpriift und gegebenen-
falls angepasst. Gewinne und Verluste aus den Abgangen von Vermogenswerten werden als Unterschiedsbetrag
zwischen den VerauRerungserlosen und dem Buchwert ggf. abzuglich direkt zurechenbarer VerauRerungskosten
ermittelt und erfolgswirksam erfasst.

6. Vorrdate

Die unter den Vorrdten ausgewiesenen Immobilien werden grundsatzlich mit dem niedrigeren Wert aus An-
schaffungs- bzw. Herstellungskosten und NettoverduBerungswert bilanziert. Der NettoverduBerungswert ist der ge-
schatzte, im normalen Geschaftsgang erzielbare VerdauBerungserlds abziiglich der geschatzten Kosten bis zur Fertig-
stellung und der geschatzten notwendigen Vertriebskosten. Da fiir die unter den Vorraten ausgewiesenen Immaobilien
VerauBerungsabsicht besteht, werden diese gemaR IAS 2 behandelt. IAS 40 ist hingegen hier, trotz teilweiser
Vermietung des Immobilienbestandes, nicht einschlagig.

Finanzierungskosten werden aktiviert, da der gemaR IAS 23 geforderte direkte Zurechnungszusammenhang erfillt ist.

7. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, sonstige Forderungen

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und sonstige Forderungen sind zu fortgefiihrten Anschaffungskosten
bilanziert. Langfristige unverzinsliche Forderungen sind zum Barwert unter Zugrundelegung eines fristenadaquaten
Zinssatzes angesetzt.

Ein Fertigungsauftrag ist nach 1AS 11 definiert als ein Vertrag tber die kundenspezifische Fertigung eines Vermogens-
werts. Wenn das Ergebnis aus einem Fertigungsauftrag verlasslich ermittelt werden kann und es wahrscheinlich
ist, dass der Auftrag profitabel sein wird, werden die Auftragserlose Gber die Dauer des Auftrags erfasst. Wenn es
wahrscheinlich ist, dass die gesamten Auftragskosten die gesamten Auftragserldse ibersteigen, wird der erwartete
Verlust sofort als Aufwand erfasst. Der Konzern weist alle laufenden Fertigungsauftrage mit aktivischem Saldo gegen-
Uber Kunden, bei denen die angefallenen Kosten zuziglich der erfassten Gewinne (bzw. abziglich der erfassten
Verluste) die Summe der Teilrechnungen Gbersteigen, als Vermdgenswert aus.

Diese Kundenforderungen aus zum Bilanzstichtag noch nicht abgeschlossenen Fertigungsauftragen sind mit ihren
Herstellungskosten plus einem ihrem Fertigstellungsgrad entsprechenden Gewinnaufschlag aktiviert, soweit das
Ergebnis des Fertigstellungsauftrages verldsslich geschatzt werden kann. Wenn es wahrscheinlich ist, dass die ge-
samten Auftragskosten die gesamten Auftragserlose Gbersteigen, wird der erwartete Verlust sofort als Aufwand erfasst.
Wenn das Ergebnis aus einem Fertigungsauftrag nicht verlasslich ermittelt werden kann, werden die Auftragserlose
nur in dem Male erfasst, in dem die angefallenen Auftragskosten wahrscheinlich erstattungsfahig sind. Die Gesell-
schaft wendet die ,percentage of completion“-Methode an, um den in einem bestimmten Geschaftsjahr zu erfassen-
den Erlés zu ermitteln. Der Fertigstellungsgrad entspricht dem Prozentsatz der bis zum Bilanzstichtag angefallenen
Auftragskosten im Vergleich zu den erwarteten Gesamtkosten eines Auftrags.

Bestehen Zweifel, dass Forderungen einbringlich sind, werden diese mit dem niedrigeren realisierbaren Betrag an-
gesetzt. Neben den erforderlichen Einzelwertberichtigungen werden bei erkennbaren Risiken aus dem allgemeinen
Kreditrisiko pauschalierte Einzelwertberichtigungen gebildet.

8. Zahlungsmittel und -dquivalente

Hierin sind der Kassenbestand und die Guthaben bei Kreditinstituten sowie zur VerduBerung verfiigbare finanzielle
Vermogenswerte (available-for-sale) enthalten. Letzteres sind nicht derivative finanzielle Vermégenswerte, die
entweder dieser Kategorie zuzuordnen sind oder keiner der anderen dargestellten Kategorien zugeordnet wurden.
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9. Wertminderungen und Wertaufholungen

Die Buchwerte der Vermdgenswerte, mit Ausnahme der Vorrate und der latenten Steueranspriiche, werden an jedem
Bilanzstichtag daraufhin dberprift, ob Anhaltspunkte vorliegen, dass ein Vermogenswert wertgemindert sein kdnnte.
Wenn ein solcher Anhaltspunkt vorliegt, wird der erzielbare Betrag des Vermogenswertes geschatzt. Ist der erziel-
bare Wert eines Vermogenswertes geringer als der Buchwert, ist der Buchwert auf den erzielbaren Betrag aulRer-
planmé&Rig abzuschreiben. Eine in den Vorjahren erfasste Wertminderung ist aufzuheben, wenn sich eine Anderung
der Schatzung ergibt und der erzielbare Betrag Giber dem Buchwert liegt.

10. Riickstellungen

Ruckstellungen fir Verpflichtungen werden gebildet, wenn der Konzern gegenwartig eine rechtliche oder faktische
AuBenverpflichtung hat und es wahrscheinlich ist, dass die Begleichung der Verpflichtung zu einem Nutzenabfluss
fuhren wird und die Hohe der Rickstellung verlasslich bestimmbar ist. Kiinftige Ereignisse, die sich auf den zur Er-
fullung einer Verpflichtung erforderlichen Betrag auswirken konnen, sind in den Rickstellungen bericksichtigt, sofern
sie mit hinreichender objektiver Sicherheit vorausgesagt werden kénnen und sofern diese Verpflichtungen aus Vor-
gangen der Vergangenheit resultieren.

Die Bewertung der sonstigen Rickstellungen erfolgt nach IAS 37 sowie nach IAS 19 mit der bestmdglichen Schatzung
des Verpflichtungsumfangs.

Ruckstellungen mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr werden abgezinst. Zu passivierende Derivate werden
zum beizulegenden Zeitwert (Marktwert) angesetzt.

11. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen, sonstige Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten werden angesetzt, wenn es wahrscheinlich ist, dass Ressourcen, die wirtschaftlichen Nutzen ver-
korpern, zum Ausgleich einer Verpflichtung abflieBen werden und dieser Betrag verlasslich ermittelt werden kann.
Darlehensverbindlichkeiten und tbrige Verbindlichkeiten werden bei ihrem erstmaligen Ansatz mit ihren An-
schaffungskosten angesetzt und fortgefiihrt. Differenzen zwischen dem Auszahlungsbetrag (nach Abzug der Trans-
aktionskosten) und Riickzahlungsbetrag liegen im Konzern nicht vor. Die Verbindlichkeiten sind daher grundsatzlich
zum Rickzahlungsbetrag angesetzt. Verbindlichkeiten werden als langfristig klassifiziert, sofern der Vertrag eine
Tilgung nach 12 Monaten vorsieht.

12. Umsatzerlose

Verkaufe werden zum Zeitpunkt der Lieferung bzw. der Erbringung der Dienstleistung beim Kunden als Erlése verbucht.
Die Umsatzerlose werden ohne Umsatzsteuer und nach Abzug von gewahrten Skonti ausgewiesen.

13. Ertragsteuern

Die Ertragsteuern umfassen die Aufwendungen und Ertrége aus tatsachlichen und latenten Steuern. Die Ertragsteuern
werden erfolgswirksam erfasst.

Latente Steueranspriiche und -schulden werden unter Verwendung der Verbindlichkeiten-Methode fiir temporare
Differenzen zwischen der Steuerbasis der Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten und ihren Buchwerten im IFRS-
Abschluss angesetzt.

Latente Steueranspriche fir temporare Differenzen und auch fir steuerliche Verlustvortrage werden in der Hohe
angesetzt, mit der es wahrscheinlich ist, dass die temporare Differenz bzw. die noch nicht genutzten steuerlichen
Verluste gegen ein kinftiges positives steuerliches Einkommen verwendet werden kénnen.

Latente Steueranspriiche und -schulden werden unter Anwendung der Steuersatze und der Gesetze, die am Bilanz-
stichtag bereits gelten oder im Wesentlichen gesetzlich verabschiedet sind und deren Geltung zum Zeitpunkt der
Realisierung des latenten Steueranspruchs bzw. der Begleichung der latenten Steuerschuld erwartet wird, bewertet.
Fur die Konzerngesellschaften wird ein Steuersatz von 38 % angewandt, der neben dem einheitlichen Kérperschaft-
steuersatz und dem Solidaritatszuschlag einen durchschnittlichen Gewerbesteuersatz beinhaltet.
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Latente Steuerschulden, die durch temporare Differenzen im Zusammenhang mit Beteiligungen an Tochterunter-
nehmen entstehen, werden angesetzt, es sei denn, dass der Zeitpunkt der Umkehrung der temporaren Differenzen
vom Konzern gesteuert werden kann und es wahrscheinlich ist, dass sich die tempordren Differenzen in absehbarer
Zeit nicht umkehren werden.

Die tatsachlichen Ertragsteuern sind in dem Umfang, in dem sie noch nicht bezahlt sind, als Schuld ausgewiesen. Falls
die bereits bezahlten Betrage fur Ertragsteuern den geschuldeten Betrag iibersteigen, so ist der Unterschiedsbetrag
als Vermogenswert angesetzt.

Die tatsachlichen Ertragsteuerschulden (Ertragsteueranspriiche) werden mit dem Betrag angesetzt, in dessen Hohe
eine Zahlung an die Steuerbehérden (eine Erstattung von den Steuerbehérden) erwartet wird. Bei der Berechnung
werden die zum Bilanzstichtag giiltigen oder angekindigten Steuersatze zu Grunde gelegt.

Ein Aktivposten fiir steuerliche Verlustvortrage wird nur in dem Umfang gebildet, in dem es wahrscheinlich ist, dass
zukiinftiges zu versteuerndes Einkommen zur Verrechnung zur Verfiigung stehen wird.

D. Gewinn- und Verlustrechnung

Die Gewinn- und Verlustrechnung ist nach dem Gesamtkostenverfahren aufgestellt.

1. Umsatzerlose

Die Aufteilung der Umsatzerlose erfolgt nach Leistungsbereichen und ist in der Erlduterung G. dargestellten Segment-
berichterstattung wiedergegeben. Die ermittelten Umsatzerldse resultieren aus der gewdhnlichen Geschaftstatigkeit.

2. Sonstige betriebliche Ertrage

Die sonstigen betrieblichen Ertrage umfassen im Wesentlichen Ertrage aus Finanzgeschaften. Weiter sind darin Ertrage
aus Versicherungsleistungen fir die im Vorjahr im Aufwand erfassten Bauschadensfalle sowie Ertrage aus Auflésung
von Rickstellungen erfasst.

3. Aufwendungen fiir Verkaufsgrundstiicke

In der Position Aufwendungen fir Verkaufsgrundstiicke sind alle im Zusammenhang mit der Erstellung bzw. Sanie-
rung und Renovierung von Immaobilien entstandenen Aufwendungen zusammengefasst. Des Weiteren sind in dieser
Position auch Aufwendungen fir Gewahrleistungen enthalten. Auerdem ist auch ein Aufwand erfasst aus Provi-
sionsaufwand, welcher im Rahmen der VerauBerung der Immobilien, insbesondere der Wohnungen Rosenbergstrale,
angefallen ist.

4. Personalaufwand

Der Ausweis betrifft im Wesentlichen Gehalter sowie gesetzliche soziale Abgaben.

2004
TEUR
Lohne und Gehalter 1.096
Soziale Abgaben 146
1.242
Mitarbeiter im Jahresdurchschnitt 16

Im Personalaufwand sind Abfindungen in Hohe von TEUR 21,5 enthalten, die im Zusammenhang mit personellen
RestrukturierungsmalBnahmen angefallen sind.
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BRIEF AN DIE AKTIONARE BERICHT DES AUFSICHTSRATS AKTIE GESCHAFTSFELDER LAGEBERICHT JAHRESABSCHLUSS ANHANG I:,.

5. Abschreibungen auf immaterielle Vermogensgegenstande des Anlagevermogens und Sachanlagen

Die Zusammensetzung der Abschreibungen ergibt sich aus der Entwicklung des Anlagevermagens, das in der
Erlduterung E.1. und E.2. dargestellt ist.

6. sonstige betriebliche Aufwendungen

E 2004
TEUR
Raumkosten und Versicherungen 35
Kfz-Kosten 64
Reisekosten/Fortbildung 118
Werbekosten 185
Porto/Burobedarf/Telefon etc. 80
Aufwendungen aus Finanzgeschaften 781 5.900
Ubrige 479 830
D am

7. Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrage

Es handelt sich um Zinsertrage aus Guthaben bei Kreditinstituten und aus dem Organkredit (siehe hierzu H. Punkt 4).

8. Zinsen und dhnliche Aufwendungen

Die Zinsaufwendungen ergeben sich aufgrund der Inanspruchnahme von Kreditlinien.

9. Ertragsteuern

Als Ertragsteuern sind sowohl die gezahlten oder geschuldeten Steuern vom Einkommen und Ertrag sowie die latenten
Steuerabgrenzungen ausgewiesen.

E 2004
TEUR
Laufende Steuern 25
Latente Steuern -431
Der Ertrag (-) bzw. Aufwand (+) aus latenten Steuern setzt sich wie folgt zusammen:
m 2004
Unterschiede Handels-/Steuerbilanz TEUR
Sonstige Ruckstellungen m -39
Anpassung an IFRS -
Verlustvortrage RCM -423
Finanzimmobilien 2
Zahlungsmittelaquivalente (Wertpapiere) -54
Kurzfristige Ruckstellungen 15
Forderungsabzinsung - =
Konsolidierung -
Kapitalkonsolidierung - 68
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Die latenten Steuern auf Verlustvortrage betreffen die RCM Beteiligungs AG, Sindelfingen. Fir die Berechnung wurde
ein Steuersatz von 38 % angesetzt. Die latenten Steuern auf Bewertungskorrekturen wurden ebenfalls mit einem
Steuersatz von 38 % ermittelt.

Der Unterschied zwischen dem tatsdchlichen Steuerertrag und dem rechnerischen Steuerertrag, der sich bei einem
Steuersatz von 38 % ergeben wirde, setzt sich wie folgt zusammen:

E 2004
TEUR
Konzernergebnis vor Ertragsteuern m -252
Rechnerischer Steueraufwand (38 %) 684 -96
Steuerfreie Investitionszulagen n -226
Abweichung zwischen Handelsbilanz und Steuerbilanz n 13
Nicht abzugsféhige Aufwendungen ‘ -8
Abschreibungen von Geschéftswerten aus der Kapitalkonsolidierung - 0
Steuerfreie VerauRerung von Anteilen an Kapitalgesellschaften - -213
Sonstige - 124
Tatsachlicher Steueraufwand m -406

10. Ergebnis je Aktie

Zur Ermittlung des Ergebnisses pro Aktie nach IAS 33 wird das den Aktionaren zuzurechnende Jahresergebnis durch
den gewichteten Durchschnitt der ausgegebenen Aktien dividiert.

Berechnet werden im Folgenden die Ergebnisse je Aktie zum einen als Anteil am Gesamtergebnis des Konzerns und
zum anderen als Ergebnis je Aktie nur fiir die Konzernaktionare ohne die aussenstehenden Minderheiten:

[ 2005 | 2004
Anteil aller Konzernaktionare inkl. Minderheitenanteile am Konzernergebnis in TEUR -572,5
Anzahl ausgegebener Stiickaktien in Tausend 3.306,5
Anzahl potenziell ausgegebener Stiickaktien aus bedingtem Kapital in Tausend 100,0
Unverwassertes Ergebnis je Aktie in Euro -0,17
Verwdssertes Ergebnis je Aktie in Euro -0,17

Die SM Wirtschaftsberatungs Aktiengesellschaft hat bis zum 31. Dezember 2005 ein bedingtes Kapital in Hohe von
TEUR 100. Da jedoch die Wandlungsbedingungen zur Ausiibung nicht erfillt sind, entspricht ein ,verwassertes Ergebnis
pro Aktie” dem unverwdsserten Ergebnis.

[ 2005 2004
Anteil aller Konzernaktionare ohne Minderheitenanteile am Konzernergebnis in TEUR -670,1
Anzahl ausgegebener Stiickaktien in Tausend .102,3 3.306,5
Anzahl potenziell ausgegebener Stiickaktien aus bedingtem Kapital in Tausend 100,0 100,0
Unverwassertes Ergebnis je Aktie -0,20
Verwdssertes Ergebnis je Aktie -0,20
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11. Erlauterungen zur Umstellung auf IFRS

Uberleitung des Konzernergebnisses von HGB auf IFRS 2004

Konzernergebnis HGB vor Minderheitenanteilen

Minderabschreibung Finanzimmobilien

Ergebnisneutrale Behandlung Investitionszuschisse

Anpassung kurzfristiger Rckstellungen

Verminderung Ertragsteueraufwand durch die Aktivierung latenter Steuern

Ubriges

Konzernergebnis IAS/IFRS vor Minderheitenanteilen

Es handelt sich bei der ,ergebnisneutralen Behandlung Investitionszuschisse” um die Differenz zwischen voll ertrags-
wirksamer Vereinnahmung der Investitionszuschiisse nach HGB in 2004 und der ergebnisneutralen Absetzung von
den Grundstiicken mit unfertigen Bauten bei der SM Wirtschaftsberatungs AG und der RCM Beteiligungs AG nach IFRS.

Kurzfristige Ruckstellungen fiir Mietgarantien und Rechtsstreitigkeiten in Hohe von TEUR 40,5 waren nach IAS / IFRS
nicht ansatzfahig.

Die Verminderung des Ertragsteueraufwands erklart sich aus der Aktivierung aktiver latenter Steuern auf in 2004
vorhandene steuerliche Verlustvortrage bei der RCM Beteiligungs AG.

Uberleitung des Eigenkapitals von HGB auf IFRS zum 1. Januar 2004 und zum 31. Dezember 2004

APV IDEE - 01.01.2004

Eigenkapital HGB 10.164,6
Ricklage fir eigene Anteile -22,5 -1.434,0
IAS 39 Ricklage 176,2
Aktive latente Steuern 38,9
Passive latente Steuern -106,9
Ergebnisneutrale Behandlung Investitionszuschisse 0,0
Teilgewinnrealisation bei Fertigungsauftragen m 10,0
Anpassung der Abschreibungen bei Finanzimmobilien 6,0
Anpassung kurzfristige Ruckstellung auf IFRS 95,7
Ubriges 2,0 0,0
Eigenkapital nach IFRS 8.950,5

Es handelt sich bei der ,ergebnisneutralen Behandlung Investitionszuschiisse” um die Differenz zwischen voll ertrags-
wirksamer Vereinnahmung der Investitionszuschiisse nach HGB in 2004 und der ergebnisneutralen Absetzung von
den Grundstiicken mit unfertigen Bauten bei der SM Wirtschaftsberatungs AG und der RCM Beteiligungs AG nach IFRS.

Kurzfristige Ruckstellungen fir Mietgarantien und Rechtsstreitigkeiten in Hohe von TEUR 40,5 bzw. TEUR 95,7 waren
nach IAS /IFRS nicht ansatzfahig.

Die Verminderung des Ertragsteueraufwands erklart sich aus der Aktivierung aktiver latenter Steuern auf in 2004
vorhandene steuerliche Verlustvortrage bei der RCM Beteiligungs AG.

|
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SM WIRTSCHAFTSBERATUNGS AG  GESCHAFTSBERICHT 2005 55



jl:, BRIEF AN DIE AKTIONARE BERICHT DES AUFSICHTSRATS AKTIE GESCHAFTSFELDER

LAGEBERICHT JAHRESABSCHLUSS ANHANG

Die IAS 39 Ricklage resultiert aus der Neubewertung von Wertpapieren. Diese wurden als ,available-for-sale” einge-
stuft. Infolgedessen wurde die Neubewertung ergebnisneutral ber die IAS 39 Riicklage vorgenommen.

Die eigenen Anteile der Gesellschaft wurden ergebnisneutral mit dem Eigenkapital verrechnet. Dementsprechend
verminderte sich dieses jeweils in Hohe der Anschaffungskosten dieser Anteile.

E. Bilanz

1. Immaterielle Vermdogensgegenstande

Ausgewiesen sind Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte und ahnliche Rechte und Werte sowie Geschaftswerte.

Gewerbliche

Schutzrechte

und &hnliche

Rechte und

Werte

TEUR

Anschaffungskosten Stand am 1.1.2004 134
Wahrungsdifferenzen 0
Zugange 53
Abgange 1
Stand am 31.12.2004 186
Kumulierte Abschreibungen Stand am 1.1.2004 111
Wahrungsdifferenzen 0
Zugange 26
Abgange 0
Stand am 31.12.2004 137
Buchwert am 31.12.2004 49
Anschaffungskosten Stand am 1.1.2005 186
Wahrungsdifferenzen 0
Zugange 32
Abgange 0
Stand am 31.12.2005 218
Kumulierte Abschreibungen Stand am 1.1.2005 137
Wahrungsdifferenzen 0
Zugange 38
Abgange 0
Stand am 31.12.2005 175
Buchwert am 31.12.2005 43

Geschafts-
werte

TEUR
589

590

170

760
589

589
171

Negativer Immaterielle
Unterschieds- Vermdgens-
betrag gegenstande

TEUR TEUR

-138
0
0
0

-138
0
0
0
0
0
-138

-138

-111
-27

0
38

o o O O o

764

-27 187

Die Zugange zu den Geschaftswerten betreffen den Geschaftswert aus der weiteren Erstkonsolidierung der RCM Be-
teiligungs AG, Sindelfingen, sowie der SM Beteiligungs AG, Sindelfingen, die Abgdnge betreffen die SM Capital AG,

Sindelfingen.
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2. sachanlagen

Grundstiicke  Grundstiicke
mit mit
Wohnbauten Geschafts-
bauten
TEUR TEUR
Kumulierte Anschaffungskosten Stand am 1.1.2004 522 1.726
Wahrungsdifferenzen 0 0
Zugange 0 19
Abgange 0 0
Stand am 31.12.2004 522 1.745
Kumulierte Abschreibungen Stand am 1.1.2004 27 184
Wahrungsdifferenzen 0 0
Zugange 9 37
Abgange 0 0
Stand am 31.12.2004 36 221
Buchwert am 31.12.2004 486 1.524
Kumulierte Anschaffungskosten Stand am 1.1.2005 522 1.745
Wahrungsdifferenzen 0 0
Zugange 0 0
Abgange 0 0
Stand am 31.12.2005 522 1.745
Kumulierte Abschreibungen Stand am 1.1.2005 36 221
Wahrungsdifferenzen 0 0
Zugange 9 43
Abgange 0 0
Stand am 31.12.2005 45 264
Buchwert am 31.12.2005 477 1.481

3. Latente Steuern

Die aktiven latenten Steuern haben sich wie folgt entwickelt:

Stand am 1.1.2004
Zunahme
Abnahme

Stand am 31.12.2004

Stand am 1.1.2005
Zunahme
Abnahme

Stand am 31.12.2005

Die aktiven latenten Steuern setzen sich wie folgt zusammen:

Verlustvortrage
Anpassungen HGB an IAS/IFRS

Unterschied nationale Handels- und Steuerbilanz

LAGEBERICHT

Betriebs- und
Geschaftsaus-
stattung sowie
geringwertige
Wirtschaftsgiiter
TEUR

468
0
41
40

469
252

31.12.2005
TEUR

JAHRESABSCHLUSS ANHANG D.

Sach-
anlagen
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Die latenten Steuern auf Verlustvortrage betreffen ausschlieBlich die RCM Beteiligungs AG, Sindelfingen. Latente
Steueranspriiche und -schulden werden unter Anwendung der Steuersatze und der Gesetze, die am Bilanzstichtag
bereits gelten oder im Wesentlichen gesetzlich verabschiedet sind und deren Geltung zum Zeitpunkt der Realisierung
des latenten Steueranspruchs bzw. der Begleichung der latenten Steuerschuld erwartet wird, bewertet. Fir die
Konzerngesellschaften wird ein Steuersatz von 38 % angewandt, der neben dem einheitlichen Kérperschaftsteuersatz
und dem Solidaritatszuschlag einen durchschnittlichen Gewerbesteuersatz beinhaltet.

Die in Deutschland geltende Mindestbesteuerung hatte bei der Berechnung der aktiven Steuerlatenz auf Verlust-
vortrage keine Auswirkungen.

Latente Steuern auf Verlustvortrage wurden nur in dem Umfang gebildet, in dem eine steuerliche Nutzbarkeit auf der
Grundlage der aktuellen Ergebnisplanung mit hinreichender Sicherheit absehbar ist.

Eine Verrechnung aktiver und passiver latenter Steuern wurde nicht vorgenommen.

4. Kiinftige Forderungen aus Fertigungsauftragen

Hierbei handelt es sich um das Objekt Rosenbergstrale. Die geplanten Umbauten am Objekt RosenbergstraBe wurden
im Jahr 2005 fortgesetzt. Dabei erfolgt eine Aufteilung der Einheiten in Wohnungen, die sehr hochwertig renoviert
werden und anschlieBend zur VerduBerung stehen. Im Jahr 2005 konnten 12 der insgesamt 20 Wohnungen bereits
verkauft werden. Hierauf erfolgte eine Teilgewinnrealisierung in Héhe von TEUR 333,0 aufgrund des Baufortschrittes.
AuBBerdem wurden fiir den Zeitraum der Renovierung ab April 2005 Zinsen in Hohe von insgesamt TEUR 93,5 gemal3
IAS 23 aktiviert.

5. Zum Verkauf bestimmte Grundstiicke

Die zum Verkauf bestimmten Grundsticke teilen sich wie folgt auf:

31.12.2004

TEUR

Grundstiicke ohne Bauten 131
Grundstiicke mit unfertigen Bauten 5.668
Grundsticke mit fertigen Bauten 6.987
12.786

Die Grundstiicke mit unfertigen Bauten beziehen sich ausschlieBlich auf in Ausfiihrung befindliche Bauauftrage. Die
Ermittlung erfolgte anhand der einzeln aufgefiihrten Anschaffungs- und Herstellungskosten. Die Bauauftrage wurden
groBtenteils an Generalunternehmer vergeben, so dass die Hohe der Herstellungskosten im Wesentlichen den von
den Bauunternehmen (zzgl. Architekten) gestellten Rechnungen entspricht. Die Bauauftrage erstrecken sich groRten-
teils Gber mehr als zwei Wirtschaftsjahre. Beim Objekt in Neuhausen erfolgte die Fertigstellung auch im Jahr 2005
nicht ganz. Sieben der insgesamt zehn Wohnungen waren am Jahresende bereits fertiggestellt und auch an die Eigen-
tumer Gbergeben worden. An den restlichen Wohnungen im 0Objekt sind noch kleinere Restarbeiten auszufihren,
weshalb eine Zuordnung zu den Grundstiicken mit unfertigen Bauten weiter erfolgt.

Die Position Grundstiicke mit fertigen Bauten bezieht sich im Wesentlichen auf bebaute und vermietete Grundstiicke.
Sowohl die bebauten als auch die vermieteten Grundstiicke werden zu Herstellungs- bzw. Anschaffungskosten
bewertet. Die dort ausgewiesenen Objekte sind zum Verkauf bestimmt.

Auf die zum Verkauf bestimmten Objekte im Umlaufvermdogen wurden folgende Abschreibungen vorgenommen:
Naumburg, Marienstralle 8/9 TEUR 7,6; Naumburg, Beethovenstralle TEUR 6,5; Naumburg, Schonburger Strale TEUR 6,6;
weitere TEUR 9 an anderen Objekten - insgesamt TEUR 29,7.
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6. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

Hierbei handelt es sich um Forderungen aus Vermietung (TEUR 90) sowie aus Grundsticksverkaufen (TEUR 479) und
Forderungen aus anderen Lieferungen und Leistungen (TEUR 145).

7. Sonstige kurzfristige Forderungen

Hierin enthalten ist insbesondere der unter Punkt H 4. ndher erlduterte Organkredit.

8. Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente

Die Entwicklung der Zahlungsmittel, die den Finanzmittelfonds gemaR IAS 7 bilden, ist in der Kapitalflussrechnung
dargestellt.

Die Zahlungsmittel setzen sich wie folgt zusammen:

31.12.2004

TEUR

Kassenbestand 0
Guthaben bei Kreditinstituten 545
Wertpapiere 1.402
1.947

Zu weiteren Erlduterungen wird auf Punkt C. 8. verwiesen.

9. Rechnungsabgrenzungsposten

Im aktiven Rechnungsabgrenzungsposten sind Disagiobetrage, die bei der Aufnahme von Darlehen in Abzug gebracht
wurden, in Hohe von TEUR 8,2 enthalten. Der Unterschiedsbetrag zwischen Auszahlungsbetrag und Nennbetrag ist
als Rechnungsabgrenzung auszuweisen und wird linear Giber die Laufzeit aufgelost. AuBerdem enthalt diese Position
Aufwendungen, die das Folgejahr betreffen, bereits aber im laufenden Jahr gezahlt wurden.

10. Eigenkapital

Zur Entwicklung des Postens Eigenkapital wird auf die Eigenkapitalveranderungsrechnung hingewiesen.

Das gezeichnete Kapital der SM Wirtschaftsberatungs AG zum 31. Dezember 2005 in Hohe von TEUR 3.056,2 setzt sich
wie folgt zusammen:

3.152.321 auf den Inhaber lautende nennwertlose Stiickaktien mit TEUR 3.152,3. Davon wurden der Nennwert der
gemal Vorstandsbeschluss vom Januar 2005 im Jahr 2005 zum Einzug erworbenen Aktien (insgesamt 96.079 Stiicke)
mit einem Betrag von TEUR 96,1 abgesetzt und entsprechend ausgewiesen.

Zum 31. Dezember 2005 verfigte die SM Wirtschaftsberatungs AG aufgrund Beschluss der Hauptversammlung vom
11. August 2005 tber ein genehmigtes Kapital in Hohe von TEUR 1.500,0. Durch diesen Beschluss wurde der Vorstand
ermdchtigt, in der Zeit bis zum 10. August 2010 mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Grundkapital durch Ausgabe
neuer Aktien gegen Bar- oder Sacheinlagen, einmalig oder in mehreren Teilbetrdgen um diesen Betrag zu erhéhen.

Mit Beschluss der Hauptversammlung vom 3. Juli 2002 wurde der Vorstand ermachtigt, das Grundkapital um bis zu
nominal TEUR 100,0 bedingt zu erhohen. Die bedingte Kapitalerhohung wird nur durch Ausgabe von bis zu 100.000
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neuen, auf den Inhaber lautenden Stiickaktien mit Gewinnberechtigung ab Beginn des Geschaftsjahres ihrer Ausgabe
und nur insoweit durchgefiihrt, wie die Inhaber von Aktienoptionsrechten, die im Rahmen des Optionsplans der
SM Wirtschaftsberatungs AG aufgrund der am 3. Juli 2002 erteilten Ermachtigung ausgegeben werden, von ihren
Aktienoptionsrechten Gebrauch machen. Der Vorstand wurde ermdchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats die
weiteren Einzelheiten der Durchfihrung der bedingten Kapitalerhéhung festzulegen und die Satzung diesbeziglich
anzupassen.

Bis zum 31. Dezember 2005 hatte der Vorstand von der Gewdhrung von Optionsrechten keinen Gebrauch gemacht.
Die Genehmigung ist entsprechend des Beschlusses der Hauptversammlung vom 3. Juli 2002 unbefristet.

Die Kapitalriicklage ist mit TEUR 4.945,0 unverandert zum Vorjahr und setzt sich wie folgt zusammen:

TEUR 4.632,7 aus Agiobetragen bei urspringlicher Ausgabe der Aktien
TEUR 312,3 aus Kapitalherabsetzung

Gewinnriicklagen

Die gesetzlichen Ricklagen wurden bereits im Vorjahr auf TEUR 0,0 reduziert und in diesem Jahr nicht neu gebildet,
da die Bedingungen des § 150 Aktiengesetz bereits im Vorjahr erfillt waren.

Die sich aus dem Ubergang von HGB zu IAS / IFRS ergebenden Unterschiede auf den 1.1.2004 wurden ergebnisneutral
in eine Neubewertungs-Ricklage eingestellt. Es handelt sich hierbei im Wesentlichen um Ansatz- und Bewertungs-
unterschiede zwischen HGB und IAS / IFRS im Bereich der kurzfristigen Riickstellungen.

Die zum Ubergangszeitpunkt und den Stichtagen 31.12.2004 und 31.12.2005 im Bestand befindlichen kurzfristigen
Wertpapiere wurden als available-for-sale eingestuft und ergebnisneutral zum Zeitwert bewertet. Die Differenzen
wurden der im Eigenkapital ausgewiesenen IAS 39 Ricklage zu- und abgebucht.

Zum Bilanzstichtag waren neben den o.g. Wertpapieren 96.079 Stiick eigene Aktien im Bestand, welche mit einem
Betrag in Hohe von durchschnittlich Euro 6,32 je Aktie, insgesamt TEUR 607,1 bewertet sind. Dies entspricht somit
3,048 % des Grundkapitals.

In Erlduterung des § 160 (2) Aktiengesetz ergibt sich die folgende Aufstellung:

Eigene Aktien - Sachverhalt Bestand Zeitpunkt Kurs-
(Kauf bzw. Verkauf; Anzahl der Stiicke) in % vom bzw. gegenwert

Grundkapital Quartal

(je am Ende

des Quartals) EUR
Anfangsbestand: 4.000 Stiick 0,127 % 1.1.2005 22.450,00
bewertet mit 5,61 Euro je Aktie
Verkauf: 3.000 Stiick 0,032% 1. Quart. 2005 5.612,50
Kauf: 0 Stiick
Verkauf: 0 Stiick 0,056% 2. Quart. 2005 10.120,00
Kauf: 750 Stick
Verkauf: 0 Stiick 1.834% 3. Quart. 2005 363.427,75
Kauf: 56.050
Verkauf: 24.400 Stiick 3,048% 4. Quart. 2005  607.083,03
Kauf: 62.679
Endbestand: 96.079 Stick 3,048 % 31.12.2005 607.083,03

bewertet mit 6,32 Euro je Aktie
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11. Rickstellungen

Standam  Verbrauch  Auflésung  Zufiithrung Stand am

1.1.2004 31.12.2004

TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
Drohende Verluste aus Swap 4 0 0 2
bAV Stornoriickstellungen 0 0 0 90
Sonstige Ruckstellungen 0 0 0 112
4 0 0 204

Stand am  Verbrauch  Auflésung Stand am

1.1.2005 31.12.2005

TEUR TEUR TEUR TEUR
Drohende Verluste aus Swap 6 0 3
bAV Stornorickstellungen 90 0 90
Sonstige Ruckstellungen 112 112 0 -

Die Ruckstellungen decken alle erkennbaren Verpflichtungen gegeniiber Dritten entsprechend IAS 37 ab. Sie sind in
Hohe des wahrscheinlichen Betrages angesetzt.

12. Langfristige Verbindlichkeiten

31.12.2005 31.12.2004
TEUR TEUR

Finanzschulden 6.265 6.103

Latente Steuern 2
Sonstige langfristige Verbindlichkeiten m

o W

6.126

Die passiven latenten Steuern haben sich wie folgt entwickelt:

Stand am 1.1.2004
Zunahme
Abnahme

Stand am 31.12.2004

Stand am 1.1.2005
Zunahme
Abnahme

Stand am 31.12.2005
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Die passiven latenten Steuern setzen sich wie folgt zusammen:

31.12.2004

TEUR TEUR

Passive Latenz auf Goodwill 0
Anpassungen HGB an IAS/IFRS 19
Unterschied nationale Handels- und Steuerbilanz ‘ 4
o

Die ermittelten Ansatz- und Bewertungsunterschiede aus den Anpassungen der Handelsbilanzen der einbezogenen
Unternehmen an IFRS fihrten in folgenden Positionen zu passiven latenten Steuern in Hohe von:

31.12.2004

TEUR TEUR

Finanzimmobilien 2
Passive Latenz auf Goodwill RCM 0
Zahlungsmittelaquivalente (Wertpapiere) 17
o

Eine Verrechnung aktiver und passiver latenter Steuern wurde nicht vorgenommen.

13. Kurzfristige Verbindlichkeiten

31.12.2005 31.12.2004

TEUR TEUR

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 269 1.104
Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen 34
Finanzschulden - 4.265
Sonstige Verbindlichkeiten - 730
Verbindlichkeiten aus Ertragsteuern 1
s L

Die sonstigen Verbindlichkeiten enthalten:

o Verbindlichkeiten im Rahmen der sozialen Sicherheit TEUR 14,9,
o Verbindlichkeiten aus Steuern TEUR 14,1.

14. Rechnungsabgrenzungsposten

Es handelt sich hierbei ausschlieBlich um Mietzahlungen, die in 2005 eingegangen sind, aber das Folgejahr betreffen.

F. Kapitalflussrechnung

Die Kapitalflussrechnung zeigt, wie sich Zahlungsmittel im Laufe des Berichtsjahres durch Mittelzuflisse und -abflisse
verdndert haben. In Ubereinstimmung mit IAS 7 wird zwischen Zahlungsstrémen aus operativer, investiver und aus
Finanzierungstatigkeit unterschieden. Die Auswirkungen von Veranderungen des Konsolidierungskreises sind dabei
eliminiert.

Die Zusammensetzung der Zahlungsmittel entspricht dem in der Bilanz zum Bilanzstichtag ausgewiesenen Saldo der
Zahlungsmittel.
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G. Segmentberichterstattung

Segmentinformationen werden nach Produktbereichen dargestellt. Die Aufgliederung der Ertragszahlen, der Ver-
mogens- und Schuldenwerte sowie der sonstigen KenngroRRen ist entsprechend IAS 14 in den beiden folgenden
Ubersichten dargestellt. Die Segmentinformationen umfassen sowohl direkt zuordenbare als auch sinnvoll verteilbare
GroRen. Zwischen den Unternehmensbereichen bestehende Innenumsatze sind separat ausgewiesen. Im Segment-
ergebnis findet sich der Rohertrag des Konzerns wieder.

Nach Produktbereichen

Vermdgens- Immobilien bAV und
verwaltung sonstiges
auf eigene Provisions-
Rechnung geschaft
TEUR TEUR TEUR
Umsatz 2005 0 1.997 997
2004 0 2.270 2.287
Segmentergebnis 2005 1.970 -354 -353
2004 -1.098 -985 367
Darin enthaltene Abschreibungen
a) auf Wertpapiere 2005 0 0 0
2004 0 0 0
b) auf Wertpapiere
im Anlagevermdogen 2005 0 0 0
2004 0 0 0
¢) auf Sachanlagen und
immaterielle Werte 2005 -18 -39 -73
2004 -20 -45 -82
d) auf Forderungen 2005 -25 -14 -4
2004 0 =26 =1l
Andere nicht
zahlungswirksame Posten 2005 -93 4 49
2004 -18 27 22
Segmentvermdgen 2005 10.038 13.079 1.403
2004 5.392 13.875 1.423
Investitionen
in langfristiges Vermogen 2005 5 10 20
2004 18 32 65
Schulden 2005 4.166 7.406 621
2004 2.398 8.254 1.795

H. Sonstige Anhangangaben
1. Haftungsverhaltnisse und sonstige finanzielle Verpflichtungen
Mietvertrage

Die von der Gesellschaft erstellten und bis zum 31. Dezember 2002 von den K3ufern erworbenen Wohneinheiten
wurden Gberwiegend von der Gesellschaft auf jeweils 5 Jahre angemietet. Ab dem Geschaftsjahr 2003 wurden durch
die Gesellschaft keine neuen Vertrage mit einer Zwischenvermietung abgeschlossen. Die durch derartige Mietvertrage
bis dato ibernommenen Verpflichtungen belaufen sich im Geschaftsjahr 2005 noch auf jahrlich TEUR 145. Die
Verpflichtungen reduzieren sich jahrlich um die auslaufenden Mietvertrage, da die SM Wirtschaftsberatungs AG die
auslaufenden Mietvertrage nicht verlangert bzw. in der Regel keine neuen abschlieBt. Dem stehen die unter Umsatz-
erlose aus der Hausbewirtschaftung aufgefiihrten Mietertrdge gegenutber. Fir das Risiko aus Vereinbarungen iber
Zwischenvermietung wurde zum Bilanzstichtag eine Riickstellung in Hohe von TEUR 4,8 ausgewiesen.
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Biirgschaften

Fur die Q-Soft AG in Erfurt wurde eine Biirgschaft Gbernommen. Diese dient der Besicherung eines Darlehens iber
TEUR 256,8 per 31. Dezember 2005 bei der BW-Bank in Stuttgart zum Erwerb von Gesellschaftsanteilen. Die Birg-
schaft hat eine Laufzeit bis zum 30.6.2010. Als Sicherheit dient die Verpfandung dieser Anteile. Der Vorstand der
SM Wirtschaftsberatungs AG hat bis zu diesem Datum zugleich einen Sitz im Aufsichtsrat der Gesellschaft.

Sicherheiten fiir Dritte

Im Rahmen der Sicherstellung eines Darlehen wurden Sicherheiten fir Dritte im Betrag von EUR 50.500,00 Gber-
nommen.

2. Sonstige Angaben im Sinne von § 315a HGB

Die nach HGB gebildeten Rickstellungen fir nicht hinreichend konkretisierbare allgemeine Rechtsstreitigkeiten
wurden erfolgswirksam aufgeldst, da eine pauschale Ermittlung des Riickstellungsbetrags nach IFRS nicht zuldssig ist.

Fur steuerliche Verlustvortrage wird ein latenter Steueranspruch in dem Umfang bilanziert, in dem es wahrscheinlich
ist, dass ein zukunftiges zu versteuerndes Ergebnis zur Verfiigung stehen wird, gegen das die noch nicht genutzten
steuerlichen Verluste und noch nicht genutzten Steuergutschriften verwendet werden kénnen.

3. Deutscher Corporate Governance Kodex

Entsprechend den Regelungen der § 285 Nr. 16 HGB versichert die Gesellschaft, dass sie sich mit den veroffentlichten
Einschrankungen an diese Regelungen halten wird und bisher gehalten hat. Die zugehérige Erklarung ist im Internet
auf der Homepage der Gesellschaft veroffentlicht und als Beschluss durch den Vorstand und den Aufsichtsrat am
22. November 2005 genehmigt worden.

4. Beziehungen zu nahestehenden Unternehmen und Personen
Beziige der Organe

Fur das Berichtsjahr betragen die Gesamtbeziige des Vorstands TEUR 368,4. Die Beziige des Vorstands teilen sich wie
folgt auf:

Alle Angaben in EUR Martin Schmitt Thorsten Mattis

Festgehalt 161.875,04 162.375,00
Nicht genommener Urlaub 2005 6.552,09 13.440,00
Freiwillige KV 2.929,32 2.071,44
Freiwillige PV 87,12 95,52

U-Kasse AG-finanziert 9.816,84 9.203,16

Summe 181.260,41 187.185,12

Die Bezlige des Aufsichtsrats beliefen sich auf TEUR 24,1. Diese teilen sich wie folgt auf: TEUR 11,6 (inkl. MwsSt.) fiir
den Vorsitzenden, TEUR 7,5 fur den Stellvertreter und TEUR 5,0 fiir das einfache Mitglied.

organkredite

Zum Stichtag 31. Dezember 2005 bestand aus dem Abschluss eines Optionsgeschafts eine Restforderung gegeniber
der Schmitt & Mattis GbR, deren Gesellschafter ausschlieBlich die beiden Vorstdnde Martin Schmitt zu 56 % und
Thorsten Mattis zu 44 % sind, in Hohe von TEUR 1.054,4. Diese Forderung wird mit 5 % verzinst. Die urspringlich am
31. Dezember 2004 zur Zahlung féllige Forderung wurde durch Beschluss des Aufsichtsrats bis zum 31.12.2006 ver-
Iangert. Die drei fir das Jahr 2005 vorgesehenen Sondertilgungen in Hohe von je Euro 100.000,00 wurden geleistet.
Als Sicherheit dient die Abtretung des Vorstandsgehaltes sowie je ein nicht anderweitig verpfandetes Depot der
Vorstande mit insgesamt mindestens 235.000 Aktien der SM Wirtschaftsberatungs AG.

Der Ausweis dieser Position erfolgt bei den sonstigen Vermogensgegenstanden.
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Das per Ende Dezember 2004 weiter bestehende Darlehen wurde planmaRig zuriickgefihrt.

Transaktionen mit nahestehenden Personen oder Gesellschaften werden ausschlieBlich zu marktkonformen Konditio-
nen abgewickelt.

5. Angaben zum Aufsichtsrat und zur Geschaftsfiihrung

Vorstand: Martin Schmitt, (Diplom-Betriebswirt BA), Gechingen, Vorsitzender
Thorsten Mattis (Bankfachwirt), Gechingen

Jedes Vorstandsmitglied ist zur Einzelvertretung berechtigt.
Aufsichtsrat: Der Aufsichtsrat besteht aus drei Mitgliedern.

Prof. Dr. Peter Steinbrenner, Bereichsleiter Berufsakademie Stuttgart, Affalterbach, Vorsitzender
Gerrit Keller, Privatier, Auenwald-Lippoldsweiler, stellvertretender Vorsitzender, ab 11. August 2005
Hans-Georg Scholz, Geschaftsfuhrer, SiRen

Heinz Rihle, selbstandiger Kaufmann, Calw, bis zum 21. Juli 2005

Prokura: Jens Daniel, Goppingen, bis 25. November 2005, eingetragen im Handelsregister am 6. Dezember 2005
Marc Widmayer, Stuttgart, bis 30. September 2005, eingetragen im Handelsregister am 31. Oktober 2005

Angabe gemaRB § 285 Nr. 10 HGB

Herr Martin Schmitt gehért zum 31.12.2005 dem Aufsichtsrat der Q-Soft AG, Erfurt, als stellvertretender Aufsichts-
ratsvorsitzender an. Die Aufsichtsratsmandate bei der SM Beteiligungs AG, Sindelfingen, und bei der SM Capital AG,
Sindelfingen, ruhten zum Bilanzstichtag.

Herr Thorsten Mattis gehért zum 31.12.2005 dem Aufsichtsrat der RCM Beteiligungs AG, Sindelfingen, an.

Herr Prof. Dr. Steinbrenner gehort zum 31.12.2005 dem Aufsichtsrat der SM Beteiligungs AG, Sindelfingen, und der
SM Capital AG, Sindelfingen, an.

Herr Gerrit Keller gehort zum 31.12.2005 dem Aufsichtsrat der RCM Beteiligungs AG, Sindelfingen, an.
6. Ergebnisverwendungsvorschlag

Es ist beabsichtigt, aus dem Bilanzgewinn des Geschaftsjahres eine Dividende auszuschitten. Eine Aussage iber
deren Hohe kann vor Beschlussfassung durch die zustandigen Gremien derzeit noch nicht getroffen werden.

Sindelfingen, im Mdrz 2006

SM Wirtschaftsberatungs Aktiengesellschaft
Der Vorstand

U

Martin Schmitt Thorsten Mattis
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BRIEF AN DIE AKTIONARE BERICHT DES AUFSICHTSRATS AKTIE GESCHAFTSFELDER LAGEBERICHT JAHRESABSCHLUSS ANHANG

» Bestatigungsvermerk des Wirtschaftsprifers

Zu dem Jahresabschluss und dem Bericht ber die Lage der Gesellschaft haben wir folgenden Bestatigungsvermerk
erteilt:

,Wir haben den Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchfithrung und den Lagebericht der SM Wirtschafts-
beratungs Aktiengesellschaft, Sindelfingen, fir das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2005 geprift.
Die Buchfiihrung und die Aufstellung von Jahresabschluss und Lagebericht nach den deutschen handelsrechtlichen
Vorschriften und den erganzenden Regelungen in der Satzung liegen in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter
der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefihrten Prifung eine Beurteilung Gber
den Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchfithrung und Gber den Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresprifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) fest-
gestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaRiger Abschlussprifung vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu
planen und durchzufihren, dass Unrichtigkeiten und VerstoRe, die sich auf die Darstellung des durch den Jahres-
abschluss unter Beachtung der Grundsatze ordnungsmaRiger Buchfihrung und durch den Lagebericht vermittelten
Bildes der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden.
Bei der Festlequng der Priifungshandlungen werden die Kenntnisse tber die Geschaftstatigkeit und Gber das wirt-
schaftliche und rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie die Erwartungen Gber mégliche Fehler bertcksichtigt. Im
Rahmen der Prifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie
Nachweise fiir die Angaben in Buchfiihrung, Jahresabschluss und Lagebericht iberwiegend auf der Basis von Stich-
proben 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 Priifung hat zu keinen Einwendungen gefihrt.

Nach unserer Uberzeugung vermittelt der Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsétze ordnungsméRiger
Buchfihrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermégens-, Finanz- und Ertragslage der
Gesellschaft. Der Lagebericht gibt insgesamt eine zutreffende Vorstellung von der Lage der Gesellschaft und stellt die
Risiken der kiinftigen Entwicklung zutreffend dar.”

Holzmaden, den 13.03.2006 ) 3P\\((_‘)BUS P
BW Revision Jakobus & Partner GmbH A@QE% &
Wirtschaftsprifungsgesellschaft é:u S
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Dipl.-oec. Bernd Wigner Dipl.-Kfm. Wulf Ossenbdhl
Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprifer
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