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SM Wirtschaftsberatungs AG
Sindelfingen
Jahresabschluss zum 31. Dezember 2004

L agebericht und Konzernlagebericht fir das Geschéftgahr 2004

SM Wirtschaftsber atungs Aktiengesellschaft, Sindelfingen

Der Konzern ist durch die Geschéftstétigkeit der SM Wirtschaftsberatungs AG wesentlich geprégt. In den Erléuterungen zum Geschéftsverlauf in den einzelnen Segmenten wird daher
grundsétzlich auf den Konzern Bezug genommen. Es sei denn, eswird explizit zwischen dem Einzelabschluss und dem Konzernabschluss unterschieden.

1. Entwicklungen im Geschéaftg ahr

Im Jahr 2004 gab es fir die Finanzdienstleistungsbranche nach fast 4 Jahren nahezu ununterbrochen andauernder Aktienbaisse endlich wieder positive Impulse vom Aktienmarkt, dasich die
Borsen von den immer wieder erneuten Tiefststanden der Vorjahre erholt hatten. Andererseits waren die schwache Konjunktur insbesondere in Deutschland einerseits sowie die vielen zur
Belebung der Wirtschaftskraft auf Umsetzung wartenden Reformen jedoch Ursache fir eine nur verhaltene Entwicklung an den Borsen.

Trotz dieser schwierigen Ausgangslage konnte nach dem Verlust des Jahres 2003 wieder ein nahezu ausgeglichenes Ergebnisim Konzern erzielt werden. Dasist sicher noch kein zufrieden-
stellendes Ergebnis und entsprach damit auch nur teilweise den Erwartungen des Vorstandes und des Aufsichtsrates. Jedoch konnte die SM Wirtschaftsberatungs AG damit deutlich zeigen,
dass nach der Riickgabe der Erlaubnis zum Betreiben von Finanzdienstleistungen nach dem Kreditwesengesetz zum Ende des Jahres 2003 die beim Umbau des Unternehmens erforderlichen
Schritte bereits zu einem grof3en Teil umgesetzt sind.

1.1. Geschéftsher eiche betriebliche Alter svor sorge sowie Honor ar - und Provisionseinnahmen

Bel den Menschen in Deutschland war aufgrund des schwachen wirtschaftlichen Umfeldesim Jahr 2004 eine deutliche K onsumzurtickhaltung spiirbar. In einem solchen Umfeld nahm jedoch
die Sparneigung der Menschen zu, was durch die zunehmende Notwendigkeit einer zusétzlichen Altersvorsorge zur gesetzlichen Rente zusétzlich angetrieben wurde. Entsprechend unserer
Aussagen vom vergangenen Jahr konzentrierten wir uns vor diesem Hintergrund auf die betriebliche Altersvorsorge (bAV) und richteten uns auf diesen zentralen Geschéftsbereich aus. Die
Geschéftshereiche Immobilien und Vermdgensverwaltung auf eigene Rechnung wurden dem weitgehend untergeordnet.

Grund fir diese Ausrichtung ist, dass die Betreuung von Firmen und deren Mitarbeiter im Rahmen der betrieblichen Altersvorsorge fiir die SM Wirtschaftsberatungs AG die Chance eines
nachhaltigen und zugleich stetigen Ertragszuflusses bietet, da ein vielfatiges Dienstlei stungsangebot sowohl fur die Un-ternehmen als auch fur deren Mitarbeiter erbracht werden kann.
Waéhrend die Ertrags- und Akquisitionsziele in der betrieblichen Altersvorsorge weitgehend erreicht werden konnten, wurden diese im Geschéft mit den Privatkunden noch nicht erreicht.
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Hier werden wir im Jahr 2005 grof3e Anstrengungen daran setzen, durch eine fortlaufende und damit nachhaltige Betreuung der Mitarbeiter in der bAV der Mandatsunternehmen vermehrt
auch Zugang zu erhalten, die privaten Belange zu beraten.

Obwohl seit 2002 inzwischen die gesamte Finanzdienstlei stungsbranche die betriebliche Altersvorsorge fir sich entdeckt hat, ist die tatséchliche Abdeckung mit Produkten der betrieblichen
Altersvorsorge in der deutschen Bevdlkerung nach wie vor eher diirftig. Der Gesamtverband der deutschen Versicherungswirtschaft (GDV) bezifferte Ende 2003 die Durchdringung unter der
gesamten deutschen Arbeitnehmerschaft auf knapp 5%. Diese Zahl dirfte sich inzwischen nicht bedeutend verandert haben. Diesist anhand der im Januar 2005 Uber die Presse mitgeteilten
Zahlen der Metallrente GbR, des gréfiten deutschen K onsortiums zum Vertrieb der betrieblichen Altersvorsorge, zu ersehen. Danach wurden Uiber die gesamte V ertriebsstruktur der Metallrente
in derzeit 7.000 Firmen im Jahr 2004 insgesamt gerade einmal 44.000 neue Vertrége vermittelt: 6,3 Vertrége je Unternehmen.

Damit wurde der Bestand um 48% auf knapp 140.000 V ertrége erhdht. Gemessen am Gesamtbestand der Arbeitnehmerschaft, die dem Einzugsbereich der Metallrente zuzurechnen ist, dirfte
die Durchdringung kaum 7% betragen. Zahlen, die das nach wie vor sehr grof3e Marktpotenzial fur die entsprechenden Produkte verdeutlichen.

Dasgilt auch fir die,, Riesterrente”, mit der bis Ende 2004 nach Angaben der Bundesversicherungsanstalt fiir Angestellte ca. 6 Mio. Vertrage abgeschlossen wurden. Allerdings waren davon
bis Mai 2004 nur ca. 1,7 Mio. Vertrage gefordert. Entweder war die Férderfahigkeit nicht gegeben, die Mindestsparraten fiir die Eigenleistung wurden nicht erbracht oder der Zulagenantrag
war nicht eingereicht. Trotz der steuerlichen Nachteile, der deutlich geringeren Rendite gegentiber der betrieblichen Altersvorsorge und der aufwendigen Zulagenbeantragung nahm die Anzahl
der Vertrége damit seit 2002 deutlich zu. Die Riesterrente erreicht jedoch bei den tatséchlich geforderten Vertrdgen nach wie vor nur eine geringe Durchdringung in der deutschen Bevdlkerung.

Im Jahr 2004 konnte die SM Wirtschaftsberatungs AG den Bestand an Vertragen, die aus der betrieblichen Altersvorsorge heraus abgeschlossen worden sind, auf deutlich Uber 5.000 Stiick
ausweiten (im Jahr 2003 ca. 4.000 und im Jahr 2002 ca. 1.200). Méglich wurde dies durch das seit 2002 neu konzipierte und seither besténdig weiter entwickelte Beratungskonzept unter
effektivem Einsatz der EDV. Damit gelingt es, hohe Beratungsqualitét und kurze Beratungszeiten sinnvoll miteinander zu verbinden. Die Zeiten fur die Sachbearbeitung und Abwicklung
wurden dabei ebenfalls weiter verkilirzt. Zugleich ist es dadurch moglich, jedes Projekt taggenau auf seine Effizienz zu prifen. Neben regelmafdigem Kontakt zum Unternehmen hat sich sehr
positiv herausgestellt, dasswir dem Management der durch uns beratenen Unternehmen zeitnah verschiedene Auswertungen zum Verlauf der durchgefuhrten Beratungen zur Verfligung stellen.

Derzeit werden etwa 20 Unternehmen mit mehr as 20.000 im Inland tétigen Mitarbeitern durch uns betreut. Im Jahr 2004 haben wir zum Beispiel das Mandat im Logisitik-Konzern TNT
erhalten. Weiter zdhlen zu den namhaften Kunden bei spiel sweise grofie Automobilzulieferer, wie die Edscha AG (Remscheid) und die Brose GmbH & Co KG (Caoburg), die bérsennotierten
Gesdllschaften DIS AG (Dusseldorf) sowie die Curanum AG (Minchen). Diese Unternehmen besitzen eine Vielzahl von Standorten in ganz Deutschland, die wir hierbei gleichermal3en
betreuen. Die SM Wirtschaftsberatungs AG hat sich somit erfolgreich in diesem Marktsegment etabliert. Mit unserem Herangehen beschreiten wir nach wie vor Neuland in der bisherigen
Beratungspraxis der Finanzdienstleistungsbranche. Unsere Auftraggeber kénnen wir durch Effizienz und Beratungsqualitét tiberzeugen.

Die Ende 2003 begonnene Neuausrichtung des Geschéftsbereiches hat sich als richtige Entscheidung herausgestellt. Die SM Wirtschaftsberatungs AG wird mit Nachdruck daran arbeiten,
das aufgebaute Wissen rund um die betriebliche Altersvorsorge auch durch Nutzung fachlicher Expertise Dritter zu verbessern und die mittel sténdische Kundenbasis zu erweitern. Erfreulich
ist das Konzernergebnis (einschliefdlich aller Bereichskosten) mit TEUR 114 (Vorjahr: TEUR 172) fir den Geschéftsbereich Provisions- und Honorargeschéft sowie TEUR 249 (Vorjahr:
- TEUR 217) firr den Geschéftsbereich betriebliche Altersversorgung.

1.2. Bereich Immobilien

Der Auftragseingang in der Baubranche hatte sich bereits 2003 mit ./. 10% gegeniiber 2002 auf einen Wert von nur noch 79,2% gegentiber dem Jahr 2000 verringert. Im Wohnungsbau
wurde 2003 ein neuer Tiefpunkt erreicht. Das Statistische Bundesamt gibt das Volumen der Auftragseingénge im Bauhauptgewerbe gegeniiber dem Jahr 2000 nur noch mit 67,5% an.
Die Konjunkturlage einerseits und die Arbeitsmarktlage andererseits bedeuteten fir die Bauwirtschaft im Jahr 2004 eine Fortsetzung der Talfahrt. Wiederum am meisten betroffen war der
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Wohnungsbau, wo der Auftragseingang auf nur noch 56,3% verglichen mit dem Jahr 2000 fiel. In diesem Umfeld bedeuten immerhin 39.600 Insolvenzen der Branche im Jahr 2004 nochmals
eine Steigerung um 0,3% gegeniiber dem Vorjahr.

Fast zwangslaufig entstand inzwischen aufgrund des fehlenden Neubaus ein regelrechter Wohnungsmangel in attraktiven Lagen. Dieser lief3 die Mieten in den Ballungsgebieten mit gesunder
Struktur und guter Wohnqualitét steigen — und lasst die Mieten weiter steigen. Dabel sinkt aufgrund Renovierungsriickstau teilweise die Qualitdt der Wohnungsbestande. Die Mieten stiegen
zum Beispiel in Stuttgart (jeweilsgute Ausstattung in mittlerer Lage) bei Objekten Baujahr bis 1960 bereitsauf deutlich Giber 7 Euro je Quadratmeter an. Bel Neubauobjekten gleicher Kategorie
sind hier inzwischen Preise von Uber 9 Euro je Quadratmeter zu zahlen.

Aus diesem Trend entwickelte sich ein zunehmend attraktiver Vermietungsmarkt, in dem attraktive Renditen mdoglich sind. In den Regionen mit vergleichsweise hoher Wohnqualitét sind
Objektleerstande selten. Jedoch sind vermietete Besténde schwieriger verkauflich. Entscheidend fur die Bewertung einer Immobilieist vor allem die Relation zu der im Umland vorhandenen
Alternative. Dies ist nicht davon abhangig, ob sich der betreffende Standort im ,,Osten* oder im ,, Westen" befindet, sondern davon, dass ein ginstiges soziales Umfeld mit wachsender
Wirtschaft sowie guter infrastruktureller Anbindung vorhanden ist, welches jeweils besser as das Umfeld ist. Wie die SM Wirtschaftsberatungs AG in den vergangenen Jahren mit einer
stabilen Vermietungsquote von ca. 95% des vorhandenen Bestandes bereits bewiesen hat, lassen sich hierbei langfristig stabile Ertrége und ansprechende Renditen erzielen.

Die SM Wirtschaftsberatungs AG wird sich daher bel den vorhandenen Immobilien im Eigenbestand verstarkt um hohe Mietrenditen bemiihen. Es werden keine neuen Bauprojekte begonnen,
stattdessen wird zielgerichtet an der Optimierung des vorhandenen Bestandes gearbeitet. Dabel werden vorhandene renditeschwéchere Objekte sel ektiv veraulRert, um die Objektrendite weiter
zu erhéhen. Diese lag im Gesamtbestand der SM Wirtschaftsberatungs AG im Jahr 2004 bei ca. 6,9% (Vorjahr 6,5%), was ein in der Branche sehr gutes Ergebnisist.

Das Ergebnis aus der Erstellung und der VeréufRerung von Immobilien - gerechnet ohne Vermietungsergebnis (Erl6se aus dem Verkauf zzgl. Zuschiisse + Bestandsveranderungen ./. Materi-
alaufwand) betrug TEUR 391 (Vorjahr TEUR 140). Dabei kamen dem Ergebnisin diesem Bereich Ertrage aus Zuschiissen bzw. Férdermitteln mit TEUR 816 (im Konzern TEUR 932) zugute,
die aufgrund der knappen offentlichen Kassen nicht eingerechnet waren. Da jedoch in der Folgezeit kaum mit derartigen Férdermitteln zu rechnen sein dirfte, sollen neue Investitionen im
Bereich der Sanierungen nicht mehr getétigt werden.

Das Bereichsergebnis wurde durch einen grof3eren Bauschadensfall mit TEUR 224 negativ beeinflusst, da die Schadensersatzforderung erst im laufenden Geschéftsjahr 2005 geltend gemacht
werden kann. Trotz selektiver Auswahl der Bauunternehmen, einer umfassenden Bautberwachung und einer Ublichen Besicherung entstanden fur die SM Wirtschaftsberatungs AG im Jahr
2004 mit insgesamt TEUR 316 erstmal's nennenswerte Schaden aus Gewahrlei stungsanspriichen.

Im Bereich der Vermietung der vorhandenen Besténde (Mietertrége insgesamt ./. Mietaufwendungen ./. nicht umlegbare Objektkosten) konnte ein deutlich positives Ergebnis von TEUR 497
(Vorjahr TEUR 421) erzielt werden. Unter Beriicksichtigung der gesamten dem Bereich zugeordneten Kosten betrégt das Ergebnisim Konzern TEUR ./.120. (Vorjahr TEUR ./.605).

1.3. Bereich Vermogensver waltung auf eigene Rechnung

Das Beteiligungsgeschéft war dadurch gekennzeichnet, dass bereits seit 2002 keine nennenswerte Neuemissionstétigkeit an der Borse vorhanden war. So war es im Jahr 2004 wiederum
nicht moglich, eine neue Beteiligung einzugehen, welche den Anforderungen der Gesellschaft entsprochen hétte. Wie bereits im Vorjahr erfolgt die Konzentration im Handel vorwiegend
auf DAX-Titel. Daneben wurden Geschéfte mit dem An- und Verkauf von Aktienpaketen getétigt. Aufgrund der im Jahr 2004 deutlich zuriickgegangenen Volatilitét erbrachte unsere Opti-
onsstrategie (Stillhaltergeschéfte in Eurex-Optionen) kaum noch Prémien.

Bis zur Mitte des dritten Quartals 2004 war die Vermoégensverwaltung auf eigene Rechnung von den bestandig fallenden Aktienmérkten geprégt. Das Ergebnis aus Finanzgeschéften im
Konzern war im Jahr 2004 nicht zufriedenstellend. Zur Begrenzung von Risiken und zum Erhalt der Liquiditét wurden aufgrund von Limitiberschreitungen Verkaufe getétigt und damit
Verluste realisiert. Daraufhin wurden durch Beschluss des Vorstandes die Wertpapi erpositionen weitgehend zurlickgefiihrt. Zum Bilanzstichtag 2004 sind keinerlei erkennbare Risiken im
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Wertpapiervermdgen enthalten. Der Verkauf von Anteilen an der RCM Beteiligungs AG (20,67% im Rahmen einer Basisplatzierung) erbrachte einen Ergebnisbeitrag in Hohe von TEUR
759 und gestaltete damit das Ergebnis freundlicher.

Im Rahmen der Verwaltung eigenen Vermogens wird die RCM Beteiligungs AG kinftig zielgerichtet und selektiv Immobilienobjekte erwerben. Diese stammen insbesondere aus Zwangs-
versteigerungen, Notverkaufen, aus Sicherheitenpools von Banken und Versicherungen o. A. Der Erwerb erfolgt zu ca. 50%-70% des Verkehrswertes in attraktiven Stadtlagen.

Die so erworbenen Objekte sollen eine Mietrendite von ca. 11% erwirtschaften und erbringen damit signifikante Ergebnisbeitrége, die aufgrund vorhandener Verlustvortréage steuerfrei
vereinnahmt werden kdnnen. Zusétzlich entstehen hierbei stille Reserven, welche beim Verkauf der Objekte gehoben werden sollen. Die Ertrége hieraus sollen mit denin der RCM Beteiligungs
AG vorhandenen Verlustvortragen verrechnet werden, um innerhalb kurzer Zeit eine Dividendenfahigkeit dieser Tochter herzustellen. Im Jahr 2004 wurden bereits die ersten 7 Objekte
erworben, welche diesen Anforderungen im Durchschnitt entsprachen.

Unter Berticksichtigung aller zuzuordnenden Kosten betrug das Konzernbereichsergebnis TEUR ./. 787 (Vorjahr TEUR ./. 1.348). Positive Effekte aus der Verduerung eigener Anteile mit
TEUR 446 sind hierbel nicht erfasst.

2. Vermogens-, Finanz- und Ertragslage

2.1. Erlauterungen zur Vermogenslagein der SM Wirtschaftsberatungs AG

Das 1999 erworbene, umgebaute und modernisierte Birogebaude in Sindelfingen stellt mit TEUR 1.478 (Vorjahr TEUR 1.507) die grofite Position des Sachanlagevermogens der AG dar.
Der Anteil des gesamten Sachanlagevermdégens an der Bilanzsumme betrug 7,5% (V orjahr 7,5%).

Zum 31. Dezember 2004 werden 32,8% (Vorjahr 37,1%) der AG-Bilanzsumme der Gesellschaft durch Finanzanlagen abgedeckt. Hierin sind die Anteile der Tochtergesellschaften mit TEUR
9.331 (Vorjahr TEUR 10.261) enthalten. Diese erzielten ein kumuliertes Ergebnis von TEUR 120 (Vorjahr TEUR 122). Die Anteile an den Beteiligungsgesellschaften SM Beteiligungs
AG und SM Capital AG werden unverandert zu je 0,60 Euro und die Anteile an der RCM Beteiligungs AG unverandert zu je 0,61 Euro bilanziert. Dies entspricht etwa dem aktuellen
Eigenkapital-/Liquidationswert. Im Vorjahr waren in dieser Position Uberdies noch im Anlagevermdgen befindliche Wertpapiere mit zusammen TEUR 826 enthalten. Diese Papiere sind
zwischenzeitlich verauf3ert worden.

Die Vorréte von zusammen TEUR 12.631 (Vorjahr TEUR 10.551) représentieren einen Anteil von 44,3% (Vorjahr 35,3%) des Gesamtvermdgens. Der Bilanzposten Vorréte enthélt die im
Bau befindlichen und vermieteten Immobilienobjekte sowie die zum Verkauf stehenden Objekte der SM Wirtschaftsberatungs AG.

Forderungen und sonstige Vermégensgegenstande betragen zusammen TEUR 3.514 (Vorjahr TEUR 2.220) und reprasentieren damit 12,3% (Vorjahr 7,4%) der Bilanzsumme. Zum Bilanz-
stichtag bestehen Forderungen aus dem V erkauf von Aktien der RCM Beteiligungs AG in Héhe von TEUR 1.070. In den sonstigen Vermdgensgegensténden sind wertberichtigte Forderungen
aus dem Verkauf von vorborslichen Beteiligungen, Provisionsforderungen gegeniiber V ersicherungen sowie eine Forderung gegen den Vorstand (siehe Punkt 4.6 im Anhang) enthalten.

Unter der Position Wertpapiere befanden sich nach dem Einzug eigener Aktien zum Bilanzstichtag am 31.12.2004 noch 4.000 eigene Aktien (0,13% des Grundkapitals) im Bestand. Die
sonstigen Wertpapiere mit TEUR 238 (Vorjahr TEUR 1.336) reprasentieren 0,8 % der Bilanzsumme (Vorjahr 4,4%). Hierin enthalten ist ein Betrag von TEUR 91, der zur Besicherung von
Stornohaftungsrisiken aus vermittelten Versicherungen insbesondere im Rahmen der betrieblichen Altersvorsorge dient.

Die Guthaben bei Kreditinstituten in Hohe von TEUR 513 (Vorjahr TEUR 945) entsprechen 1,8% (Vorjahr 3,2%) der Bilanzsumme. In dieser Position sind auch Mietkautionseinbehalte mit
TEUR 27 (Vorjahr TEUR 36) enthalten. Zum Bilanzstichtag verfiigte die SM Wirtschaftsberatungs AG Uber freie Kreditlinien in Hohe von 1,3 Mio. Euro.

— Seite 5 von 36 —
Fir SM Wirtschaftsberatungs AG veréffentlicht am 18. Juli 2008.
Auftragsnummer: 080412011904
Quelle: elektronischer Bundesanzeiger



elektronischer

Bundesanzeiger

2.2. Erlauterungen zur Vermdgenslageim Konzern

Die Sachanlagen von zusammen TEUR 2.146 (Vorjahr TEUR 2.231) stellen einen Anteil von 9,9% (Vorjahr 10,2%) der Konzernbilanzsumme dar. Die Finanzanlagen von zusammen TEUR
43 (Vorjahr TEUR 1.167) reprasentieren einen Anteil von 0,2% (Vorjahr 5,4%) der Konzernbilanzsumme. Damit betrégt das gesamte Anlagevermégen TEUR 2.238 (Vorjahr TEUR 3.420)
und hat einen Anteil von 10,4% (Vorjahr 15,7%) der Konzernbilanzsumme.

Die zum Verkauf bestimmten Grundstticke und anderen Vorrdte nehmen mit zusammen TEUR 13.718 (Vorjahr TEUR 10.551) einen Anteil von 63,5% (V orjahr 48,4 %) der Konzernbilanz-
summe ein.

Forderungen und sonstige Vermdgensgegensténde von zusammen TEUR 3.659 (Vorjahr TEUR 2.291) reprasentieren einen Anteil von 16,9% (Vorjahr 10,5%) der K onzernbilanzsumme.

Zum 31. Dezember 2004 wurden in Hohe von TEUR 1.380 (Vorjahr TEUR 3.388) Wertpapiere des Umlaufvermdgens ausgewiesen, was einen Anteil von 6,4% (Vorjahr 15,6%) der Kon-
zernbilanzsumme darstellt. Hierin enthalten sind die im Eigenbesitz der Gesellschaft befindlichen eigenen Aktien mit TEUR 22 (Vorjahr TEUR 1.434).

Dieflussigen Mittel von zusammen TEUR 545 (Vorjahr TEUR 2.082) stehen fur einen Anteil von 2,5% (Vorjahr 9,6%) der Konzernbilanzsumme.
2.3. Erlauterungen zur Finanzlage der SM Wirtschaftsberatungs AG

Die SM Wirtschaftsberatungs AG verfugt Uber ein ausgewiesenes Eigenkapital von insgesamt TEUR 7.890 (Vorjahr TEUR 10.021), inkl. Jahresfehlbetrag TEUR ./.230 (im Vorjahr Jahres-
fehlbetrag von TEUR ./.2.415). Damit liegt die Eigenkapital quote unter Einrechnung des Jahresfehlbetrages bei 27,7% (Vorjahr 33,5 %). Die Reduzierung der Eigenkapital quote erfolgte
wesentlich durch die Einziehung der eigenen Aktien und zum anderen dadurch, dasstrotz der V erkaufe von Bestandsimmobilien durch Objektfertigstellungen die entsprechenden Bilanzaktiva
zunahmen.

Aufgrund der Erméchtigung der Hauptversammlung vom 22. Juli 2004 (sowie der vorherigen Hauptversammlungen der Jahre 2002 und 2003) durfte die Gesellschaft eigene Aktien erwerben,
um diese entweder anderweitig zu platzieren oder aber einzuziehen. Am 22. Dezember 2004 fasste der Vorstand der Gesellschaft den Beschluss, die zu diesem Zeitpunkt im Besitz der
Gesellschaft befindlichen 312.265 el genen Aktien einzuziehen, daes nicht gelungen war, die Platzierung bei einem institutionellen Investor vorzunehmen. Dieser Beschlusswurde am gleichen
Tage durch Zustimmung des Aufsichtsrates bestétigt.

Die Anzahl dieser Aktien wurdeim Rahmen einer K apital herabsetzung eingezogen und vernichtet, so dass sich die Anzahl der Aktien von bisher 3.464.586 auf 3.152.231 reduziert hat. Durch
die Transaktion veranderte sich der rechnerische Nennwert der Aktien mit 1,00 Euro nicht.

Die Ruickstellungen in Hohe von insgesamt TEUR 444 (Vorjahr TEUR 384) reprasentieren 1,6% (Vorjahr 1,3%) der Bilanzsumme.

Die Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten beliefen sich auf TEUR 10.368 (Vorjahr TEUR 10.307) und stellen 36,4% (Vorjahr 34,5%) der Bilanzsumme dar. Die Verbindlichkeiten
gegentiber den verbundenen Unternehmen (RCM Beteiligungs AG, SM Beteiligungs AG und SM Capital AG) (ber insgesamt TEUR 8.810 (Vorjahr TEUR 8.678) erhohten sich ebenfalls
leicht. Sie betragen nunmehr 30,9% der Bilanzsumme (Vorjahr 29,0%). Trotz des um TEUR 2.080 gegeniiber dem Vorjahr htheren Immobilienbestandes im Umlaufvermdgen (halbfertige
und fertige Bestande) nahmen die Verbindlichkeiten gegeniiber den Banken und den verbundenen Unternehmen damit nur unwesentlich zu.

2.4. Erlauterungen zur Finanzlageim Konzern

Der Konzern verfugt Uber ein ausgewiesenes Eigenkapital von TEUR 9.086 (Vorjahr TEUR 10.165). Die Eigenkapitalquote inklusive des Verlustes betrégt 42,1% (Vorjahr 46,7%). Die
Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten betrugen insgesamt TEUR 10.368 (Vorjahr TEUR 10.307) und stellen somit 48,0% (Vorjahr 47,3%) der Bilanzsumme im Konzern dar.
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Die Rickstellungen in Hohe von insgesamt TEUR 497 (Vorjahr TEUR 504) reprasentieren 2,3% (Vorjahr 2,3%) der Konzernbilanzsumme.

Die Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen sind im Konzern aufgrund der Konsolidierung mit TEUR 34 (0,2% der Konzernbilanzsumme, im Vorjahr 0,2%) wesentlich
geringer asin der Bilanz der SM Wirtschaftsberatungs AG.

2.5. Erlauterungen zur Ertragslage der SM Wirtschaftsberatungs AG

Die Erlése im Bereich der betrieblichen Altersvorsorge und der Provisions- und Honorareinnahmen beliefen sich bei der SM Wirtschaftsberatungs AG ohne Einrechnung der Ertrage aus der
Geschéftshesorgung auf TEUR 2.287 (Vorjahr TEUR 1.538). Ratierliche Provisionszahlungen wurden abgezinst und unter Beriicksichtigung von Abschldgen in einem Betrag von TEUR
103 in diesem Ergebnis berticksichtigt. In Anbetracht des schwierigen Marktumfeldes und der noch nicht abgeschl ossenen Neuausrichtung der Gesellschaft war diese Entwicklung mit einer
Steigerung von immerhin 48,7% (im V orjahr betrug das Wachstum 4,4%) sehr erfreulich. Der Provisionszuwachs wurde nahezu allein mit der betrieblichen Altersvorsorge erreicht, die damit
im Jahr 2004 bereits 85,9% (Vorjahr 81,1%) der gesamten Provisionen ausmacht.

Im Bereich Vermdgensverwaltung fir eigene Rechnung war das Ergebnis aus Finanzgeschéften (Ertrag aus Finanzgeschéften + L aufende Ertrége aus Aktien ./. Aufwand aus Finanzgeschéften
. Abschreibungen auf Finanzanlagevermdgen) mit einem Betrag in Hohe von TEUR 153 (Vorjahr TEUR ./. 1.184) wieder positiv. Allerdingsist diese Position aufgrund der Umgliederung
der Gewinn- und Verlustrechnung des Jahres 2004 so nicht mehr enthalten. Eine Vergleichbarkeit der Angaben ist somit nur bedingt mdglich. Der Ertrag aus der Veréauf3erung von Anteilen
der RCM Beteiligungs AG in Hohe von TEUR 759 wirkte sich positiv aus. Dennoch verlief der Wertpapierhandel im Jahr 2004 nicht zufriedenstellend.

Das Bruttoergebnis aus der Erstellung bzw. dem Verkauf von Immobilien - gerechnet ohne Vermietungsergebnis (Erlse aus dem Verkauf zzgl. Zuschiisse + Bestandsverénderungen ./.
Materialaufwand) betrug TEUR 391 (Vorjahr TEUR 140). Dabei kamen dem Ergebnis in diesem Bereich Ertrége aus Zuschiissen bzw. Fordermitteln zugute, die aufgrund der knappen
oOffentlichen Kassen nicht in der Planung berticksi chtigt waren. Fur eine verursachungsgerechte Zuordnung wurden diese Zuschiisse, soweit diese rechtlich entstanden waren, dem Geschéftsjahr
2004 zugerechnet. Dajedoch in der Folgezeit kaum mit derartigen Fordermitteln zu rechnen sein diirfte, wird die Gesellschaft neue I nvestitionen im Bereich der Sanierungen nicht mehr tétigen.

Im Bereich der Vermietung der vorhandenen Bestande (Mietertrége insgesamt ./. Mietaufwendungen ./. nicht umlegbare Objektkosten) konnte ein Bruttoergebnis von TEUR 497 (Vorjahr
TEUR 421) erzielt werden. Nicht umlegbare Nebenkaosten, welche die Vorperioden betrafen, sind in dieser Angabe nicht berticksichtigt.

Im Bereich Immobilien fielen daneben insgesamt Aufwendungen fir Vermietung bzw. Verkauf in Hohe von TEUR 35 (Vorjahr TEUR 24) an.

Insgesamt belief sich das Ergebnis der gewohnlichen Geschéftstétigkeit der SM Wirtschaftsberatungs AG auf TEUR ./.220 (Vorjahr TEUR ./.2.452). Der Jahresfehlbetrag betrug TEUR ./.230
(Vorjahr TEUR ./.2.415). Aufgrund des V erlustes wurden keine ertragsabhangigen Steuern im Geschéaftsjahr 2004 bezahlt.

2.6. Erlauterungen zur Ertragslageim Konzern

Das Ergebnisim Konzern ist neben den oben gezeigten Ergebnissen der SM Wirtschaftsberatungs AG im Wesentlichen von der Herausrechnung der konzernintern bezahlten Zinsen fir die
Darlehen der Tochtergesellschaften an die SM Wirtschaftsberatungs AG in Héhe von TEUR 309,7 sowie durch die Gebulihren aus den bestehenden Geschéftsbesorgungsvertrdgen in Héhe
TEUR 60,0 gepragt. Die Tochterunternehmen steuerten mit TEUR 129 ein positives Ergebnis zum Konzernergebnis bei. Der Konzernjahresfehlbetrag beléuft sich auf TEUR ./. 102 (Vorjahr
TEUR ./.2.293).

Aufgrund der vorgenommenen V errechnung des Bilanzverlustes mit den Riicklagen reduzierte sich der ausgewiesene Bilanzverlust von TEUR ./. 2.695 im Vorjahr auf noch TEUR ./.487.

3. Investitionen und Mitar beiter
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Die Gesellschaft beschéftigte zum 31.Dezember 2004 einschliefdlich der beiden Vorstdnde 15 Mitarbeiter und 3 Auszubildende. Im Jahresdurchschnitt (8 267 HGB) lag die Anzahl der
Mitarbeiter bei 16, die der Auszubildenden bei zwei (31.03.:20; 30.06.:21; 30.09.:16; 31.12.:15). Hierbei wirkte sich dieim Verlaufe des Jahres 2004 erfolgte Umstellung aus, die Betreuung
der Kunden verstarkt durch freie Mitarbeiter vor Ort vorzunehmen.

Die Qualifikation der Mitarbeiter war und ist fir die SM Wirtschaftsberatungs AG von entscheidender Bedeutung. Mit einer kontinuierlichen Weiterbildung tragen wir Sorge firr ein hohes
Ausbildungsniveau. Nur so kann die von unseren Kunden geforderte Beratungsqualitét durchgehend gesichert werden. Die Anzahl der im Unternehmen beschéftigten Mitarbeiter soll im
Geschéftsahr 2005 weitgehend konstant bleiben. Der weitere Ausbau der Beratungskapazitéten vornehmlich fir die betriebliche Altersvorsorge erfolgt vorrangig Uber externe Berater. Unser
Hauptaugenmerk liegt in der Sicherung der Qualitét der Beratung und der vertraglichen Absicherung der bestehenden Beratungsmandate.

Die TochtergeselIschaften SM Beteiligungs AG, SM Capital AG und RCM Beteiligungs AG beschéftigten auch 2004 keine Mitarbeiter. Im Rahmen des mit der SM Wirtschaftsberatungs AG
bestehenden Geschéftsbesorgungsvertrags wurden die notwendigen Funktionen und Dienstleistungen durch die MuttergeselIschaft fir ale drei Tochtergesellschaften bereitgestellt.

Wesentliche Investitionen in das Anlagevermégen wurden im Geschéftsjahr 2004 nicht getétigt.
4. Risikoberichterstattung
Insgesamt sind keine bestandsgeféhrdenden Risiken fur die SM Wirtschaftsberatungs AG beziehungsweise den Konzern erkennbar. Die Gesellschaft verfiigt Uber ausreichendes Vermdgen

sowie Zahlungsmittel, um den bestehenden V ertragsverpflichtungen nachzukommen.

Entsprechend der gesetzlichen Anforderungen verfugt die SM Wirtschaftsberatungs AG Uber ein Risikomanagementsystem, das jeden einzelnen Bereich im Unternehmen abdeckt, welches
zugleich dauernd weiter entwickelt und fortlaufend an die Anderungen und neuen Anforderungen angepasst wird. Das Risikomanagement legt die erforderlichen MalRnahmen und Handlungen
fest, die ergriffen werden muissen, um Gefahren aus der Geschéftstétigkeit der SM Wirtschaftsberatungs AG rechtzeitig zu erkennen und die erforderlichen Steuerungsmal3nahmen einleiten
zu konnen bzw. Praventivmal3nahmen festzulegen. Zu konkreten Handlungsanleitungen existiert eine umfangreiche Arbeitsanordnung zur Steuerung von Risiken, die sémtliche Bereiche
(Management, Eigenhandel, Immoabilien, Rechtsabteilung, Revision, EDV, Buchhaltung und Notfallhandlungen) umfasst. Die Steuerung sdmtlicher Risiken erfolgt direkt auf V orstandsebene.

Zum Adressenausfallrisiko:

Die SM Wirtschaftsheratungs AG schliefdt in allen Geschéftsberei chen vorwiegend Geschéfte mit guten Bonitéten ab, was vor allem auf den Bereich der betrieblichen Altersvorsorge zutrifft.
Daher sind Risiken dieser Art nur eingeschrénkt vorhanden. Bestehende Risiken sind durch entsprechende Risikovorsorgen im Einzel- und Konzernabschluss abgedeckt.

Zum Liquiditatsrisiko:

Zur Steuerung und Sicherung der notwendigen Liquiditét sind Steuerungskennzahlen festgelegt. Im Rahmen grof3erer Projekte (insbesondere im Immobilienbereich) erfolgt zugleich eine
Liquiditatsplanung.

Zu den Marktrisiken:

Risiken dieser Art sind geschéftsiiblich insbesondere im Handel fiir eigene Rechnung vorhanden. Die SM Wirtschaftsheratungs AG hat auch in diesem Bereich durch Kennziffern und interne
Arbeitsanweisungen die notwendigen V orsichtsmal3nahmen ergriffen. Risiken wurden im Geschéftsjahr weiter reduziert, indem der Umfang des eigenen Handel s reduziert wurde. Im Bereich
betriebliche Altersvorsorge kénnen durch die 2008 voraussichtlich fallende Sozial versicherungsbefreiung der Beitrage in die betriebliche Altersvorsorge zukinftig Risiken entstehen. Diese
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sind aus unserer Sicht als vertretbar gering einzuschétzen, da die Unternehmen mit dartiber hinausgehender Themenwahl betreut werden und in der Bestandsbetreuung ebenfalls weitere
Produkte zum Einsatz kommen.

Zu den operationalen Risiken:

Durch definierte Ablaufe und Arbeitsanweisungen bzw. -beschreibungen sowie programmtechnische Sicherungen sind in allen Bereichen die notwendigen Kontrollen implementiert und
durch die vorhandene Revision untermauert. Dartiber hinauswirkt die SM Wirtschaftsberatungs AG durch interne und externe Weiterbildung vorhandenen Risiken dieser Art entgegen. Zu den
Risiken in diesem Bereich zéhlen wir auch die informationstechnischen Risiken. Die SM Wirtschaftsberatungs AG verwendet im allgemeinen EDV -Standardl 6sungen, die mit Wartung und
Service unterlegt sind. Durch Standardisierung der Prozesse konnen Fehlerquellen reduziert und Prozesse beschleunigt werden. Die Programm- und Datensicherheit wird laufend Uberwacht.

Sonstige Risiken

Im Bereich der Vermietung von Immobilien, der Betreuung der Kunden im Rahmen der betrieblichen Altersvorsorge und der Betreuung von Privatkunden bestehende generelle Rechtsrisiken
sind durch eine Vermdgensschadenversicherung abgedeckt. Zum 31. Dezember 2004 waren insgesamt Rechtsfélle mit einem Kostenrisiko von TEUR 45 Euro anhangig.

5. Ausblick

Der Markt fur die betriebliche Altersvorsorge bietet aus unserer Sicht aufgrund des erst begonnenen Umbaus der sozialen Sicherungssystemein Deutschland fuir die ndchsten Jahre ein enormes
Marktpotenzial. Bereits heute ist die SM Wirtschaftsberatungs AG in diesem Marktsegment aufgrund ihres Kundenpotenziales, ihres guten Marktzugangs und der ausgebauten Logistik gut
positioniert. Dabei entwickelte die Gesellschaft im Verlaufe der drei vergangenen Geschéftgahre die notwendigen personellen und logistischen Fahigkeiten und Erfahrungen, die ihr eine
gute Marktposition verschafft haben.

Aufgrund der von der Poalitik bereits begonnenen Umstrukturierung auch der anderen Bereiche der sozialen Sicherungssysteme (z.B. Kranken- und Pflegeversicherung) sehen wir Uber die
betriebliche Altersvorsorge hinaus weitere Méglichkeiten, die eng mit einander zu verbinden sind. Zusétzlich sehen wir im Bereich der privaten Vorsorge ausgezei chnete Geschaftsmag-
lichkeiten. Der Markt im Bereich der betrieblichen Altersvorsorge ist aus unserer Sicht nur scheinbar weitgehend verteilt. Festzustellen ist jedoch, dass viele Unternehmen mit den ihnen
angebotenen und realisierten Lésungen nicht zufrieden sind und daher weiterhin grof3er Beratungsbedarf vorhanden ist. Daher setzen wir alle verfligbaren Ressourcen ein, um uns nachhaltig
in diesem Markt bei den mittelsténdischen Unternehmen zu positionieren. Das bedeutet auch im Jahr 2005 zunéachst vorrangig, sich in den bestehenden Kundenverbindungen zu etablieren
aber auch neue Unternehmen fir die Durchfihrung bzw. den Ausbau der betrieblichen Altersvorsorge zu gewinnen. Zugleich wollen wir dabei weiter vorankommen, in den bestehenden
Kundenverbindungen unser Dienstleistungsangebot um weitere Produkte zu erweitern. Aufgrund der positiven Entwicklung in der betrieblichen Altersvorsorge rechnet die Gesellschaft mit
einer deutlichen Steigerung der Honorar- und Provisionseinnahmen. Die bAV soll die zentrale Rolle bei der Generierung der Honorar- und Provisionseinnahmen spielen und wird das Ergebnis
der Gesellschaft im Wesentlichen speisen.

Neue Impulse in diesem Bereich sind auRerdem durch die im Gesetz zur Verbesserung der betrieblichen Altersvorsorge geregelten Bestimmungen und Anforderungen an die Ubertragung
(Portabilitdt) von bestehenden Vertrégen zum einen aber auch durch die Vermittlerrichtlinie der EU zu erwarten. Wir gehen davon aus, dass auch 2005 wieder mit deutlich steigenden
Provisionseinnahmen aus der betrieblichen Altersvorsorge zu rechnen sein durfte.

Im Geschéftsfeld Immobilien wird das Ergebnis tiberwiegend davon abhéngen, wie es gelingt, den vermieteten Bestand in der SM Wirtschaftsberatungs AG zu optimieren. Die Planung
berticksichtigt, dass die Verauf3erung von Bestandsobjekten aufgrund der Marktsituation unter Umstanden nicht kurzfristig erfolgen wird. Durch Abverkauf eines fertig gestellten Neubauob-
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jektesin Neuhausen/Fildern sowie durch den Abverkauf von noch im Bestand befindlichen Objekten sollen Ergebnisbeitrége flief3en. Deutlich positive Auswirkungen auf den Ertrag in diesem
Bereich erwarten wir auch durch den nach Umbau erfolgenden Verkauf des Grol3objektes Rosenbergstral3e in Stuttgart.

Bel der Verwaltung eigenen Vermdgens wird im Wesentlichen eine an Standardwerten orientierte, risikominimierende Strategie umgesetzt. Hierbei dirften zusétzliche Ertrage erwirtschaftet
werden. Selbst eine wieder steigende Volatilitét an den Aktienmarkten dirfte sich nicht negativ auswirken. Insbesondere wird sich der weitere Verkauf von Anteilen an der RCM Beteiligungs
AG positiv auf die Ertrage in diesem Bereich auswirken. In diesem Zusammenhang wird der Anteil an der RCM Beteiligungs AG durch die geplanten Verkaufe der Aktien dieser Tochter
zielstrebig weiter reduziert, soll aber derzeit mehr as 50% betragen.

Ebenso werden Neuinvestitionen in Immobilien in der RCM Beteiligungs AG mit einer hohen Mietrendite erfolgen. Hierbei dirfte vor allem die RCM Beteiligungs AG mit der Verwaltung
des eigenen Vermdgens positive Ergebnisauswirkung haben. Damit dirfte von den Tochtergesellschaften insgesamt mit einem signifikant Uber dem des Jahres 2004 liegenden positiven
Ergebnisbeitrag zu rechnen sein.

Sofern Konjunktur- und Bérsenentwicklung im bisher bekannten Rahmen verlaufen, diirfte das Konzernergebnis fur das Jahr 2005 nach dem Verlust im Jahr 2003 und dem fast ausgeglichenen
Ergebnisim Jahr 2004 sehr deutlich im positiven Bereich liegen. Wenn die Ziele im Bereich der betrieblichen Altersvorsorge erreicht werden, diirfte dariiber hinaus der Grundstein fir einen
nachhaltigen und auch stetigen Ertrag aus dem Bestandsgeschéft geschaffen werden. Dadurch sind wir zugleich in der Lage, sukzessive das Geschéft mit den Privatkunden deutlich zu beleben.
Die aus den Vorjahren vorhandenen steuerlichen Verlustvortrage wirken sich fir diesen Fall positiv aus.

Bilanz zum 31. Dezember 2004

SM Wirtschaftsberatungs AG, Sindelfingen

AKTIVA
31.12.2003

EUR EUR TEUR
A. ANLAGEVERMOGEN
I. Immaterielle Vermdgensgegenstande
Rechte und Werte 48.697,14 22
I1. Sachanlagen
1. Grundstiicke mit Wohnbauten 485.792,13 495
2. Grundstiicke mit Geschéfts- und ande- 1.513.153,14 1.542
ren Bauten
3. Betriebs- und Geschéftsausstattung 147.199,19 194
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31.12.2003
EUR EUR TEUR
2.146.144,46 2.231
I11. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 9.331.344,76 10.261
2. Wertpapiere des Anlagevermogens 0,00 826
9.331.344,76 11.087
11.526.186,36 13.340
B. UMLAUFVERMOGEN
I. Zum Verkauf bestimmte Grundstiicke
1. Grundstiicke ohne Bauten 130.500,00 131
2. Grundstiicke mit unfertigen Bauten 6.063.277,31 3.366
3. Grundstiicke mit fertigen Bauten 6.437.000,42 7.055
12.630.777,73 10.552
I1. Forderungen und sonstige Vermo-
gensgegenstande
1. Forderungen aus Vermietung 67.843,84 94
2. Forderungen aus Grundstiicksverkau- 62.000,00 349
fen
3. Forderungen aus anderen L eistungen 326.404,51 122
4. Forderungen gegen verbundene Un- 60.000,00 75
ternehmen
5. Sonstige Vermogensgegenstande 2.998.231,03 1.579
3.514.479,38 2.219
[11. Wertpapiere
1. Eigene Anteile 22.450,00 1434
2. Sonstige Wertpapiere 237.674,63 1.336
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IV. FlUssige Mittel
Guthaben bei Kreditinstituten

C. RECHNUNGSABGRENZUNGSPO-
STEN

PASSIVA

A. EIGENKAPITAL

|. Gezeichnetes Kapital

Il. Kapitalriicklage

[11. Gewinnriicklagen

1. Gesetzliche Ricklage

2. Rucklage fur eigene Anteile
3. Andere Gewinnriicklagen

V. Bilanzverlust

B. RUCKSTELLUNGEN
Sonstige Riickstellungen
C. VERBINDLICHKEITEN

1. Verbindlichkeiten gegentiber Kredit-
instituten

EUR EUR
260.124,63
512.939,26
16.918.321,00
48.083,39
28.492.590,75
EUR EUR
3.152.321,00
4.945.002,88
0,00
22.450,00
0,00
22.450,00
-230.125,42
7.889.648,46
444.493,14
10.368.216,02

31.12.2003
TEUR

2.770

945
16.486
49

29.875

31.12.2003
TEUR

3.465
6.853

48
1434

566

-2.344
10.022

383

10.307
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31.12.2003
EUR EUR TEUR
2. Verbindlichkeiten aus Lieferungen 482.585,54 98
und Leistungen
3. Verbindlichkeiten gegentiber verbun- 8.809.819,07 8.678
denen Unternehmen
4. Sonstige Verbindlichkeiten 497.152,38 385
20.157.773,01 19.468
D. RECHNUNGSABGRENZUNGSPO- 676,14 2
STEN
28.492.590,75 29.875
Gewinn- und Verlustrechnung fir 2004
SM Wirtschaftsberatungs AG, Sindelfingen
2003
EUR EUR TEUR
1. Umsatzerldse
a) aus der Hausbewirtschaftung 901.165,07 959
b) aus Verkauf von Grundstiicken 1.369.000,00 775
¢) aus Vermittlungsleistungen 2.286.585,32 1.538
2. Erhthung des Bestands an zum Ver- 2.079.944,96 549
kauf bestimmten Grundstiicken mit ferti-
gen oder unfertigen Bauten
3. Songtige betriebliche Ertrége 5.964.984,85 7.091
12.601.680,20 10.912
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4. Aufwendungen fur bezogene Liefe-
rungen und L eistungen

a) Aufwendungen fur Hausbewirtschaf-
tung

b) Aufwendungen fir Verkaufsgrund-
stiicke

¢) Aufwendungen fir Vermittlungslei-
stungen

5. Personalaufwand
a) Lohne und Gehélter

b) Soziale Abgaben und Aufwendungen
fUr Altersversorgung und fur Unterstiit-
zung

- davon fir Altersversorgung EUR
25.034,40 (Vj. TEUR 23)

6. Abschreibungen auf immaterielle
V ermogensgegenstande des Anlagever-
madgens und Sachanlagen

7. Songtige betriebliche Aufwendungen

8. Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrége

9. Abschreibungen auf Finanzanlagen
und auf Wertpapiere des Umlaufvermo-
gens

10. Sonstige Zinsen und &hnliche Auf-
wendungen

EUR

404.446,84

3.907.824,09

592.998,56

1.096.180,46
146.107,19

153.931,14

5.578.477,15

115.118,68
168.007,58

889.246,59

2003

EUR TEUR

489

1.616

41

1.096
147

185

8.598

11.879.965,43 12.172
148

482

858
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2003
EUR EUR TEUR
- davon an verbundene Unternehmen
EUR 309.653,21 (Vj. TEUR 545)
-942.135,49 -1.192
11. Ergebnis der gewohnlichen Ge- -220.420,72 -2.452
schéftstatigkeit
12. Steuern vom Einkommen und vom 0,00 -49
Ertrag
13. Sonstige Steuern 9.704,70 12
9.704,70 -37
14. Jahresfehlbetrag -230.125,42 -2.415
15. Verlustvortrag (Vj. Gewinnvortrag) -2.344.472,79 71
16. Entnahmen aus der Kapitalriicklage 2.220.528,90 0
17. Einstellung in die Kapitalriicklage -312.265,00
nach § 237 Abs. 5 AktG
18. Entnahmen aus Gewinnriicklagen
a) aus der gesetzlichen Riicklage 47.550,15 0
b) aus der Riicklage fur eigene Anteile 489.656,26 865
¢) aus anderen Gewinnriicklagen 76.393,74 0
613.600,15 865
19. Ertrag aus der Kapital herabsetzung 312.265,00 0
20. Einstellung in Gewinnriicklagen
a) in die Ricklage fir eigene Anteile -489.656,26 -865
21. Bilanzverlust -230.125,42 -2.344

Anhang und Konzernanhang fur 2004
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SM Wirtschaftsber atungs Aktiengesellschaft, Sindelfingen

1. ALLGEMEINE ANGABEN

1.1. Allgemeine Hinweise
Der Jahresabschluss und der Konzernabschluss der SM Wirtschaftsberatungs AG werden nach den Vorschriften des Handel sgesetzbuches (HGB) und des Aktiengesetzes (AktG) aufgestellt.

Die SM Wirtschaftsberatungs AG wendet grundsétzlich die glltigen Deutschen Rechnungslegungs Standards (DRS) an, behélt sich aber die Entscheidung Uber die Nichtanwendung in
begriindeten Einzelfédlen vor. Derzeit werden die von DRS 4 geforderten Neubewertungsmethode bei der Kapitalkonsolidierung sowie DRS 10 "L atente Steuern im Konzernabschluss' nicht
angewendet.

Nach der zum 31.12.2003 an die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) zuriickgegebenen Erlaubnis zum Betreiben von Geschéften im Sinne des § 1 Abs. 1a Kreditwesen-
gesetz (KWG) werden die Vorschriften der Verordnung Uber die Rechnungslegung der Kreditinstitute und Finanzdienstleistungsinstitute (RechKredV) nicht mehr angewendet. Die getétigten
Finanzdienstleistungen fallen unter die Ausnahmeregelung des 8 2 Abs. 6 Nr. 8 des Kreditwesengesetzes (KWG), da sie keine erlaubnispflichtigen Finanzdienstl el stungsgeschéfte sind. Daher
wurde der Jahres- und K onzernabschluss nicht mehr nach der fiir den Geschéftszweig der Finanzdienstleister vorgeschriebenen Gliederung nach Formblatt-Bilanz aufgestellt. Insofern ergeben
sich gegentiber den Vorjahren Abweichungen in der Darstellung bzw. Gliederung und somit in der Vergleichbarkeit der Abschliisse.

Die Gliederung des Jahresabschlusses erfolgt anstelle dessen nach den Vorschriften der Woh-nungsunternehmen (Formblatt VO fur Wohnungsunternehmen). Die Vorjahreszahlen wurden
dementsprechend umgegliedert.

Eine Aufgliederung der Posten der Gewinn- und Verlustrechnung nach geografischen Mérkten erfolgt nicht, da das Unternehmen lediglich im Inland tétig ist.
1.2. Konsolidierungskreis

Der Konzernabschluss umfasst die SM Wirtschaftsberatungs AG sowie drei inlandische Tochterun-ternehmen. Es handelt sich um folgende Gesellschaften:
— SM Beteiligungs AG, Sindelfingen; Anteil SM Wirtschaftsberatungs AG an der Gesellschaft: 93,97%

— SM Capital AG, Sindelfingen; Anteil SM Wirtschaftsberatungs AG an der Gesellschaft: 94,63%

— RCM Beteiligungs AG, Sindelfingen; Anteil SM Wirtschaftsberatungs AG an der Gesellschaft: 79,33%

Waéhrend sich die an den ersten beiden Unternehmen gehaltenen Anteile nur unwesentlich verdnderten, reduzierten sich die gehaltenen Anteile an der RCM Beteiligungs AG im Rahmen
einer Basisplatzierung von 100% auf 79,33%. Das Tochterunternehmen Eichhorn Bautréager GmbH, Sindelfingen, wird aufgrund untergeordneter Bedeutung fir die Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage geméR § 296 Abs. 2 HGB nicht in den Konzernabschluss einbezogen.

1.3. Bilanzierungs- und Bewertungsgr undsatze

Die Abschllsse der in den Konzernabschluss der SM Wirtschaftsheratungs AG einbezogenen Unternehmen wurden nach einheitlichen Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsétzen erstellt.
Im Jahres- und Konzernabschluss sind séamtliche Vermdgensgegenstande, Schulden, Rechnungsabgrenzungsposten, Aufwendungen und Ertrége enthalten, soweit gesetzlich nichts anderes
bestimmt ist. Vermdgensgegenstande und Schulden wurden einzeln und vorsichtig bewertet. Bei der Bewertung wurde von der Fortfiihrung der Unternehmenstétigkeit ausgegangen.
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1.4. Konsolidierungsgr undsétze

Die Kapitalkonsolidierung fir Tochtergesellschaften oder fiir zugekaufte Kapitalanteile erfolgte wie im Vorjahr nach der Buchwertmethode zum Erwerbszeitpunkt oder zum Zeitpunkt der
erstmaligen Konsolidierung. Ein sich ergebender aktivischer Unterschiedsbetrag wurde al's Firmenwert ausgewiesen und wurde aufgrund dauernder Wertminderung in Vorjahren in voller
Hohe aulZerplanmaliig abgeschrieben. Ein passivischer Unterschiedsbetrag aus der Kapitalkonsolidierung wird gemal? § 301 Abs. 3 HGB im Eigenkapital ausgewiesen. Fir Anteile anderer
Gesellschafter wird ein Ausgleichsposten gebil det.

Forderungen und Verbindlichkeiten, Umsétze, Aufwendungen und Ertrége innerhalb des Konsolidierungskreises wurden eiminiert.

1.5. Dar stellungshinweise

Soweit nicht explizit zwischen der Darstellung zur SM Wirtschaftsberatungs AG und zum Konzern unterschieden wird, sind die Erléuterungen des Einzel abschlusses denen des Konzernab-
schlusses gleich.

2. ANGABEN ZUR BILANZ

2.1. Aktiva
2.1.1 Immaterielle Ver moégensgegenstande
2.1.1.1 Bei der SM Wirtschaftsberatungs AG

Die immateriellen Vermdgensgegenstande werden zu Anschaffungskosten, vermindert um planméfiige Abschreibungen, bewertet. Die Abschreibungen erfolgen nach der linearen Methode.
AuRerplanmaldige Abschreibungen und allein nach steuerrechtlichen V orschriften vorgenommene Abschreibungeni.S.v. § 281 Abs. 2 HGB wurden im Geschéftsjahr 2004 nicht vorgenommen.
Die Position immaterielle Vermdgensgegenstdnde beinhaltet ausschliefdlich erworbene Softwarelizenzen, welche auf 3 Jahre abgeschrieben werden.

2.1.1.2 Im Konzern

Die gemal3 § 301 Abs. 3 HGB auszuweisenden Geschéfts- oder Firmenwerte aus dem Zukauf weiterer Anteile an der SM Beteiligungs AG in Hohe von TEUR 1,0 wurden im Geschéftsjahr in
voller Hohe aufZerplanmaliig abgeschrieben. Die Entwicklung der einzelnen Posten der immateriellen Anlagewerteist unter Angabe der Abschreibungen des Geschéftsjahresim Anlagespiegel
am Ende des Anhangs dargestellt.

2.1.2 Sachanlagever mogen

Das Sachanlagevermdgen wurde zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten, vermindert um planméidige Abschreibungen, bewertet. Die Abschreibungen erfolgen nach der linearen Methode.
Bel Zugéangen von beweglichen Anlagegegenstdnden im Jahresverlauf erfolgt die Abschreibung zeitanteilig monatsgenau. Geringwertige Anlagegiter werden im Jahr des Zugangs voll
abgeschrieben.

In den Sachanlagen sind bei der SM Wirtschaftsberatungs AG insgesamt Grundstticke mit Wohnbauten sowie Grundstiicke mit Geschéfts- und anderen Bauten in Hohe von TEUR 1.999,0
(im Konzern TEUR 1.999,0) enthalten. Davon entfallt auf fir die eigene Tatigkeit genutzte Grundstticke und Gebaude ein Betrag von TEUR 1.477,8 (im Konzern TEUR 1.477,8). Aul3erdem
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ist in den Sachanlagen Betriebs- und Geschéftsausstattung in Hohe von TEUR 147,2 (im Konzern TEUR 147,2) enthalten. Dariber hinaus enthalten die Sachanlagen vermietete Objekte im
eigenen Bestand in Hohe von TEUR 521,2 (im Konzern TEUR 521,2).

Die Entwicklung der einzelnen Posten des Sachanlagevermdgensim Vergleich zum Vorjahr ist unter Angabe der Abschreibungen des Geschéftsjahresim Anlagespiegel am Ende des Anhangs
dargestellt.

2.1.3 Finanzanlagen
Bel den Finanzanlagen handelt es sich im Geschéftgjahr ausschliefdlich um Anteile an verbundenen Unternehmen, weshalb lediglich diese in der Darstellung erwahnt sind.
2.1.3.1. Anteile der SM Wirtschaftsberatungs AG

Anteil am gezeichneten Kapital Eigenkapital (inkl. Rick-
lagen, Gewinn-, Verlust-  Ergebnis des Geschéfts-
mittelbar (unmittelbar) in - mittelbar (unmittelbar) in vortrag 2004) jahres 2004
Name Sitz EUR % EUR EUR
Eichhorn Bautrager 51.129,19 100,00
GmbH Sindelfingen (51.129,19) (100,00) 34.638,88 /.9.048,91
5.950.000,00 79,33
RCM Beteiligungs AG Sindelfingen (5.950.000,00) (79,33) 4.631.545,22 185.624,40
4.698.647,00 93,97
SM Beteiligungs AG Sindelfingen (4.698.647,00) (93,97) 2.663.926,53 /. 50.715,26
4.731.354,00 94,63
SM Capitd AG Sindelfingen (4.727.854,00) (94,56) 3.191.457,57 J.6.115,71
2.1.3.2. Anteileim Konzern
Anteil am Eigenkapital (inkl. Rlck-
gezeichneten Kapital lagen, Gewinn-, Verlust-  Ergebnis des Geschéfts-
vortrag 2004) jahres 2004
Name Sitz EUR % EUR EUR
Eichhorn Bautrager
GmbH Sindelfingen 51.129,19 100,00 34.638,88 /.9.048,91

2.1.3.3. Ergénzende Angaben
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Die Anteile an verbundenen Unternehmen wurden im Jahresabschluss und im Konzernabschluss, sofern sie nicht konsolidiert wurden, zu Anschaffungskosten bzw. zu niedrigeren beizule-
genden Werten angesetzt.

Die Anteile an den verbundenen Unternehmen sind samtlich nicht bérsennotiert. Die Anteile an den verbundenen Unternehmen sind bis auf die Anteile an der Eichhorn Bautréger GmbH
(TEUR 51,1) borsenfahig. Im Geschaftsjahr 2004 wurden die noch in Fremdbesitz befindlichen 5% der Gesellschaftsanteile an der Eichhorn Bautréager GmbH erworben, so dass nunmehr
100% der Anteile durch die SM Wirtschaftsberatungs AG gehalten werden. Aufgrund des geringen Geschaftsumfanges der GmbH wird erwogen, den Geschéftsbetrieb der GmbH einzustellen.

Die Entwicklung der einzelnen Posten der verbundenen Unternehmen ist unter Angabe der Abschreibungen des Geschéftsjahres im Anlagespiegel am Ende des Anhangs dargestel It.
2.1.4 Zum Verkauf bestimmte Grundstiicke

Die Vorréte betreffen ausschliefdlich Immobilienbesténde. Im Rahmen des K onzernjahresabschlusses sind hierbel neben der SM Wirtschaftsberatungs AG auch Immobilienbesténde der RCM
Beteiligungs AG zu berticksichtigen.

2.1.4.1. Grundstiicke mit unfertigen Bauten
2.1.4.1.1. In der SM Wirtschaftsberatungs AG

Diese Position bezieht sich ausschliefdlich auf in Ausfiihrung befindliche Bauauftréage. Die Ermittlung erfolgte anhand der einzeln aufgefihrten Anschaffungs- und Herstellungskosten. Die
Bauauftrdge wurden grofitenteils an Generalunternehmer vergeben, so dass die Hohe der Herstellungskosten im Wesentlichen der von den Bauunternehmen (zzgl. Architekten) gestellten
Rechnungen entspricht. Die Bauauftrége erstrecken sich grofitenteils Uber zwei Wirtschaftsjahre. Beim Objekt in Neuhausen erfolgte die Fertigstellung im Jahr 2004 nicht mehr, lediglich zwei
Wohnungen waren am Jahresende bereits fertig gestellt und auch an die Eigentiimer Uibergeben worden. An den restlichen Wohnungen im Objekt sind noch kleinere Restarbeiten auszufiihren,
weshalb eine Zuordnung zu den Grundstticken mit unfertigen Bauten weiter erfolgte.

Die geplanten Umbauten am Objekt Rosenbergstral3e wurden noch im Jahr 2004 begonnen. Dabel erfolgt eine Aufteilung der Einheiten in Wohnungen, die sehr hochwertig renoviert werden
und anschlief3end zur V erdulRerung stehen. Gegentiber dem Vorjahr ist somit eine deutliche Zunahme des Betrages der Grundstiicke mit unfertigen Gebduden von TEUR 3.365,6 im V orjahr auf
nunmehr TEUR 6.063,3 zu verzeichnen. Diesist zum einen auf den erfolgten Baufortschritt beim Neu-bauobjekt in Neuhausen sowie ganz wesentlich durch die wegen Umbau / Renovierung
erforderliche Umgliederung des Bestandsobjektes Rosenbergstralde in Stuttgart zuriickzuftihren.

2.1.4.1.2. Im Konzern

Im Konzern ist diese Position unveréndert enthalten.
2.1.4.2. Grundstiicke mit fertigen Bauten

2.1.4.2.1. In der SM Wirtschaftsberatungs AG

Diese Position bezieht sich auf bebaute und vermietete Grundstticke. 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 Umlaufvermdgen wurden entsprechend der Regelungen des § 253 HGB fol gende A bschreibungen vorgenommen:
Naumburg, Fr.Ladegast-Weg: TEUR 30;
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Leonberg, Stuttgarter Stral3e: TEUR 10;

Naumburg, Marienstral3e 8/9: TEUR 22;

Naumburg, Beethovenstral3e: TEUR 15;

Naumburg, Oststral?e: TEUR 16, weitere TEUR 7 an anderen Objekten —insgesamt TEUR 100 (im Konzern TEUR 100).
2.1.4.2.2. Im Konzern

Im Rahmen der Tétigkeit der RCM Beteiligungs AG sind zusétzlich zu den unter 2.1.4.2.1 genannten Objekten Immobilien enthalten, welche im Rahmen der V erwaltung eigenen Vermdgens
vermietet werden. Die dort ausgewiesenen Objekte sind mittelfristig zum Verkauf bestimmt. Zusétzlich zu 2.1.4.2.1. wurden keine Abschreibungen auf diese Besténde vorgenommen.

2.1.5. Forderungen und sonstige Ver mégensgegenstande
2.1.5.1. Die Forderungen der SM Wirtschaftsberatungs AG haben folgende Restlaufzeiten:

(alle Angaben in Uber 3 Monate Uber ein Jahr Mehr as 31.12.2003
TEUR) Bis 3 Monate biszu 1 Jahr biszu 5 Jahre 5 Jahre Gesamt mehr als 1 Jahr
Forderungen aus Ver-

mietung 67,8 0,0 0,0 0,0 67,8 0
Forderungen aus

Grundstticksverkaufen 62,0 0,0 0,0 0,0 62,0 0
Forderungen gegen

verbundene Unterneh-

men 60,0 0,0 0,0 0,0 60,0 0
Forderungen aus ande-

ren Leistungen 2237 0,0 0,0 102,7 326,4 0
Sonst. Vermogensge-

genstande” 674,6 1.281,1 1.027,2 15,3 2.998,2 275

") hierin sind Organkredite enthalten, die an die beiden V orstéande gewéhrt worden sind. Diese Forderungen sind angemessen besichert. Einzel heiten sind unter Punkt 4.6 Organkredit ausgefuhrt.

Die Forderungen sind mit dem Nennwert abziiglich vorgenommener Wertberichtigungen angesetzt. Die Forderungen aus anderen Leistungen bestehen ausschliefdlich gegen Versicherungen
und resultieren aus Beratungs eistungen im Rahmen der betrieblichen Altersvorsorge. Der hierin enthaltene Betrag TEUR 102,7 ist mit einem Zinssatz 6% auf den Barwert abgezinst. Bel
den sonstigen Vermdgensgegensténden ist eine Forderung in Hohe von TEUR 1.070,2 enthalten, die im Rahmen des Verkaufs von Anteilen an der Tochtergesellschaft RCM Beteiligungs
AG entstanden ist.
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2.1.5.2. Die Forderungen im Konzern haben folgende Restlaufzeiten:

(alle Angabenin

TEUR) Bis 3 Monate

Forderungen aus Ver-
mietung

Forderungen aus
Grundstiicksverkaufen

Forderungen aus L/L

Sonst. Vermogensge-
genstande”

") Organkredite wie bei SM Wirtschaftsberatungs AG.

2.1.6. Wertpapiere

2.1.6.1. Wertpapiere in der SM Wirtschaftsberatungs AG:

(Angabenin TEUR)

Schuldverschreibungen und andere fest-
verzinsliche Wertpapiere

Aktien und andere nicht festverz. Wert-
papiere (einschl. Fondsanteile)

Summe

2.1.6.2. Wertpapiere im Konzern:

(Angabenin TEUR)

Schuldverschreibungen und andere fest-
verzingliche Wertpapiere

Aktien und andere nicht festverz. Wert-
papiere (einschl. Fondsanteile)

Summe

Uber 3 Monate Uber ein Jahr
biszu 1 Jahr bis zu 5 Jahre
0,0 0,0
0,0 0,0
0,0 0,0
1.283,9 1.041,9
Borsennotiert
52
232,5
237,7
Borsennotiert
52
899,6
904,8

Mehr ds
5 Jahre

0,0

0,0
102,7

82,2

Nicht borsennotiert

0,0

0,0

0,0

Nicht borsennotiert

0,0

4749
474,9

31.12.2003
Gesamt mehr as 1 Jahr

68,2 0

62,0 0
326,4 0

3.202,4 108,2

Gesamt

52

2325

237,7

Gesamt

5,2

1.3745
1.379,7
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Bei den nicht borsennotierten Aktien im Konzern handelt es sich unter anderem um Aktien der M etec | ngeni eur-Aktiengesel | schaft M edi zi ntechnik-Feinwerktechnik, Stuttgart, sowieum Aktien
der SFO Security AG, Konstanz. AulRerdem ist hierbei ein geschlossener Immobilienfonds enthalten. Daneben bestehen weitere, aufgrund vorgenommener Abschreibungen, unbedeutende
Werte in Aktien. Die Wertpapiere werden im Girosammel depot verwahrt. Bei gleicher Wertpapiergattung werden die Anschaffungskosten nach der Durchschnittsmethode ermittelt. Lag am
Abschlussstichtag ein niedrigerer Wert vor, der sich aus dem Bérsen- oder Marktpreis ergab, so wurde auf den niedrigeren Wert abgeschrieben.

2.1.6.3. Eigene Anteile

Zum Bilanzstichtag waren neben den 0.g. Wertpapieren 4.000 Stiick eigene Aktien im Bestand, welche mit eéinem Betrag in Héhe von Euro durchschnittlich 5,61 je Aktie, insgesamt TEUR
22,4 bewertet sind. Dies entspricht somit 0,13 % des Grundkapitals. In Erl&uterung des 8 160 (1) Nr. 2 Aktiengesetz ergibt sich die folgende Aufstellung:

Eigene Aktien - Sachver-

halt Durchschnittliche Ver-

(Kauf bzw. Verkauf; An- kaufskurse/ Kaufkurse  Kursgegenwert am Quar-

zahl der Stiicke) In % vom Grundkapital Zeitpunkt bzw. Quartal (Betrag in Euro) talsende Kursgewinn/-verlust
Anfangsbestand: 286.790

Stiick

bewertet mit 5,00 Euro je Verkaufe: 7,42

Aktie 8,3 01.01.2004 Kaufe: 6,63 1.433.950,00

Verkauf: 163.350 Stlick 4,7 Verkaufe: 8,50 Gewinn:
Kauf: 117.280 Stiick 34 1. Quartal 2004 Kaufe: 8,30 1.387.974,22 287.642,82
Verkauf: 50.000 Stiick 14 Verkaufe: 6,80 Gewinn:
Kauf: 60.461 Stiick 1,7 2. Quartal 2004 Kaufe: 6,57 2.009.458,18 171.748,72
Verkauf: 107.471

Stiick Kauf: 142.864 31 Verkéufe: 7,42 Gewinn:
Stiick 41 3. Quartal 2004 Kéufe: 6,63 1.896.134,50 1.735,50
Verkauf: 3.400 Stiick

Einziehung: 312.265 0,1

Stiick 9,0 Verkaufe: 6,09 Verlust:
Kauf: 33.091 Stiick 1,0 4. Quartal 2004 Kaufe: 6,45 22.450,00 14.792,68

Endbestand: 4.000 Sttick
bewertet mit 5,61 Euro je
Aktie 0,1 31.12.2004 22.450,00

Die Erlése aus den Verkaufen wurden zur Stérkung der Betriebsmittel verwendet.
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Auf eingezogene eigene Aktien wurde ein Betrag in Hohe von TEUR 132,2 abgeschrieben. Aufgrund Wertaufholungen in Héhe von TEUR 119,7 ergibt sich ein Saldo von TEUR 12,5.

Dieeigenen Aktien wurden aufgrund des auf der Hauptversammlung am 22. Juli 2004 gefassten Beschlusses bzgl. der Erméchtigung zum Erwerb eigener Aktien (einschliefdlich der Beschllisse
der Hauptversammlungen aus den Jahren 2002 und 2003) angeschafft. Im Konzern wird zum Bilanzstichtag 2004 die gleiche Anzahl an eigenen Aktien (gleicher Verlauf) gehalten.

2.1.7 Flussige Mittel
2.1.7.1 Bei der SM Wirtschaftsberatungs AG

Eswerden TEUR 512,9 (Vorjahr TEUR 944,7) flussige Mittel ausgewiesen. Davon sind Betrédgein Hohevon TEUR 322,8 (Vorjahr TEUR 386,8) ausgewiesen, dieim Rahmen von Sicherheiten
verwandt sind und daher mit einer Verfligungssperre versehen sind.

2.1.7.2. Im Konzern

Es werden TEUR 545,2 (Vorjahr TEUR 2.081,8) flUssige Mittel ausgewiesen. Davon sind Betrdge in Héhe von TEUR 322,8 (Vorjahr TEUR 386,8) ausgewiesen, die im Rahmen von
Sicherheiten verwandt sind und daher mit einer Verfligungssperre versehen sind.

2.1.8 Rechnungsabgr enzungsposten

Im aktiven Rechnungsabgrenzungsposten sind Disagiobetrége, die bei der Aufnahme von Darlehen in Abzug gebracht wurden, in H6he von TEUR 10,2 enthalten. Der Unterschiedsbetrag
zwischen Auszahlungsbetrag und Nennbetrag ist geméal3 § 250 Abs. 3 HGB als Rechnungsabgrenzung auszuwei sen und wird linear Gber die Laufzeit aufgel 6st. Auf3erdem enthélt diese Position
Aufwendungen, die das Folgejahr betreffen, bereits aber im laufenden Jahr gezahlt wurden.

2.2. Passiva
2.2.1 Eigenkapita
2.2.1.1. Bel der SM Wirtschaftsberatungs AG

Durch Beschluss des Vorstandes und des Aufsichtsrates jeweils vom 22. Dezember 2004 wurde das Eigenkapital entsprechend der Erméchtigung durch die Hauptversammlung vom 22. Juli
2004 durch Einziehung von Aktien reduziert. Dabel wurden 312.265 Aktien eingezogen und anschlief3end vernichtet, die sich im eigenen Besitz befanden. Zwischenzeitlich ist durch die
Clearstream AG eine neue Globalurkunde Uber die hieraus resultierende neue Anzahl an Aktien ausgestellt worden (nunmehr noch 3.152.321 Aktien).

a) Gezeichnetes K apital
Das gezeichnete Kapital zum 31. Dezember 2004 in Héhe von TEUR 3.152,3 war in 3.152.321 auf den Inhaber lautende nennwertl ose Stiickaktien eingeteilt.
b) Genehmigtes K apital

Zum 31. Dezember 2004 verfigte die Gesellschaft aufgrund Beschluss der Hauptversammlung vom 03. Juli 2002 tiber ein genehmigtes Kapital in Hoéhe von TEUR 1.700,0. Durch diesen
Beschluss wurde der Vorstand erméchtigt, in der Zeit bis zum 03. Juli 2007 mit Zustimmung des Aufsichtsrates das Grundkapital durch Ausgabe neuer Aktien gegen Bar- oder Sacheinlagen,
einmalig oder in mehreren Teilbetrdgen um diesen Betrag zu erhthen.
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Aufgrund der unter Ziffer @) oben dargestellten Reduzierung des gezeichneten Kapitals reduziert sich entsprechend der Regelungen des § 202 Abs. 3 des AktG die Hohe des genehmigten
Kapitalsauf denim Sinnedieser Regel ung tatséchlich nutzbaren Betrag von maximal TEUR 1.576,2. Der Vorstand der Gesell schaft wird eine den rechtlichen Erforderni ssen des Aktiengesetzes
entsprechende Korrektur der Hohe des genehmigten Kapital s durch die néchste Hauptversammlung be-schlief3en lassen.

¢) Bedingtes K apital

Mit Beschluss der Hauptversammlung vom 03. Juli 2002 wurde der V orstand erméchtigt, das Grundkapital um bis zu nominal TEUR 100,0 bedingt zu erhéhen. Die bedingte K apital erhdhung
wird nur durch Ausgabe von biszu 100.000 neuen, auf den Inhaber lautenden Stiickakti en mit Gewinnberechtigung ab Beginn des Geschéftsjahresihrer Ausgabe und nur insoweit durchgefihrt,
wie die Inhaber von Aktienoptionsrechten, die im Rahmen des Optionsplans der SM Wirtschaftsbe-ratungs AG aufgrund der am 03. Juli 2002 erteilten Erméchti gung ausgegeben werden, von
ihren Aktienoptionsrechten Gebrauch machen. Der V orstand wurde erméchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats die weiteren Einzelheiten der Durchf iihrung der bedingten Kapital erhéhung
festzulegen und die Satzung diesbeziiglich anzupassen.

Biszum 31. Dezember 2004 hatte der V orstand von der Gewahrung von Optionsrechten keinen Gebrauch gemacht. Die Genehmigung ist entsprechend des Beschlusses der Hauptversammlung
vom 03. Juli 2002 unbefristet.

d) Kapitalr ticklage

Aufgrund der anteiligen Verrechnung des Bilanzverlustes mit einem Betrag TEUR 2.220,5 reduzierte sich die Kapitalriicklage auf TEUR 4.945,0 (Vorjahr TEUR 6.853,3). Hierbei ist
allerdings eine Zufiihrung von EUR 312.265 wegen der Einziehung eigener Aktien (Ertrag aus der Kapital herabsetzung) enthalten. Im Konzern betrégt die Kapitalriicklage aufgrund eines
Konsolidierungseffektes TEUR 4.944,5 (Vorjahr TEUR 6.853,3).

€) Gewinnr ticklagen

e.a.) Gesetzliche Ricklage

Aufgrund der anteiligen Verrechnung des Bilanzverlustes mit einem Betrag TEUR 47,6 reduzierte sich der Betrag auf TEUR 0,0.
e.b) Rucklage fur eigene Anteile

Die Rucklage fir eigene Anteile entspricht gemal? § 272 Abs. 4 HGB den auf der Aktivseite ausgewiesenen eigenen Anteilen (zum 31. Dezember 2003 in H6he von TEUR 1.434,0). Nach der
Einziehung eigener Aktien (312.265 Stiick) betréagt diese Position zum 31. Dezember 2004 nunmehr noch TEUR 22,5, da nach der Einziehung weitere 4.000 Stiick eigene Aktien erworben
worden sind.

e.c) Andere Gewinnricklagen

Im Zusammenhang mit der Verrechnung des Bilanzverlustes sowie nach Dotierung der Riicklage fir eigene Anteile wurden die Gewinnriicklagen auf jetzt Euro 0,00 reduziert (\Vorjahr
TEUR 566,1).

f) Bilanzverlust

Der Bilanzverlust aus dem Vorjahr in Héhe von TEUR 2.344,5 wurde wie folgt mit den Riicklagen verrechnet:
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TEUR
1. mit anderen Gewinnriicklagen 76,4
2. mit der gesetzlichen Riicklage 47,6
3. mit der Kapitalriicklage 2.220,5

Damit verbleibt noch ein Bilanzverlust zum 31. Dezember 2004 in Héhe von TEUR 230,1.

2.2.1.2. Im Konzern

Das Eigenkapital wurde im Rahmen des Konzernabschlusses bei allen drei im Punkt 1.2. genannten Gesellschaften in Hohe des anteiligen Eigenkapitals konsolidiert. In Hohe der nicht der
SM Wirtschaftsberatungs AG gehdrenden Anteile an den in den Konzernabschluss einbezogenen Tochterunternehmen wurde innerhalb des Eigenkapitals ein Ausgleichsposten fir Anteile
anderer Gesellschafter in Hohe von TEUR 1.316,2 ausgewiesen. Ein aufgrund der Konsolidierung der SM Capital AG entstandener passivischer Unterschiedsbetrag in Hohe von TEUR 138,1
wurde innerhalb des Eigenkapitals gesondert als Unterschiedsbetrag aus der Kapitalkonsolidierung ausgewiesen.

Der Konzernbilanzverlust aus dem Vorjahr (TEUR 2.694,8) wurde wie folgt mit den Riicklagen verrechnet:

TEUR
1. mit anderen Gewinnriicklagen 76,4
2. mit der gesetzlichen Riicklage 47,6
3. mit der Kapitalriicklage 2.220,5

Nach Berlicksichtigung des K onzernjahresfehlbetrags von TEUR 101,9 und der Anteile Fremder am Gewinn (TEUR 35,0) betragt der Konzernbilanzverlust zum 31. Dezember 2004 TEUR
487,2.

2.2.2. Ruckstellungen
Rickstellungen sind in der Hohe gebildet worden, die nach verniinftiger kaufméannischer Beurteilung notwendig ist. Dabei wurden alle am Bilanzstichtag erkennbaren Risiken berticksichtigt.
Die sonstigen Ruickstellungen sind grundsétzlich mit dem vorsichtig geschétzten Erfiillungsbetrag angesetzt. Die sonstigen Riickstellungen wurden fir folgende Risiken gebildet:

Strittige Kostenumlagen der Bundesanstalt fir Finanzdienstlei stungsaufsicht TEUR 38, ausstehende Rechnungen TEUR 29, Abschluss- und Prifungskosten TEUR 40,0 (im Konzern TEUR
53,8), Prozessrisiken TEUR 45,0, Gewahrleistungsanspriiche aus Immobilien TEUR 82,5, Zwischenvermietungsrisiken TEUR 10,2, drohende Verluste aus derivativen Geschéften TEUR
6,6 und Mitarbeiterprovisionen TEUR 47,4 sowie fur Stornohaftungsrisiken TEUR 90,0 und Aufsichts-ratsvergitungen TEUR 36,0 (im Konzern TEUR 65,4). Insgesamt wurden sonstige
Ruckstellungen mit einem Betrag von TEUR 444,5 und im Konzern mit einem Betrag von TEUR 496,0 (im Vorjahr TEUR 383,7 und im Konzern TEUR 503,9) gebildet.

2.2.3. Verbindlichkeiten
Alle Verbindlichkeiten sind mit ihrem Rickzahlungsbetrag angesetzt. Verbindlichkeiten in fremder Wahrung waren zum Stichtag 31. Dezember 2004 nicht vorhanden.
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2.2.3.1. Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten
Derartige Verbindlichkeiten bestehen fast ausschliefdlich bei der SM Wirtschaftsberatungs AG.

Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten Angabenin TEUR
mit einer Restlaufzeit bis zu 3 Monaten 1.833
mit einer Restlaufzeit von mehr als 3 Monaten biszu 1 Jahr 2432
mit einer Restlaufzeit von mehr als 1 Jahr bis 5 Jahren 4.275
mit einer Restlaufzeit von mehr als 5 Jahren 1.828
Summe 10.368

Im Vorjahr hatten Verbindlichkeiten in Héhe von TEUR 4.611 eine Restlaufzeit von bis zu einem Jahr.

Zur Absicherung der variablen Verzinsung einer Objektfinanzierung, per 31. Dezember 2004 insgesamt noch in einem Betrag von 2,9 Mio. Euro, wurde ein Zinsswap von nominal 2,7 Mio.
Euro, Laufzeit bis 28. Dezember 2007 abgeschl ossen und eine Bewertungseinheit gebildet. Fur den negativen Marktwert des Zins-swaps aus der Fristenkongruenz eines Spitzenbetrags wurde
bereits im Vorjahr eine Rickstellung in Hohe von TEUR 4,0 gebildet, die im Geschaftsahr 2004 auf TEUR 6,6 erhoht wurde. Der Zeitwert des Swaps betrégt zum 31. Dezember 2004
TEUR /. 88,7.

Die oben genannten Betrage sind bank(iblich gesichert unter anderem durch Wertpapierdepots, Bankguthaben, Grundschulden. Insgesamt wurden den Banken zum Stichtag 31. Dezember
2004 die folgenden Sicherheiten zur Verfligung gestellt:

Bezeichnung der Sicherheit Nominawert in TEUR
Grundschulden 9.709
Abtretung von Bankguthaben 296
Verpfandung von Wertpapieren (einschl. eigene Aktien) 260
Summe 10.265

2.2.3.2Verbindlichkeiten aus Lieferungen und L eistungen
2.2.3.2.1. Bel der SM Wirtschaftsberatungs AG

Diese Verbindlichkeiten betreffen insbesondere offene Baurechnungen mit einem Betrag TEUR 234,5 sowie mit TEUR 221,3 Verbindlichkeiten aus Provisionszahlungen sowie Stornoein-
behalten. Diese gliedern sich wie folgt auf:

Bis zu 3 Monaten Uber 3 Monate Uber 1 Jahr Mehr as Gesamt
TEUR biszu 1 Jahr bis 5 Jahre 5 Jahre TEUR
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TEUR TEUR TEUR
Verbindlichkeiten 438,8 0,0 43,8 0,0 482,6
Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen hatten im Vorjahr eine Restlaufzeit bis zu einem Jahr.
2.2.3.2.2. Im Konzern

Uber 3 Monate Uber 1 Jahr Mehr as
Biszu 3 Monaten biszu 1 Jahr bis 5 Jahre 5 Jahre Gesamt
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
Verbindlichkeiten 1.060,6 0,0 43,8 0,0 1.104,4

Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen hatten im Vorjahr eine Restlaufzeit bis zu einem Jahr.

Der Betragsunterschied zum Einzelabschluss der SM Wirtschaftsberatungs AG ist begriindet aus einer Verbindlichkeit der RCM Beteiligungs AG aus dem Erwerb von Immobilien.
2.2.3.3 Verbindlichkeiten gegenliber verbundenen Unternehmen

2.2.3.3.1. Bel der SM Wirtschaftsheratungs AG

Im Rahmen der Konzernfinanzierung hat die Gesellschaft bei ihren Téchtern Kredite bzw. Darlehen aufgenommen. Diese gliedern sich wie folgt auf:

Uber 3 Monate Uber 1 Jahr Mehr als
Bis zu 3 Monaten bis zu 1 Jahr bis 5 Jahre 5 Jahre Gesamt
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
Verbindlichkeiten gegen-
Uber verbundenen Unter-
nehmen 369,3 8.440,5 0,0 0,0 8.809,8

Im Vorjahr hatten TEUR 8.678 eine Restlaufzeit bis zu einem Jahr.

Die Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen entstanden aus Konzernfinanzierung. Die Verbindlichkeiten betrugen zum 31. Dezember 2004 gegeniiber der SM Beteiligungs
AG TEUR 2.243,0; gegeniiber der SM Capital AG TEUR 2.741,9, gegeniiber der RCM Beteiligungs AG TEUR 3.790,9 und gegenliber der Eichhorn Bautrdger GmbH TEUR 34,0.

Diese Verbindlichkeiten sind marktiblich verzinst (vgl. hierzu Angaben zur Gewinn- und Verlust-rechnung: der Zinsaufwand ggu. den verbundenen Unternehmen betrug TEUR 309,7).
2.2.3.3.2. ImKonzern

Bis zu 3 Monaten Uber 3 Monate Uber 1 Jahr Mehr as Gesamt
TEUR biszu 1 Jahr bis 5 Jahre 5 Jahre TEUR
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TEUR TEUR TEUR
Verbindlichkeiten gegen-
Uber verbundenen Unter-
nehmen 0 34,0 0,0 0,0 34,0

Die Verbindlichkeiten hatten im Vorjahr eine Restlaufzeit bis zu einem Jahr.

Die Verbindlichkeiten gegentiber verbundenen Unternehmen betreffen ausschliefflich die nicht konsolidierte Eichhorn Bautréger GmbH.
2.2.3.4. Sonstige Verbindlichkeiten

Bei der SM Wirtschaftsberatungs AG und im Konzern gliedern sich diese wie folgt auf:

Uber 3 Monate Uber 1 Jahr Mehr a's
Bis zu 3 Monaten biszu 1 Jahr bis 5 Jahre 5 Jahre Gesamt
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
Sonstige Verbindlichkei-
ten 376,4 69,7 14,6 36,5 4972

Im Vorjahr hatten TEUR 436 (Konzern TEUR 513) eine Restlaufzeit bis zu einem Jahr.
Verbindlichkeiten im Rahmen der sozialen Sicherheit betreffen TEUR 12,2 (Vj. TEUR 16,8), Verbindlichkeiten aus Steuern betreffen TEUR 56,9 (Vj. TEUR 49,0).

3. ANGABEN ZUR GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

3.1. Umsatzer|6se aus Hausbewirtschaftung

Diese Position enthélt alle Ertrage aus Vermietungen. Diese sind aufgeteilt in Ertrége aus der Zwischenvermietung von Immobilien in Hohe von TEUR 307,3 (Vorjahr: TEUR 409,5) sowie
TEUR 593,8 (Vorjahr: TEUR 549,1) aus Vermietung von Immobilien im eigenen Bestand.

3.2. Umsatzer|dse aus Vermittlungsleistungen

Aufgrund der Verordnung Uber Formblétter fir die Gliederung des Jahresabschlusses von Wohnungsunternehmen, die fir die SM Wirtschaftsberatungs AG anzuwenden ist, sind sémtliche
Provisionen und Honorare aus der Betreuung der privaten Kunden sowie der Unternehmen in dieser Position erfasst. Hierbei sind im Wesentlichen Provisionseinnahmen im Zusammenhang
mit der betrieblichen Altersvorsorge in eéinem Betrag TEUR 1.965,5 (Vorjahr TEUR 1.247,1) ausgewiesen. Daneben sind Bestandsprovisionen sowie Provisionen aus der Anlage-Abschluss-
Vermittlung enthalten. Die gesamten Erl6se in diesem Bereich betrugen TEUR 2.286,6 (Vorjahr SM Wirtschaftsberatungs AG TEUR 1.538,1; Vorjahr Konzern TEUR 1.556).

3.3. Erh6hung des Bestandes an zum Verkauf bestimmten Grundstiicken mit fertigen oder unfertigen Bauten
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Essind hierbei per Saldo TEUR 2.079,9 (Vorjahr TEUR 549,2) ausgewiesen, die durch fortschreitende Fertigstellung von Immabilien entstanden sind. Durch die fortschreitende Fertigstellung
von Objekten wurden TEUR 2.714,4 bel den noch nicht fertig gestellten Objekten bestandserh6hend gebucht. Bei den fertig erstellten Objekten ergibt sich per Saldo eine Bestandsreduzierung
in Hohe von TEUR 534,6. Ein Betrag in Hohe von TEUR 99,8 wurde abgeschrieben.

3.4. Sonstige betriebliche Ertrage
3.4.1. In der SM Wirtschaftsberatungs AG

Hierbel wurden aus dem Finanzgeschéft (eigener Handel) Ertrége Uber insgesamt TEUR 4.075,3 (Vorjahr TEUR 6.863,4) erfasst. Andere sonstige Ertrége sind mit TEUR 1.890,0 (V orjahr
TEUR 227,2) ausgewiesen. In diesem Betrag sind im Wesentlichen die Effekte aus der Kapitalherabsetzung (TEUR 119,7) sowie Ertrége aus Investitionszuschiissen und -zulagen (TEUR
815,7), Buchgewinne aus AnteilsverduRerung (TEUR 759,3) und Ertrage aus der Auflésung von Riickstellungen (TEUR 87,9) enthalten.

3.4.2. Im Konzern
Hierbel wurden aus dem Finanzgeschéft (eigener Handel) Ertrége Uber insgesamt TEUR 5.154,7 (Vorjahr TEUR 8.370) erfasst.
3.5. Aufwendungen fiir Hausbewirtschaftung

In dieser Position sind alle im Zusammenhang mit der gewerblichen Zwischenvermietung entstandenen Aufwendungen in Hohe von TEUR 314,8 (Vorjahr TEUR 422,9) zusammengefasst.
AuRerdem sind nicht umlageféhige Aufwendungen mit einem Betrag von TEUR 89,7 (Vorjahr TEUR 65,5) erfasst.

3.6. Aufwendungen fir Verkaufsgrundstiicke

In der Position Aufwendungen fir V erkaufsgrundstiicke sind in Héhe von TEUR 3.537,7 (Vorjahr TEUR 1.534,0) alle im Zusammenhang mit der Erstellung bzw. Sanierung und Renovierung
von Immobilien entstandenen Aufwendungen zusammengefasst. Des Weiteren sind in dieser Position auch Aufwendungen fir Gewahrleistungen mit einem Betrag TEUR 335,7 (Vorjahr
TEUR 20,5) enthalten. Hierbei ist ein Bauschadensfall mit TEUR 224,5 erfasst, bei dem Schadensersatz aber erst im Jahr 2005 geltend gemacht werden kann. Vorsorglich wurden weitere
Rickstellungen fir Gewahrleistungen mit einem Betrag TEUR 82,5 gebildet. AuRerdem ist auch ein Aufwand erfasst aus Provisionsaufwand mit TEUR 34,5, welcher im Rahmen der
VerauRerung der Immobilien angefallen ist.

3.7. Aufwendungen fir Vermittlungseistungen

In der Position sind im Wesentlichen die Aufwendungen fiir Provisionen im Rahmen der betrieblichen Altersvorsorge an Dritte mit einem Betrag TEUR 459,3 (Vorjahr TEUR 41,2) enthalten.
Daneben sind die Aufwendungen flr Stornos mit einem Betrag in Héhe von TEUR 133,7 (Vorjahr TEUR 0,0) erfasst.

3.8. Per sonalaufwendungen

Trotz der im Zusammenhang mit der Reduzierung von Mitarbeitern erforderlichen Abfindungen blieben die Personalaufwendungen nahezu mit TEUR 1.242,3 (Vorjahr TEUR 1.243,6)
konstant.

3.9. Abschreibungen auf immaterielle Ver mégensgegenstéande des Anlagever mdgens und Sachanlagen

Diese Position enthalt auch die auf3erplanméafdigen Abschreibungen der Geschéfts- oder Firmenwerte aus der Konsolidierung weiterer Anteile der SM Beteiligungs AG in Hohe von TEUR
1,0 (Vorjahr: TEUR 0,5). Insgesamt wurden im Geschéftsjahr TEUR 153,9 (im Konzern TEUR 154,9) abgeschrieben.
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3.10. Sonstige betriebliche Aufwendungen
3.10.1. In der SM Wirtschaftsheratungs AG

Diese Position in Hohe von insgesamt TEUR 5.578,4 (Vorjahr: TEUR 8.598,1) enthdlt im Wesentlichen Aufwendungen aus Finanzgeschéften in Hohe von TEUR 4.632,2 (Vorjahr TEUR
7.566,8). Daneben sind unter anderem Reisekosten (TEUR 117,9), Werbekosten (TEUR 181,9), Birobedarf (TEUR 80,1) sowie sonstige Aufwendungen (TEUR 468,1) erfasst.

3.10.2. Im Konzern

Im Konzern betrégt diese Position insgesamt TEUR 6.899,2 (Vorjahr TEUR 9.848,1). Hierin enthalten sind im Wesentlichen Aufwendungen aus Finanzgeschéften in Hohe von TEUR 5.729,0
(Vorjahr TEUR 9.019,0).

3.11. Zinsen und ahnliche Aufwendungen

Mit TEUR 889,2 (im Konzern TEUR 587,3) wuchs dieser Betrag leicht gegentiber dem Vorjahr mit TEUR 858,2 (im Konzern TEUR 580,5). Diesesist vor allem durch gestiegene Zinsen bei
den Verbindlichkeiten gegeniliber Kreditinstituten (insbesondere bei Kontokorrentkrediten) begriindet. Insgesamt stieg die V erschuldung gegeniiber den Banken und damit die an die Banken
gezahlten Zinsen nur unwesentlich.

3.12. Steuern
3.12.1. In der SM Wirtschaftsberatungs AG

In dieser Position sind sonstige Steuern mit einem Betrag in Hohe von TEUR 9,7 (Vorjahr TEUR 11,7) enthalten. 3.12.2. Im Konzern Zusétzlich zu dem unter 3.12.1. erfassten Betrag sind
Ertragsteuern mit einem Betrag in Héhe von TEUR 15,4 erfasst. (Vorjahr: aufgrund Steuererstattung ein positiver Betrag in Héhe von TEUR 53,7)

4. ERGANZENDE ANGABEN

4.1. Haftungsver héltnisse und sonstige finanzielle Ver pflichtungen
Die Haftungsverhdltnissei. S. v. § 268 Abs. 7i. V. m. § 251 HGB und sonstige finanzielle Verpflichtungen i.S.v. § 285 Nr. 3 HGB sind in den Punkten 4.1.1 bis 4.1.4. angegeben.
4.1.1. Aus Mietvertragen

Dievon der SM Wirtschaftsberatungs AG erstellten und bis zum 31. Dezember 2002 von den Kéufern erworbenen Wohneinheiten wurden tiberwiegend von der SM Wirtschaftsberatungs AG
auf jeweils 5 Jahre angemietet. Ab dem Geschéaftsjahr 2003 wurden durch die SM Wirtschaftsberatungs AG keine neuen Vertrége mit einer Zwischenvermietung abgeschlossen. Die durch
derartige Mietvertrage bis dato tbernommenen Verpflichtungen belaufen sich im Geschéftsjahr 2004 noch auf jahrlich ca. TEUR 315. Die Verpflichtungen reduzieren sich jahrlich um die
auslaufenden Mietvertrage, da die SM Wirtschaftsberatungs AG die auslaufenden Mietvertrage meistens nicht verlangert bzw. in der Regel keine neuen abschliefdt. Dem stehen die unter
Umsatzerl6se aus der Hausbewirtschaftung aufgefiihrten Mietertrdge gegeniiber. Fur das Risiko aus Vereinbarungen Uber Zwischenvermietung wurde zum Bilanzstichtag eine Rickstellung
in Hohe von TEUR 10,2 ausgewiesen.

4.1.2. Aus Burgschaften
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Fur die Q-Soft AG in Erfurt wurde eine Burgschaft ibernommen. Diese dient der Besicherung eines Darlehens in Hohe von TEUR 645 bei der LBBW in Stuttgart zum Erwerb von Gesell-
schaftsanteilen. Die Birgschaft hat eine Laufzeit bis zum 30. Juni 2010. Als Sicherheit dient die Verpfandung dieser Anteile. Dem Vorstand der SM Wirtschaftsberatungs AG steht bis zum
Audlaufen der Birgschaft ein Sitz im Aufsichtsrat der Gesellschaft zu.

4.1.3. Aus Termingeschéften
Termingeschéfte im Rahmen der Zinssicherung bestehen zum Bilanzstichtag nur in der Form, wie sie unter Punkt 2.2.3.1. dargestellt worden sind.
4.2. Erbrachte Dienstleistungen gegenliber Dritten

Wesentlicher Bestandteil waren die Beratungen im Rahmen der betrieblichen Altersvorsorge fiir Unternehmen und deren Mitarbeiter. Zudem erfol gte Kundenberatung, welche die VVermittlung
von Fonds und Versicherungen umfasste.

Im Berichtsjahr wurden neben der allgemeinen Honorarberatung auch noch Dienstleistungen fir Dritte im Rahmen der Geschéftsbesorgung fir andere I nstitute (Management des SM-Aktien-
fonds1-BWK) Ubernommen. Allerdings wurde dieses Mandat zum 31. August 2004 an die Baden-Wrttembergische Bank AG in Stuttgart zurtickgegeben, so dass seither diese Dienstleistung
nicht mehr ausgefihrt wird.

4.3. Mitarbeiter

Unter Zugrundelegung der Berechnungsmethode nach § 267 Abs. 5 HGB wurden im Berichtgahr durchschnittlich 16 Arbeitnehmer beschéftigt. Zum Bilanzstichtag am 31. Dezember 2004
betrug die Mitarbeiterzahl einschliefflich des Vorstandes und der Auszubildenden 17, welche sémtlich bei der SM Wirtschaftsberatungs AG angestellt waren.

Vorstand 2
Prokuristen 2
Angestellte 10
Auszubildende 3
4.4. Organe

a) Vorstand

Martin Schmitt, Gechingen (Vorsitzender), Diplom-Betriebswirt (BA)
Stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender der Q-Soft AG, Erfurt

Stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender der SM Beteiligungs AG, Sindelfingen
Stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender der RCM Beteiligungs AG, Sindelfingen
Stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender der SM Capital AG, Sindelfingen
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Thorsten Mattis, Gechingen, Bankfachwirt
b) aleinvertretungsberechtigte Prokuristen
Jens Daniel, Goppingen

Marc Widmayer, Stuttgart
¢) Aufsichtsrat
Professor Dr. Peter Steinbrenner, Bereichdleiter Berufsakademie Stuttgart, Affalterbach, (Vorsitzender)
Aufsichtsratsvorsitzender der SM Beteiligungs AG, Sindelfingen
Aufsichtsratsvorsitzender der SM Capital AG, Sindelfingen
Aufsichtsratsmitglied der KST Wertpapierhandels AG, Stuttgart

Heinz Rihle, selbstandiger Kaufmann, Calw (Stellvertretender V orsitzender)

Hans Georg Scholz, Geschéftsfuhrer, SiRen (Mitglied)
4.5. Beziige der Organe
4.5.1. Bei der SM Wirtschaftsberatungs AG

Fur das Berichtgahr betragen die Gesamtbeziige des Vorstands TEUR 426,8. Darin enthalten sind allerdings Zahlungen, die noch das Jahr 2003 betreffen. Die Beziige des Vorstands teilen
sich wiefolgt auf:

Martin Schmitt Thorsten Mattis

EUR EUR

Gehalt 185.000,04 183.000,00
Tantieme fir 2003 11.200,00 8.800,00
Urlaub 2003 7.708,33 6.875,00
Freiwillige KV 2.992,32 1.979,04
Freiwillige PV 87,12 96,24
U-Kasse AG-finanziert 9.816,84 9.203,16
216.804,65 209.953,44
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Die Beziige des Aufsichtsrats beliefen sich auf TEUR 24,1.
4.5.2. Im Konzern
Fur das Berichtgahr betragen die Gesamtbeziige des Vorstands TEUR 426,8.

Die Beziige des Aufsichtsrats fur die SM Wirtschaftsberatungs AG beliefen sich auf insgesamt TEUR 24,1. Dartiber hinaus beliefen sich die Beziige fir die Aufsichtsréte der im Konzern
eingebundenen Unternehmen auf einen Betrag von insgesamt TEUR 20,7.

4.6. Organkredite

Zum Stichtag 31. Dezember 2004 bestand aus dem Abschluss eines Optionsgeschéfts eine Restforderung gegentiber den beiden Vorstdnden in Héhe von TEUR 1.317,4. Diese Forderung
wird mit 5 % verzinst. Die urspriinglich am 31. Dezember 2004 zur Zahlung féllige Forderung wurde durch Beschluss des Aufsichtsrates bis zum 31. Dezember 2006 verlangert. Vereinbart
wurden drei Tilgungszahlungen in Hohe von je EUR 100.000,00 zum 15. Juli 2005, 30. September 2005 und 31. Dezember 2005. Als Sicherheit dienen die Abtretung des V orstandsgehaltes
sowie je ein nicht anderweitig verpfandetes Depot der V orstdnde mit 100.000 Aktien der SM Wirtschaftsberatungs AG sowie weitere 60.000 Aktien, die neu zu hinterlegen sind und weitere
35.000 Aktien, die per 15. April 2005 zu hinterlegen sind.

Aus dem Verkauf von Aktien der RCM Beteiligungs AG besteht eine Forderung der SM Wirtschaftsberatungs AG in Héhe von TEUR 979,3 gegen die Schmitt und Mattis GbR, welche zum
31. Mai 2005 fallig ist. Diese Forderung wurde durch Burgschaften einschliefdlich Riickbirgschaften abgesichert.

Der Ausweis beider Positionen erfolgte bei den sonstigen Vermdgensgegenstanden (Unterpunkt 2.1.5).
4.7. Kapitalflussrechnung

Die Kapitalflussrechnung des Konzernsist entsprechend den Anforderungen des DRS 2 gegliedert. Sieleitet den Anfangsbestand der Zahlungsmittel und Zahlungsmittel &quival ente (Finanz-
mittelfonds) des Konzerns durch Abbildung der im Geschéftsjahr angefallenen Zahlungsstréme aus laufender Geschaftstatigkeit sowie aus Investitions- und Finanzierungstétigkeit auf den
Finanzmittelfonds am Ende des Geschéftsjahres tiber.

Insgesamt wurden im Konzern Zinszahlungen in Héhe von TEUR 586,0 geleistet. Ertragsteuern wurden aufgrund der vorhandenen Verlustvortrage und des Verlustes im Geschéftsjahr 2004
lediglich in Hohe von TEUR 15,4 bezahlt.

Der Finanzmittelfonds entspricht den in der Bilanz ausgewiesenen taglich falligen Forderungen bzw. Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten. Die Liquiditét aus freien Kreditlinien ist
in dieser Darstellung allerdings nicht enthalten. Zum Stichtag waren zusétzlich zu diesen Betragen freie Kreditlinien in Héhe von 1,3 Mio. EUR vorhanden.

4.8. Segmentberichter stattung

Die Segmentberichterstattung wird unter Beachtung des Rechnungslegungsstandards DRS 3 erstellt. Die Segmentierung erfolgt nach operativen Kerngeschéftsfeldern. Die im Folgenden
beschriebenen Bereiche sind eigensténdige Segmente:

a) Vermdgensverwaltung auf eigene Rechnung (unter anderem: Wertpapieranlagen Uberwiegend in Aktien, Erzielung von weiteren Ertrégen durch den Verkauf von Optionen im
Rahmen gedeckter Stillhaltergeschafte sowie in begrenztem Mal3e Beteiligungsgeschaft — dieses trifft auch auf die Geschaftstétigkeit der Tochterunternehmen zu).
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b) Honorar- und Provisionsgeschéft (Erbringung verschiedener Dienstleistungen fir Kunden, sonstige betriebswirtschaftliche Beratungen, Anlage- und Abschlussvermittlung von z.B.
Versicherungen sowie von offenen und geschl ossenen Fonds).
c) Betriebliche Altersvorsorge (Beratung mittel sténdischer Unternehmen und deren Mitarbeitern). Dieser Bereich wurde im Geschéftsjahr 2003 erstmals separat ausgewiesen.
d) Immobilien (Erstellung, Sanierung bzw. Renovierung sowie VerdulRerung von Immobilien sowie die Vermietung eigener Immobilienbestdnde bzw. von Auftragsbestdnden sowie

gewerbliche Zwischenvermietung).

Zwischen den einzelnen Segmenten werden keine Umsétze getétigt. Bei der Abgrenzung der einzelnen Segmente wurde eine produkt-/dienstlei stungsorientierte Abgrenzung vorgenommen.
Bezliglich der Umsatzaufteilung mit externen Dritten |asst sich feststellen, dass mit keinem Kunden mehr als 10 % der Umsétze getétigt wurden.

Den einzelnen Segmenten wurden die jeweiligen, ausschlief3lich genutzten Bilanzaktiva bzw. -passiva sowie GuV -Positionen zugeordnet. Die gemeinsam genutzten Aktiv- und Passivposi-
tionen wurden anhand sachgerechter Aufteilung anhand eines Mitarbeiterschl lissel s vorgenommen. Das ausgewi esene Segmentergebniswird al's Ergebnis der gewdhnlichen Geschaftstétigkeit
ohne die nicht zuordenbaren Posten sowie Steuern definiert. Eine Aufteilung nach geografischen Méarkten erfolgt nicht, da ausschliefdich Inlandsumsétze getétigt wurden.

4.9. Eigenkapital spiegel

Der Eigenkapitalspiegel wird unter Beachtung des DRS 7 erstellt. Das im Eigenkapital spiegel gezeigte Konzerneigenkapital ist im Vergleich zum Eigenkapital in der Konzernbilanz um die
eigenen Anteile niedriger, da diese geméal3 DRS 7 vom Eigenkapital abgesetzt werden miissen.

4.10. Erklarung gemaf § 161 AktG zum Cor por ate Gover nance K odex

Entsprechend den Regelungen der § 285 Nr. 16 HGB und § 314 Abs. 1 Nr. 8 HGB versichert die Gesellschaft, dass sie sich mit den verdffentlichten Einschrankungen an diese Regelungen
halten wird und bisher gehalten hat. Die zugehtrige Erklérung ist im Internet auf der Homepage der Gesellschaft verdffentlicht und als Beschluss durch den Vorstand und den Aufsichtsrat
am 18. November 2004 genehmigt worden.

Sindelfingen, 28. Méarz 2005
Der Vorstand
Martin Schmitt
Thorsten Mattis

Bestétigungsvermerk des Wirtschaftspriifers

Zu dem Jahresabschluss, dem K onzernabschluss— Uiber dessen Priifung wir gesondert Bericht erstatten —und dem Bericht Uber die Lage der Gesellschaft und des Konzerns haben wir folgenden
Bestétigungsvermerk erteilt:
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»Wir haben den Jahresabschluss, dessen Anhang mit dem Konzernanhang zusammengefasst wurde, unter Einbeziehung der Buchfiihrung der SM Wirtschaftsberatungs Aktiengesellschaft,
Sindelfingen, sowie den vonihr aufgestellten K onzernabschluss und ihren Bericht tiber die Lage der Gesellschaft und des Konzernsfiir das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2004
geprift. Die Aufstellung dieser Unterlagen nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften liegt in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist
es, auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten Priifung eine Beurteilung tiber den Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchfiihrung sowie den von ihr aufgestellten Konzernabschluss
und ihren Bericht Uber die Lage der Gesellschaft und des Konzerns abzugeben.

Wir haben unsere Jahres- und Konzernabschlusspriifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsétze ordnungsméldiger
Abschlusspriifung vorgenommen. Danach ist die Prifung so zu planen und durchzufihren, dass Unrichtigkeiten und Verstolie, die sich auf die Darstellung des durch den Jahresabschluss
und den Konzernabschluss unter Beachtung der Grundsétze ordnungsmaidiger Buchfiihrung und durch den Bericht Uber die Lage der Gesellschaft und des Konzerns vermittelten Bildes
der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bel der Festlegung der Prifungshandlungen werden die Kenntnisse ber
die Geschéftstatigkeit und Uber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Gesellschaft und des Konzerns sowie die Erwartungen Gber mdgliche Fehler beriicksichtigt. Im Rahmen
der Priifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise fir die Angaben in Buchfiihrung, in Jahres- und Konzernabschluss und
in dem Bericht Uber die Lage der Gesellschaft und des Konzerns tUberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Prifung umfasst die Beurteilung der Jahresabschliisse der in
den Konsolidierungskreis einbezogenen Unternehmen, der Abgrenzung des Konsolidierungskreises, der angewandten Bilanzierungs- und Konsolidierungsgrundsétze und der wesentlichen
Einschétzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die Wirdigung der Gesamtdarstellung des Jahres- und Konzernabschlusses sowie des Berichts Uber die Lage der Gesellschaft und des
Konzerns. Wir sind der Auffassung, dass unsere Priifung eine hinreichend sichere Grundlage fur unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt. Nach unserer Uberzeugung vermitteln der Jahresaboschluss und der K onzernabschluss unter Beachtung der Grundsitze ordnungsméiiger
Buchfihrung ein den tatséchlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft und des Konzerns. Der Bericht Uber die Lage der Gesell schaft
und des Konzerns gibt insgesamt eine zutreffende V orstellung von der Lage der Gesellschaft und des Konzerns und stellt die Risiken der kiinftigen Entwicklung zutreffend dar.”

Stuttgart, 25. April 2005

Ernst & Young AG
Wirtschaftspr tifungsgesellschaft

Prof. Dr. Caduff
Wirtschaftspr tfer

Frey
Wirtschaftspr tfer

Bericht des Aufsichtsrats fur das Geschéaftgahr 2004
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Sehr geehrte Aktionére, die Hauptversammlung am 22. Juli 2004 wéhlte mit Herrn Hans Georg Scholz ein neues Aufsichtsratsmitglied und bestétigte damit die bereits am 16. September 2003
erfolgte Bestellung durch das Amtsgericht Boblingen. Die Neubesetzung wurde notwendig, nachdem Herr Dieter W. Gottschalk, bisheriges Aufsichtsratsmitglied, im Juni 2003 unerwartet
verstarb.

Der Aufsichtsrat hat sich im Geschéftsjahr 2004 durch turnusmafiige Sitzungen und Gesprache zwischen diesen Terminen regelmafdig und umfassend durch Berichte des Vorstands Uber die
geschéftliche Entwicklung der SM Wirtschaftsberatungs AG informiert und darliber mit dem Vorstand beraten. Die Finanzlage wurde anhand der Monatshilanzen sowie der Gewinn- und
Verlustrechnungenim Vergleich zu den Plan- und V orjahreszahlen Gberprift. Dazu erdrterte der Aufsichtsrat Initiativen und Strategien zur Steigerung der Ertragslage sowie zur Kostensenkung.

Im Berichtsjahr fanden elf offizielle Sitzungen des Aufsichtsrats statt. Auf3erhalb der Sitzungen stand der Vorsitzende in regelméfdigem personlichen Kontakt mit dem Vorstand. Geschéfte
und Mal3nahmen, die nach Gesetz oder Satzung der Genehmigung durch den Aufsichtsrat bedirfen, sind mit dem Vorstand besprochen und die notwendigen Entscheidungen durch den
Aufsichtsrat getroffen worden.

Regelmalig wurden die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage sowie die |angerfristige strategische Unternehmensplanung, die weitere Expansions- und Personalpolitik sowie die Weiterent-
wicklung eines den gesetzlichen V orgaben entsprechenden Risikomanagementsystems behandelt. Der Aufsichtsrat beschéftigte sich in seinen Sitzungen vor allem auch mit der Neuausrichtung
auf die betriebliche Altersvorsorge als Schwerpunkt der Geschéftstétigkeit. Darliber hinaus war die Umsetzung des Corporate Governance Codex Gegenstand der Sitzungen. Der Jahresab-
schluss, der Konzernabschluss und der zusammengefasste Lagebericht und Konzernlagebericht fir das Geschaftgahr 2004 wurden durch die von der Hauptversasmmlung des Jahres 2004
gewahlte Ernst & Young AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft in Stuttgart geprift.

Der Jahresabschluss und der Konzernabschluss wurden mit einem uneingeschrankten Bestétigungsvermerk versehen. Der Aufsichtsrat schliefdt sich nach eigener Prifung und detaillierter
Erorterung dem Prifungsergebnis des Abschlussprifers an, hat keine Einwendungen zu erheben und billigt die vom Vorstand aufgestellten Jahresabschlisse fiir das Geschéftsjahr 2004.

Gemal3 8§ 172 AktG ist somit der Jahresabschluss festgestellt. Der Aufsichtsrat schliefdt sich dem Vorschlag des Vorstands an, den Verlust auf neue Rechnung vorzutragen.
Wir danken dem Vorstand und allen Mitarbeitern fir deren Einsatz und die L eistungen im abgelaufenen Geschéftsjahr.

Der Aufsichtsrat

Prof. Dr. Peter Steinbrenner
Aufsichtsratsvorsitzender
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