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SM Wirtschaftsberatungs AG
Sindelfingen
Jahresabschluss zum 31. Dezember 2005

L agebericht fur das Geschéftgahr 2005
SM Wirtschaftsberatungs AG, Sindelfingen

|. Geschaft und Rahmenbedingungen

1. Konzernstruktur und Geschaftstatigkeit

1.1. Rechtliche Konzernstruktur

Der Konzern der SM Wirtschaftsberatungs AG umfasst neben der Muttergesellschaft die Gesellschaften:
« RCM Beteiligungs AG, Sindelfingen

e SM Beteiligungs AG, Sindelfingen

e SM Capitd AG, Sindelfingen

»  Eichhorn Bautréger GmbH, Sindelfingen

1.2. Geschéftsfelder und Organisationsstruktur

Die Geschéaftsbereiche der SM Wirtschaftsberatungs AG sind gegliedert in die Bereiche:

»  Geschéftsbereich betriebliche Altersvorsorge sowie Honorar- und Provisionsgeschéft

*  Bereich Immobilien

»  Bereich Beteiligungen (auch Verwaltung eigenen Vermoégens)

1.3. Wesentliche Standorte

Der Sitz der SM Wirtschaftsberatungs AG in Sindelfingen war im Berichtsjahr auch gleichzeitig der einzige und damit zentrale Standort der Gesellschaft.
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1.4. Leitung und Kontrolle
1.4.1. Organisation der Leitung und Kontrolle
Die Leitung der Gesellschaft wird geméi3 § 76 AktG durch den Vorstand ausgetibt. Im Berichtsjahr gehdrten dem Vorstand an:
Herr Martin Schmitt, Gechingen (V orstandsvorsitzender)
Herr Thorsten Mattis, Gechingen
Zum weiteren Fihrungskreis der Gesellschaft gehtren digjenigen Mitarbeiter, denen Prokura erteilt worden ist. Im Berichtgahr waren dies:
Herr Marc Widmayer, Stuttgart bis 30.09.2005 (gel 6scht im Handel sregister am 31.10.2005)
Herr Jens Daniel, Goppingen bis 25.11.2005 (gel dscht im Handel sregister am 06.12.2005)
Zum Ende des Geschéftgjahrs 2005 war keinem Mitarbeiter Prokura erteilt.
Dem Aufsichtsrat der Gesellschaft gehtrten im Berichtsjahr an:
Herr Prof. Dr. Peter Steinbrenner, Affalterbach (Aufsichtsratsvorsitzender)
Herr Heinz Riihle, Calw (bis zum 21.07.2005)
Herr Gerrit Keller, Auenwald-Lippoldsweiler (gewahlt durch die ordentliche Hauptversammlung der Gesellschaft am 11.08.2005)
Herr Hans-Georg Scholz, Siien
1.4.2. Grundzuge des Vergiitungssystems
Fur das Berichtgahr betragen die Gesamtbeziige des Vorstands TEUR 368,4. Die Beziige des Vorstands teilen sich wie folgt auf:

Martin Schmitt
Festgehalt 161.875,04
nicht genommener Urlaub 2005 6.552,09
freiwillige KV 2929,32
freiwillige PV 87,12
U-Kasse AG-finanziert 0.816,84
Summe 181.260,41

Thorsten Mattis
162.375,00
13.440,00
2.071,44

95,52

9.203,16
187.185,12
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Fur die Mitarbeiter der Gesellschaft gilt grundsétzlich ein Vergitungssystem auf der Basis von feststehenden Monatsgehéltern. Ferner gelten fur die im Bereich betriebliche Altersvorsorge
beschéftigten Mitarbeiter a's erfolgsbezogener Gehaltsbestandteil Provisionsregelungen auf Basis abgeschl ossener Versicherungsvertrége.

Fir den Vorstand gilt eine erfolgsbezogene Tantiemeregelung, die an der Eigenkapital verzinsung ausgerichtet ist.
1.5. Wichtige Produkte, Dienstleistungen und Geschéftsprozesse

Wiebereitsunter Punkt 1.2. dargestellt, gliedert sich der Geschéftsbetrieb der SM Wirtschaftsberatungs AG in die Berei che betriebliche Altersvorsorge sowie Honorar- und Provisionsgeschéft,
in den Bereich Immobilien und in den Bereich Beteiligungen. Fir die einzelne Bereiche sind naturgemai unterschiedliche Produkte bzw. Dienstleistungen von Wichtigkeit.

Im Bereich betriebliche Altersvorsorge kommt die gesamte Produktpalette fur alle Durchfiihrungswege in der betrieblichen Altersvorsorge zum Einsatz. Diese kénnen in Form von Direkt-
versicherungen, Pensionskassen, Unterstiitzungskassen, Pensionsfonds oder Direktzusagen eingesetzt werden.

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

Im Beteiligungsbereich priift die SM Wirtschaftsberatungs AG neue sich ergebende Beteiligungsmdglichkeiten. Die bestehenden Beteiligungen werden auf ihre Entwicklungsmaéglichkeiten
untersucht und sollen, solange dies geschéftsstrategisch begriindet ist, gehalten werden.

Bei den bestehenden Beteiligungen hat die SM Wirtschaftsberatungs AG die Funktion des Geschaftsbesorgers fur die Konzerntdchter RCM Beteiligungs AG, SM Beteiligungs AG und SM
Capital AG Ubernommen.

1.6. Wesentliche Absatzmérkte und Wettbewerbsposition

Die fur die SM Wirtschaftsberatungs AG wesentliche Absatzmarkte liegen fiir den Bereich betriebliche Altersvorsorge in den zu betreuenden Unternehmen. Erst mit Abschluss der entspre-
chenden Mandatsvertrage wird es der SM Wirtschaftsberatungs AG mdglich, die individuell notwendige Beratung fir das einzelne Unternehmen mal3geschneidert zu entwickeln und ihre
Beratungsleistung den einzelnen Mitarbeiter dieser Unternehmen direkt anzubieten.

Die Wettbewerbsposition der SM Wirtschaftsberatungs AG im Bereich der betrieblichen Altersvorsorge ist in besonderer Weise durch eine von vor alem grof3eren Wettbewerbern nicht
umsetzbare Individualitét in der personlichen Beratung gekennzeichnet. Die SM Wirtschaftsberatungs AG sieht in einem intensiven und dauerhaften K ontakt zu den zu beratenen Unternehmen
und deren Mitarbeitern die Grundlage fur eine erfolgreiche und dauerhafte Geschéftsverbindung.

Im Bereich Immobilien ist fir die SM Wirtschaftsberatungs AG inshesondere in der Projektentwicklung der Standort Grofl3raum Stuttgart von grof3er Bedeutung. Fir die Bestandsvermietung
kommt dartiber hinaus auch dem Standort Naumburg in Sachsen-Anhalt gréf3ere Bedeutung zu.

1.7. Rechtliche und wirtschaftliche Einflussfaktoren

Wie die Entwicklung des Geschéftsjahres 2005 deutlich gezeigt hat, ist eine erfolgreiche Abschlusstétigkeit im Bereich der betrieblichen Altersvorsorge vor allem in einem politisch verlas-
dlichen und gleichzeitig wirtschaftlich tberschaubarem Umfeld mdglich. Gerade der Verlésslichkeit auf eine stetige und unaufgeregte politische Begleitung des wirtschaftlichen, aber auch
des individuellen Umfeldes der Bevélkerung kommt aus dem personlichen Empfinden des zu beratenden Personenkreises eine hohe Bedeutung zu. Die Tendenz zu staatlicher Regulierung
wird dann zu einer Belastung, wenn der Birger eine klare und durchdachte Handlungsweise des Gesetzgebers nicht mehr erkennen kann und hierauf mit z.B. mit Konsumverweigerung oder
wieim Fall der betrieblichen Altersvorsorge mit Abschlussverweigerung reagiert.
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Aus Sicht der SM Wirtschaftsberatungs AG ergeben sich daher besondere Einflusse auf die Geschaftstétigkeit im Bereich betriebliche Altersvorsorge aus der allgemeinen konjunkturellen
Situation sowie der Gesetzgebung z.B. in den Bereichen Sozial versi cherungsgesetzgebung und Steuergesetzgebung. V on wesentlichem Einfluss sind die Folgen der demographische Bevolke-
rungsentwicklung. Die aktuelle Diskussion um die Leistungsfahigkeit der staatlichen Rentenversicherungssysteme wird in Verbindung mit sich abzeichnenden massiven L el stungseinschrén-
kungen der staatlichen Sozialsysteme einen deutlich steigenden Bedarf an Produkten, aber auch an individueller Beratungsleistung in der betrieblichen Altersvorsorge erzeugen.

Die Geschéftstatigkeit im Bereich Immobilien wird hinsichtlich der Bestandvermietung auf rechtlicher Seite vor allem durch die Mietrechtsentwicklung beeinflusst. Die Entwicklung von
Immobilienprojekten wird wesentlich durch das Baurecht und durch die Zusammenarbeit mit den kommunalen Behdrden beeinflusst. Die Vermarktung der |mmobilienprojekte unterliegt
im Wesentlichen den Einfllissen des Bau- und Wohnungsmarktes, die allerdings immer im Zusammenhang mit den lokalen Standortbedingungen betrachtet werden missen. Letztlich sind
die regionalen Marktbedingungen und die Art und Weise, in der bereits in der Planungs- phase eines Objektes auf diese Bedingungen Ricksicht genommen wurde, entscheidend fir die
erfolgreiche Vermarktungsfahigkeit eines Entwicklungsobjektes.

2. Unternehmenssteuerung, Zieleund Strategie
2.1. Unternehmensinternes Steuerungssystem
2.1.1. Verwendete Steuerungskennzahlen

Die Unternehmenssteuerung der SM Wirtschaftsberatungs AG erfolgt vor allem Uber betriebswirtschaftliche Kennzahlen wie Cash-Flow, Eigenkapital- und Bilanzrelationen oder ausschiit-
tungsfahiges Ergebnis. Besondere Bedeutung kommen daneben den Quartal szahlen der einzelnen Unternehmensbereiche zu.

3. Forschung und Entwicklung
3.1. Ausrichtung der F& E- Aktivitdten

Bedingt durch sténdige Produktneuerungen im Bereich der betrieblichen Altersvorsorge ist eine laufende Aktualisierung der angebotenen Produktpal ette notwendig. Die SM Wirtschaftsbe-
ratungs AG steht dazu in sténdiger Verbindung mit den Produktgebern, um so rasch auf aktuelle Entwicklungen reagieren zu kénnen.

Um zukiinftige Geschaftsmaglichkeiten eréffnen zu kénnen, ist dartiber hinaus auch eine sukzessive Produkterweiterung bei der Beratungsleistung notwendig. Auch hierzu steht die SM
Wirtschaftsberatungs AG im engen Kontakt mit den Produktgebern und wird ihre Mitarbeiter bei sich ergebenden zusétzlichen Geschaftsmoglichkeiten entsprechend schulen und weiterbilden.

3.2. Kauf von F& E-Know How

Um die Beratung in den Unternehmen, deren V orbereitungsdauer sowie deren anschlief3ende Abwicklung zu optimieren, hat die SM Wirtschaftsberatungs AG im abgel aufenen Geschéaftsjahr
eine Datenbank, die die Geschaftsprozesse in der betrieblichen Altersvorsorge vollsténdig abbildet, als outgesourcte Dienstleistung fertigstellen lassen.

Weiteres F& E-Know How ist von der SM Wirtschaftsberatungs AG im abgelaufenen Geschéftsjahr nicht eingekauft worden.
4. Uberblick iiber den Geschaftsver lauf
4.1. Gesamtwirtschaftliche Rahmenbedingungen

Das Jahr 2005 war durch eine die gesamte bundesrepublikanische Gesell schaft erfassende politische Wechsel stimmung geprégt. Bereitsim Frihjahr zeichnete sich ab, dass ein Fortbestehen
der rot-griinen K oalition angesichts der politischen Stimmungslage Deutschlands unwahrscheinlich werden wirde. Da jedoch eine sichere Einschétzung der zukiinftigen politischen Situation
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angesichts stéandiger neuer Vorschldge und der durch sie entfachten Debatten zu den unterschiedlichsten Themen fir den Birger immer schwieriger wurde, entstand eine nachhaltige Kon-
sumverweigerung seitens der Bevdlkerung, die vor allem die Ausgabenbereiche betraf, die von der Politik bevorzugt geregelt werden. Hiervon wurde gerade jener Bereich betroffen, der fur
die SM Wirtschaftsberatungs AG im Provisionsgeschéft von besonderer Bedeutung ist, ndmlich das Geschéft im Bereich der betrieblichen Altersvorsorge.

Die von der politischen Situation in Deutschland ausgehenden Unsicherheiten fiihrten zu einer spiirbaren Zuriickhaltung der Bevélkerung nicht nur in der Konsumbereitschaft, sondern auch
bei der Bereitschaft, zum jetzigen Zeitpunkt eigentlich dringend notwendige V orsorgemal3nahmen fir die individuelle Alterssicherung auch vorzunehmen. Dabei standen unterschiedlichste
Vorschlage, wie der Gesetzgeber die individuelle Altersvorsorge regulieren oder auch nicht regulieren sollte, in eéinem markanten Gegensatz zu einer sich verstérkenden Diskussion um die
Bevdlkerungsentwicklung in Deutschland angesichts seit Jahren anhaltend niedriger Geburtenzahlen.

Die wirtschaftliche Entwicklung der Bundesrepublik Deutschland verlief im Jahr 2005 zwar schlechter a's zu Jahresbeginn erwartet, dennoch ergab sich fur das Gesamtjahr 2005 ein realer
Anstieg des Bruttoinlandsprodukts (BIP) um 0,9 %. Allerdings versetzte das Schlussquartal des Jahres 2005 den Hoffnungen, dass die Steigerungsrate des Gesamtjahres Ulber 1 % liegen
konnte, einen Dampfer. Nach den vorliegenden geschétzten Zahlen nahm das BIP im Schlussquartal des Jahres 2005 preis-, saison- und kalenderbereinigt nicht mehr zu. Hierfur war vor allem
die schwache Entwicklung der privaten und staatlichen Ausgaben verantwortlich. Insgesamt muss festgestel It werden, dass die gesamte leichte wirtschaftliche Belebung ausschliefdlich durch
eine starke Exporttatigkeit gestitzt wurde, der inléndische Konsum blieb im Jahresverlauf schwach. Allerdings lassen Verbesserungen der Konsumguterauftragslage sowie des allgemeinen
Geschéfts- und Konsumklimasim 4. Quartal des Jahres 2005 Hoffnungen auf eine Belebung auch der Inlandsnachfrage nach Gutern und Dienstleistungen im Jahr 2006 zu.

4.2. Branchenspezifische Rahmenbedingungen

Die Verunsicherung, die gerade in unserer Zielgruppe, ndmlich den Angestellten und Arbeitern bei sowohl mittelsténdischen als auch tberregional tétigen Grof3unternehmen und auch bei
den Unternehmensverantwortlichen durch die politischen Unwégbarkeiten ausgel st wurde, fihrte zu einer sinkenden Bereitschaft, in einem derart geprégten Umfeld Abschlisse innerhalb
der betrieblichen Altersvorsorge vorzunehmen.

Vor dem Hintergrund dieses Umfeldes wurden aus dem Bereich betriebliche Altersvorsorge fur das Geschéftgahr 2005 branchenweit riickl8ufige Abschlusszahlen gemeldet. Im Branchen-
durchschnitt brach das Neugeschéft in der betrieblichen Altersvorsorge um mehr als 45 % ein. Diesem Branchentrend konnte sich die SM Wirtschaftsberatungs AG im Geschéaftsjahr 2005
nicht entziehen und musste einen Riickgang der Bruttoprovisionseinnahmen in dem Geschéftsbereich betriebliche Altersvorsorge sowie Honorar- und Provisionsgeschéft auf TEUR 996 nach
TEUR 2287 im Vorjahr hinnehmen. Trotz einer Erhthung der Anzahl der in diesem Geschéftsberei ch betreuten Unternehmen mit inzwischen mehr als 25.000 Mitarbeitern, diein den Fragen
der betrieblichen Altersvorsorge von der SM Wirtschaftsberatungs AG beraten werden, gelang es nicht, die hohe Beratungsintensitét des V orjahres aufrecht zu erhalten.

Die genannten Unsicherheitsfaktoren konnten in dem Bereich betriebliche Altersvorsorge gerade wegen einiger Besonderheiten dieser Beratungsl eistungen ihre volle Wirkung entfalten. Die
Zeitspanne zwischen Akquisition und Abschlussist im Bereich bAV naturgemai 1anger als bei sonstigen Beratungsangeboten. Dies liegt vor allem an der Vielzahl der Unternehmensverant-
wortlichen, diein die Beratung eines Unternehmens eingebunden werden miissen. Ganz besonders gilt dies fir die Beratung dezentral aufgestellter Unternehmen oder Unternehmen, die an
zahlreichen Unternehmensstandorten tétig sind. Da am Beginn der Beratung grundsétzlich eine umfangreiche Analyse der im Unternehmen vorhandenen Produkte steht, missen fur jedes
Unternehmen individuelle Lésungen angeboten werden. Wenn nur an einer Stelle der V orbereitungsmalinahmen zeitliche V erzégerungen auftreten, wirkt dies auf die gesamte Beratungskette
bei dem betreffenden Unternehmen. Aus diesem Grund mussten im abgel aufenen Geschéftsjahr einige deutliche zeitliche Verschiebungen von geplanten Beratungsaktionen hingenommen
werden, sodass die Gesamtzahl der geplanten Beratungen nicht erreicht werden konnte.

Angesichts der anhaltenden abwaértsgerichteten Konjunkturlage im Wohnungsbau, in dem Erholungstendenzen im Gegensatz zum gesamten Bauhauptgewerbe noch nicht erkennbar sind
(Auftragseingang im Bauhauptgewerbe im 3. Quartal 2005 + 4,4 %, nur Wohnungsbau dagegen - 7,8 %, erweist sich die bereits im Geschéftsiahr 2004 eingeschlagene Strategie, neue
Bauprojekte nur noch in Ausnahmefallen umzusetzen, a srichtig. Eine bewusste Ausnahme dazu bildet dasin Stuttgart-West gel egene Projekt Rosenbergstral?e. Durch dieindividuelle Situation
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eines durchbauten Ballungszentrums wie Stuttgart ergibt sich angesichts kaum noch vorhandener Bebauungsfl&chen eine entsprechend veradnderte Marktsituation, die erfolgversprechende
Rahmenbedingungen fir ein solches Projekt bietet.

Im Immobilienmarkt muss zuk{inftig angesi chts deutlich hervortretender regionaler Unterschiede der wirtschaftlichen und vor allem auch der Bevélkerungsentwicklung mit einer erkennbaren
Unterscheidung in der Entwicklung des Wohnungsmarktes in einzelnen Regionen Deutschlands gerechnet werden. Die SM Wirtschaftsberatung reagiert darauf im Mietwohnbereich mit
selektiv ausgewahlten Investitionen insbesondere in den neuen Bundesléndern und hier wiederum vor allem im Grof3raum Dresden. Diese Investitionen werden jedoch im Sinne einer klareren
Gliederung der Konzernstrukturen im Bereich Beteiligungen umgesetzt.

4.3. Wesentliche fur den Geschéftsverlauf urséchliche Ereignisse

Die im Berichtgahr auf den Geschéftshereich betriebliche Altersvorsorge einwirkenden Ereignisse und Faktoren sind in den bereits behandelten Kapiteln dieses Lageberichts ausfihrlich
geschildert worden. DieflieRenden Ubergénge der auf diesen Geschaftsbereich wirkenden Einfliisse |l assen eine K ategorisierung, wie sie die derzeitigen Rechnungs egungsvorschriften fordern,
nicht durchgéngig zu. Deshalb wird an dieser Stelle auf die bereits zuvor gemachten Ausfiihrungen zum Geschéaftsverlauf des Bereiches betriebliche Altersvorsorge verwiesen.

Die Entwicklung des Bereichs Immobilien wurde im vergangenen Geschéftsjahr von einem konsequent betriebenen Abverkauf der Eigenbesténde gepragt. Dabel konnte mit einem Verkaufs-
volumen von ca. T€ 5.200 das beste Ergebnis in der Firmengeschichte erzielt werden. Allein in dem in Stuttgart-West gelegenen Objekt Rosenbergstral3e konnten annéghernd 4 Mio. Euro
Umsatz beurkundet werden, wobei die Wohnungen jedoch noch nicht Ubergeben worden sind. Die sich aus den Verkaufen ergebende Teilgewinn-Realisierungen wirkten sich daher zuerst
bestandserhdhend aus.

Gerade das Projekt Rosenbergstral3e konnte in seiner Gesamtkonzeption tiberzeugen, wurde doch einein einem oberen Geschoss liegende Wohneinheit von einem fhrenden |mmobilienma-
gazin zu einer von Deutschlands 100 schénsten Wohnungen gewahlt. Es Uiberrascht daher nicht, dass es bereits im abgelaufenen Geschéftgahr gelang, 12 der 20 Wohnungen dieses Objektes
lange vor Baufertigstellung zu veréuf3ern. Das Gesamtverkaufsvolumen im Projekt Rosenbergstral3e erreichte damit im Geschéftgahr 2005 ca. T€ 3800, wobel Teilgewinnrealisationen in
Hohe von ca. T€ 333 als Bestandszuschreibung aktiviert werden konnten. Im laufenden Geschéftsjahr konnten bereits zwel weitere Wohnungsverkaufe im Volumen von ca. T€ 900 beurkundet
werden, sodass dieses grofite Immobilienprojekt der Firmengeschichte schon jetzt als voller Erfolg bezeichnet werden kann.

Im Rahmen der Strategie der Deinvestition im Bereich Immobilien wurde im abgelaufenen Geschéftgjahr die Bestandsverkaufe deutlich forciert. Es konnten Wohneinheiten in den Objekten
Altdorf, Munchingen und Simmozheim verkauft werden. Auch in dem Projekt Esslinger Straf3e in Neuhausen konnten weitere 5 Wohneinheiten verauf3ert werden. Fur die im Jahr 2005
verkauften Wohneinheiten konnten (ohne Objekt Rosenbergstrai3e) fast T€ 1.400 erl 6st werden. Insgesamt verblieb aus diesen Verkdufen zwar ein rechnerisches Minus von ca. Euro 63.000,--,
jedoch konnten mit diesen VerauRRerungen sowohl der Fremdfinanzierungsanteil als auch die Bilanzsumme deutlich zuriickgefihrt werden, woraus sich eine signifikante Verbesserung der
Eigenkapitalkennziffern sowie der Rentabilitét ergeben hat.

Im Bereich der Bestandsvermietung konnten Mieteinnahmen von T€ 468 erzielt werden. Dem standen Mietaufwendungen aus nicht umlegbaren Nebenkosten sowie Provisionsaufwendungen
von insgesamt T€ 87 gegeniiber, sodass in diesem Bereich ein deutlicher Uberschuss von T€ 381 erzielt werden konnte. Der Bereich der gewerblichen Zwischenvermietung schloss mit einem
kleinen Verlust von T€ 7 ab, lasst aber in der Bedeutung weiter nach, da neue gewerbliche Zwischenvermietungsverhétnisse nur noch in Ausnahmesituationen abgeschlossen werden und
die bestehende Zwischenvermietungsverhdltnisse sukzessive auslaufen.

Dieim vergangen Geschéftsjahr deutlich gesteigerte Mietrendite der Bestandsimmobilien konnte nicht gehalten werden, zumal der Abverkauf der Immobilienbestdnde wie bereits geschildert
aus geschéftsstrategischen Griinden forciert wurde. Da durch die Umsetzung der in dem Projekt Rosenbergstral3e notwendigen Baumal3nahmen der restliche Mietertrag aus diesem Projekt
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entfiel, sank die durchschnittliche Mietrendite bezogen auf die Nettokaltmiete auf einen immer noch guten Wert von ca. 6 % p.a. (Vorjahr 6,9 %). Die SM Wirtschaftsberatungs AG wird
angesichts der anhaltend schwierigen Situation im Mietwohnbereich an der Strategie des forcierten Bestandsabbaus festhalten.

Im Bereich der Beteiligungen wurde das Geschéftsjahr 2005 von dem Ausbau der Geschéftstatigkeit der RCM Beteiligungs AG gepréagt. Das Konzept, Mietwohnbesténde aus Zwangsver-
steigerungen und ahnlichen Situationen zu erwerben, erwies sich als sehr erfolgreich. Inzwischen konnte in der RCM Beteiligungs AG ein Fléachenbestand im beurkundeten Volumen von
mehr als 15.000 gm aufgebaut werden. Die durchschnittlich erzielte Mietrendite dieses Bestandes liegt Uber den anvisierten 10 % (nach Kosten) und damit weit Gber der in Deutschland
z.Zt. durchschnittlich erzielbaren Mietrendite von ca. 3,5 % p.a.. Aufgrund der ginstigen Markteintrittsbedingungen konnten in der RCM Beteiligungs AG bereits zum 31.12.2005 rechneri-
sche Bewertungsreserven von mehr als 4 Millionen Euro gelegt werden (gegeniiber der Bewertung der Immobilien nach dem Ertragswertverfahren mit den fir den Raum Dresden {blichen
Kennziffern Liegenschaftszins und Restnutzungsdauer). Es sei jedoch ausdriicklich erwéhnt, dass es sich dabei um rechnerische Bewertungsreserven handelt, eine Aussage, ob bzw. wann
diese gehoben werden kénnen, ist damit nicht verbunden. Allerdings wird inzwischen frr den Grof3raum Dresden mit leicht anziehenden Preisen fir Mietwohnobjekte in mittleren, vor allem
aber in guten bis sehr guten Wohnlagen gerechnet. Die RCM Beteiligungs AG reagiert auf diese sich veréandernden Marktbedingungen mit der Ziel setzung eines forcierten Bestandsaufbaus.
Aufgrund der seit Jahren leicht steigenden Bevoélkerungszahlen Dresdens (Einwohner in Tausend im Jahr 2005 (im Jahr 2000): 491 (478)) sowie verschiedener Wohnungsabrissprogramme
des Landes Sachsen (in Dresden im Jahr 2004 ca.1000 Wohnungsabrisse) kann mit einer weiter steigenden Nachfrage nach qualitativ gutem Wohnraum gerechnet werden. Diese Tendenz
wird durch die Positionierung Dresdens als Hochtechnol ogiestandort noch verstérkt.

Im abgelaufenen Geschéftsjahr gelang es, eine internationale Investorengruppe fir die SM Beteiligungs AG und die SM Capital AG zu gewinnen, die an beiden Gesellschaften einen Anteil
von ca. 44 % Ubernommen hat. Fir beide Gesellschaften wurden hnliche Investitionskonzept wie fir die RCM Beteiligungs AG entwickelt, deren Umsetzung bereits begonnen wurde. Durch
die gemeinsame Ausrichtung der RCM Beteiligungs AG, der SM Beteiligungs AG und der SM Capital AG kdnnen die vorhandenen Ressourcen gemeinsam genutzt und Synergieeffekte
z.B. bei der Fremdkapitalaufnahme realisiert werden.

4.4, Gesamtaussage zum Geschéftsverlauf durch die Unternehmensleitung

Dasvon der SM Wirtschaftsberatungs AG im Geschéftsjahr 2005 erwirtschaftete Ergebnis sichert nicht nur die Riickkehr der Gesell schaft zur Dividendenfahigkeit sondern zeigt auch deutliche
Verbesserungen in der Bilanzstruktur. Der Eigenkapitalanteil an der Bilanzsumme konnte auf Uber 35 % gesteigert werden, was gegeniiber dem V orjahreswert von 27,7 % einen Anstieg um
annghernd 8 Prozentpunkte bedeutet. Allerdings zeigte sich im Verlauf des Berichtgahres eine nach den Geschéftsbereichen sehr differenzierte Ergebnisentwicklung.

Obwohl diverse neue Beratungsmandate gewonnen werden konnten und Mandatsverluste nicht hingenommen werden mussten, haben die Bruttoerlse aus dem Bereich der betrieblichen
Altersvorsorge mit einem Ergebnis von TEUR 996 das V orjahresergebnis nicht erreicht. Urséchlich hierfir war die bereits beschriebene Zuriickhaltung breiter Bevilkerungsteile Versiche-
rungsvertrége im Bereich der betrieblichen Altersvorsorge abzuschlief3en, ohne dass Klarheit tiber die politischen Rahmenbedingungen fur den Bereich einer individuellen Altersvorsorge
bestehen wirde. Da auf der anderen Seite jedoch die Diskussion um die Bevélkerungsentwicklung und der mit ihr verbundenen Féhigkeit zur Finanzierung der staatlichen Rentensysteme
anhdlt (inzwischen wird auch schon seitens der Politik davon ausgegangen, dass die staatlichen Renten in Deutschland in den néchsten zehn Jahren nicht mehr steigen werden, bei einem
Inflationsziel seitens der EZB von ca. 2 % ergibt sich also eine Kiirzung der real verfligbaren Kaufkraft der Renten), wachst der Bedarf an individueller V orsorge besténdig an. Da staatliche
Eingriffe erfahrungsgemal? zu einer steigenden Komplexitét des geregelten Bereiches fihren, ist davon auszugehen, dass der Bedarf an qualifizierter Beratung in dem Bereich betriebliche
Altersvorsorge zukiinftig weiter steigen wird.

Die SM Wirtschaftsberatungs AG hat sich mit dem Aufbau des Bereiches betriebliche Altersvorsorge in einem zukunftswei senden Geschéftsfeld positioniert. Dasin diesem Bereich mégliche
Potential konnte im Geschéaftsjahr 2004 bereits angedeutet werden. Ein Wegfall der im Geschéftsjahr 2005 die gesamte Branche bel astenden Begleitumsténde sollte eine Riickkehr zu deutlich
verbesserten Provisionseinnahmen méglich machen. Infrastrukturell hat sich die SM Wirtschaftsberatungs AG im laufenden Geschéftsjahr auf eine deutliche Belebung dieses Geschéftsherei-
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chesvorbereitet. Ziel fur daslaufende Geschaftgahr ist es, dieses Marktpotential fur die SM Wirtschaftsberatungs AG zu heben und eine nachhaltige und gestérkte M arktposition auf zubauen.
Sollte dies trotz eines sich verbesserndem Marktumfeldes nicht méglich werden, wird die SM Wirtschaftsberatungs AG fir den Geschéftsbereich betriebliche Altersvorsorge auch nach
alternativen geschaftsstrategi schen M églichkeiten Ausschau halten.

Wesentlich besser verlief dagegen die Entwicklung im Bereich der Immobilien. Die Abverkdufe in den Projekten Rosenbergstral3e und Neuhausen verliefen besser als geplant, das Verkaufs-
volumen erreicht mit ca. TEUR 5.200 das beste Ergebnis der Firmengeschichte.

Der Bereich Beteiligungen entwickelt sich sehr erfreulich, das mit der RCM Beteiligungs AG entwickelte Investitionskonzept fir den Immobilienmarkt in Dresden erweist sich nicht nur als
tragféhig, sondern l&sst angesichts bereits leicht anziehender Grundstiicks- und Mietpreise in Dresden weiteres deutliches Potential erkennen. Die bereits zum jetzigen Zeitpunkt in der RCM
Beteiligungs AG gelegten Bewertungsreserven zeigen das diesem Konzept innewohnende hohe Potential .

4.5. Vergleich des tatsichlichen mit dem prognostizierten Geschaftsverl auf
4.5.1. Planabweichungen beim Geschéftsverlauf

Die Entwicklung des Geschéftshereiches betriebliche Altersvorsorge blieb aus den genannten Griinden hinter den geplanten Zahlen sowohl in der Beratungsintensitét als auch bei den Pro-
visionserl6sen zurtick.

[I. Ertrags-, Finanz- und Ver mogenslage

1. Ertragslage
1.1. Ergebnisentwicklung

Fir das Berichtgahr weist die SM Wirtschaftsheratungs AG als Ergebnis der gewdhnlichen Geschéftstétigkeit einen Gewinn von TEUR 889 (Vorjahr TEUR -220) aus. Aufgrund der beste-
henden Verlustvortrage fir K érperschaftsteuer und Gewerbesteuer sind Gesellschaftssteuern hierauf nicht zu entrichten. Die SM Wirtschaftsberatungs AG hat im Geschéftsjahr 2005 erfolg-
reich den Turn-around vollzogen.

1.2. Umsatzentwicklung

In dem Bereich betriebliche Altersvorsorge konnten Bruttoprovisionen in Héhe von TEUR 996 eingenommen werden. Dieses Ergebnis blieb damit deutlich hinter den im Vorjahr erreichten
TEUR 2287 zurtick.

Im Bereich der Vermietung eigener Bestande konnte das V orjahresergebnis (TEUR 497) mit einem Ergebnis von TEUR 381 nicht erreicht werden. Esist jedoch zu berlicksichtigen, dassin
dem Vorjahresergebnis Mietertrage aus dem Projekt Rosenbergstral3e von TEUR 311 enthalten waren, aufgrund der im abgel aufenen Geschéftsjahr begonnenen Baumal3nahmen hier jedoch
nur noch TEUR 88 eingenommen werden konnten. Ein um diesen Einfluss bereinigter \V orjahresvergleich zeigt daher eine deutliche V erbesserung der Einnahmen aus der Bestandsvermietung.

Das Ergebnis aus Finanzgeschéften auf eigene Rechnung (Ertrag aus Finanzgeschéften ./. Aufwand aus Finanzgeschéften ./. Abschreibungen auf Finanzanlagen Ubertraf mit TEUR 377 das
Vorjahresergebnis (TEUR 153) deutlich.
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Aus Beteiligungsverkaufen konnten im abgelaufenen Geschéftsjahr Ertrége in Héhe von TEUR 1.848 erzielt werden. An den drei Gesellschaften RCM Beteiligungs AG, SM Beteiligungs
AG und Capital AG ist die SM Wirtschaftsberatungs AG noch mit jeweils ca. 50,1 % beteiligt. Auf diese Beteiligungen sind zwischenzeitlich allein durch den Kursanstieg der Aktie der RCM
Beteiligungs AG tille Reserven in Hohe von mehr als 5 Mio. Euro entstanden. Fur die SM Beteiligungs AG und die SM Capital AG sind zwischenzeitlich dhnliche Geschéftskonzepte wie
das der RCM Beteiligungs AG entwickelt worden, sodass in diesen Gesellschaften mit einer &hnlichen Geschéftsentwicklung wie in der RCM Beteiligungs AG gerechnet werden kann.

Die weitere Reduzierung der im Bestand gehaltenen Immobilien fihrte zu einem Ergebnisbeitrag von TEUR 270, wobei in diesem Betrag Teilgewinnrealisierungen aus dem Projekt Rosen-
bergstrai3e in H6he von TEUR 333 enthalten sind. Im laufenden Geschéftsjahr soll an der Strategie der Bestandsreduzierung im Immobilienbereich festgehalten werden. Im Projekt Rosen-
bergstraide ist im laufenden Geschéftsjahr bereits der Verkauf von zwel weiteren Wohneinheiten beurkundet worden, sodass der Veréuf3erungsstand in diesem Projekt inzwischen auf ca. 70
% des V erkaufsvolumens bzw. sogar ca. 72 % der Wohnfl&che angestiegen ist.

1.3. Auftragsentwicklung

Im letzten Quartal des Berichtsahres wurden im Rahmen der Gesell schafter-Geschéaftsf iihrervorsorgeberatungen fr bis zu 30 kleinere Unternehmen Beratungen vereinbart, deren Beginn fir
daslaufende Geschéftsjahr terminiert ist. Neben den ohnehin durchzuf Gihrenden Bestandsberatungen wurden mit einem grofReren Unternehmen fir 5 Unternehmensstandorte Beratungsmandate
in der Unternehmenserstberatung vereinbart, die ebenfallsim laufenden Geschéfts ahr umgesetzt werden.

1.4. Entwicklung wesentlicher GuV-Posten (in TEUR)

2005 2004
Umsatzerl6se 2.993 4,557
Sonstige betriebliche Ertrage 1.125 5.206
Personalaufwand 1.098 1.242
Sonstiger betrieblicher Aufwand 1.359 5.578
Ertrage aus anderen Wertpapieren 1.848 759

Die sich aus den Verk&ufen von Wohneinheiten im Projekt Rosenbergstral3e ergebenden Umsatzerl 6se werden bilanziell erst im Geschaftsjahr 2006 wirksam.

Die deutliche Reduzierung sowohl der Position Sonstige betriebliche Ertrége als auch der Position Sonstiger betrieblicher Aufwand liegt in der Rickfihrung der Eigenhandelsaktivitaten
begriindet. Gewinne und Verluste aus den Eigenhandel saktivitéten werden nicht saldiert sondern getrennt in den genannten Positionen ausgewiesen.

2. Finanzlage
2.1. Grundsétze und Ziele des Finanzmanagements

Neben den allgemeinen und grundsétzlich geltenden Ziel setzungen in der Liquiditétsplanung ist wichtigstes Ziel des Finanzmanagementsder SM Wirtschaftsberatungs A G der ertragsoptimierte
Einsatz des Eigenkapitals. Insoweit kommen vor alem den gangigen Rentabilitétskennziffern in dem Finanzmanagement besondere Bedeutung zu.

Weiteres Ziel des Finanzmanagements ist die nachhaltige Stérkung der bilanziellen Eigenkapitalrelationen, deren Erreichung durch eine sukzessive Reduzierung der Bilanzsumme der SM
Wirtschaftsberatungs unterstiitzt werden soll.
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2.2. Finanzierungsanalyse

Durch den forcierten Abverkauf aus dem Immobilienbestand konnten die im Zusammenhang mit dem Immobilienprojekt in Neuhausen aufgenommenen Fremdfinanzierungsmittel um ca.
TEUR 650 zuriickgefUihrt werden.

Dieausden Anteilsverkéufen der RCM Beteiligungs AG, der SM Beteiligungs AG und der SM Capital AG zugeflossene Liquiditét erlaubte eine Rickfiihrung der V erbindlichkeiten gegentiber
verbundenen Unternehmen um ca. TEUR 2.500.

2.3. Bedeutung auf3erbilanzieller Finanzierungsinstrumente fir die Finanzlage

Die bereits in einem vorhergehenden Geschéftgahr abgeschlossene Zins-Swapvereinbarung Uber TEUR 2.700 dient im wesentlichen zur Risikoabsicherung eines variabel verzinglichen
Darlehens Uiber TEUR 2.500, das zur Finanzierung des Projekts Rosenbergstralie aufgenommen wurde. Dabei wurden Zins-Swap und Darlehen zu einer Bewertungseinheit zusammengefasst.
Durch diese Risikoabsicherung wird eine von Zinsanderungseinflissen unbeeinflusste Projektplanung erméglicht.

2.4. Investitionsanalyse

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

2.5. Liquiditatsanalyse

Aufgrund der Anteilsreduzierungen an verbundenen Unternehmen verbunden mit der Deinvestitionsstrategie im Bereich Immobilien wurde eine deutliche Riickfthrung der taglich falligen
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten moglich. Diese beliefen sich zum Ende des Berichtsgjahres noch auf TEUR 237 nach TEUR 1.813im Vorjahr. Parallel reduzierten sich dietéglich
falligen Forderungen gegentber Kreditinstituten um TEUR 175 auf TEUR 42.

Die kurzfristigen V erbindlichkeiten waren zum 31.12.2005 zu 142 % (V orjahr 120 %) durch das Umlaufvermogen gedeckt.
3. Vermdgenslage
3.1. Vermogensstrukturanalyse

Die Vermogenslage der SM Wirtschaftsberatungs AG wird im Bereich der Sachanlagen von dem im eigenen Bestand befindlichen Burogebdude in Sindelfingen gepragt. Der Bilanzansatz
dieses Gebaudes belief sich zum 31.12.2005 auf TEUR 1.429 und machte damit fast 70 % der Sachanlagen aus. Im Rahmen der Bestrebungen, die Bilanzsumme der SM Wirtschaftsberatungs
AG weiter zu reduzieren und die Eigenkapitalbasis damit einhergehend zu stérken, ist ein Verkauf dieses Gebaudes im laufenden Geschéftsjahr nicht ausgeschl ossen.

Den Sachanlagen in Héhevon TEUR 2.052 (8,4 % (Vorjahr 7,5 %) der Bilanzsumme) stehen Finanzanlagen in Héhe von TEUR 6.127 gegentiber (25,1 % (V orjahr 32,8 %) der Bilanzsumme).
Diese enthalten ausschliefdlich die Anteile an den Tochtergesellschaften. Durch den Bérsengang der RCM Beteiligungs AG sowie den Einstieg der Investorengruppe in die SM Beteiligungs
AG und die SM Capital AG sank der Anteil der SM Wirtschaftsberatungs AG an den genannten Gesellschaften auf jeweils ca. 50,1 %. Dadurch reduzierten sich die Finanzanlagen der
Gesellschaft auf TEUR 6.127 nach TEUR 9.331 im Vorjahr. Die verbliebenen Anteile an den Tochtergesellschaften werden fir die RCM Beteiligung AG unveréndert zu € 0,61 und fur die
SM Beteiligungs AG und die SM Capital AG unveréndert zu € 0,60 bilanziert. Gleichwohl sind im Fall der RCM Beteiligungs AG inzwischen deutliche stille Reserven entstanden, die zum
Bilanzstichtag bei eéinem Borsenkurs der RCM Beteiligungs AG von € 1,34 ca. TEUR 2738 erreichten. Angesichts der Kursentwicklung der RCM Beteiligungs AG im laufenden Geschéftsjahr
haben sich diese tillen Reserven zum 28.02.2006 in etwa verdoppelt.
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Diegrofte Vermogensposition stellt mit TEUR 4267 (17,5 % der Bilanzsumme) dasim Bau befindliche Projekt Rosenbergstralie dar. Aktiviert wurden in dieser Position durch im abgel aufenen
Geschéftgahr beurkundete Verkaufsvertrége sich ergebende Gewinnteilrealisationen in Héhe von TEUR 333. Insgesamt beliefen sich die Vorréte in Form von im Bau befindlichen oder
vermieteten, ggf. auch zum Verkauf stehenden Immoabilienobjekten auf TEUR 12.492 und machten damit 51,1 % (V orjahr 44,3 %) der gesamten Bilanzsumme aus.

Forderungen und sonstige V ermdgensgegenstande betragen zusammen TEUR 2.013 (Vorjahr TEUR 3.514) und machen damit 8,2 % der Bilanzsumme aus. Diese resultieren im Wesentlichen
aus Forderungen gegentiber dem Vorstand (siehe Anhang) sowie aus Forderungen aus Grundstiicksverkaufen und Provisionsforderungen aus dem V ersicherungsgeschéft.

Zum 31.12.2005 befanden sich in Hohe von TEUR 511 eigene Aktien im Bestand. Dies entspricht eéinem Anteil am gesamten Grundkapital der Gesellschaft von 3,04 %.
Die Guthaben bei Kreditinstituten beliefen sich auf TEUR 192 (Vorjahr TEUR 513), in dieser Position sind Mietkautionseinbehalte von TEUR 24 (Vorjahr TEUR 27) enthalten.

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

Aktiva

2005 2004
Anlagevermdgen
Immaterielle Vermdgensgegenstande 43 47
Sachanlagen 2.052 2.146
Finanzanlagen 6.127 9.331
Summe Anlagevermdgen 8.222 11.526
Umlaufvermégen
Zum Verkauf bestimmte Grundstiicke und andere Vor- 12.492 12.631
réte
Forderungen und sonstige Vermdgensgegensténde 2.013 3.514
Wertpapiere 1.478 260
Kassenbestand, Guthaben bei Kredit-Instituten 192 513
Summe Umlaufvermdgen 16.175 16.918
Rechnungsabgrenzungsposten 28 48
Summe Aktiva 24.426 28.493
Passiva

2005 2004
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2005 2004
Eigenkapital
Gezeichnetes Eigenkapital 3.056 3.152
Kapitalriicklage 4.945 4.945
Gewinnricklage 511 22
Verlustvortrag - 718
Jahresliberschuss/ -fehlbetrag 879 - 230
Summe Eigenkapital 8.673 7.889
Rickstellungen 300 444
Verbindlichkeiten
taglich fallig 237 1.813
andere Verbindlichkeiten 8.401 8.555
aus Lieferung und Leistung 269 483
gegenuber verbundenen Unternehmen 6.336 8.810
sonstige Verbindlichkeiten 209 497
Summe Verbindlichkeiten 15.452 20.158
Rechnungsabgrenzungsposten 2 1
Summe Passiva 24.426 28.493

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

Eigenkapital quote an der Bilanzsumme 355 % 27,7%
Anlagevermdgendeckungsgrad | 105,5% 68,4 %
Anlagevermdgendeckungsgrad |1 155,1 % 1214 %

3.2. Nichtbilanziertes Vermogen
Nichtbilanziertes Vermdgen liegt in der SM Wirtschaftsberatungs AG zum 31.12.2005 nicht vor.

3.3. Bedeutung auf3erbilanzieller Finanzierungsinstrumente fir die Vermdgensage
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Der Einsatz und die Bedeutung der von der SM Wirtschaftsberatungs AG gewahlten auf3erbilanziellen Finanzierungsinstrumente wurde bereits unter den Punkt 2.3. dargestelIt.
3.4. Erlauterung von Unternehmenskéaufen

Im Berichtgiahr ist es nicht zu Unternehmenskaufen gekommen.

4. Gesamtaussage zur wirtschaftlichen Lage

4.1. Beurteilung der wirtschaftlichen Lage durch die Unternehmensl eitung

Im abgelaufenen Geschéftgahr ist es der SM Wirtschaftsberatungs AG gelungen, wieder in die Gewinnzone zurtickzukehren. Nach Bewdltigung der schweren Geschéftsjahre 2001-2003 hat
die Gesellschaft damit erfolgreich den Turn-around vollzogen und kann sich nunmehr gestérkt den zukiinftigen Anforderungen zuwenden.

Dabei wird vor allem eine V erbesserung der Provisionsertrége aus dem Bereich betriebliche Altersvorsorge notwendig; erste Mal3nahmen hat die Gesellschaft mit dem Umzug dieses Bereiches
an den Standort Leonberg bereits vollzogen. Die SM Wirtschaftsberatungs AG unternimmt dartiber hinaus vielfaltige Anstrengungen, in diesem Bereich an die friiher bereits gezeigten Erfolge
anzuknipfen. Insgesamt werden hinsichtlich des Bereiches betriebliche Altersvorsorge ale strategischen M églichkeiten gepriift werden.

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

Die von der Geschéftsleitung bereits im Geschaftsahr 2004 eingel eiteten Mal3nahmen zur Kostensenkung haben im abgelaufenen Geschéftsjahr nachhaltige Wirkung erzielt. Der Vorstand
wird an diesem Weg festhalten. Zu diesem Zweck unterliegt die Gesellschaft einem nachhaltigen K ostenmanagement, das den gesamten Konzern umfasst.

[11. Nachtragsbericht

1. Angabe von Vorgéngen von besonderer Bedeutung
Im Rahmen des Immobilienprojekts Rosenbergstral3e wurden zwischenzeitlich der Verkauf von zwei weiteren Einheiten beurkundet.

Im laufenden Geschéftgahr hat der Vorstand von der Erméchtigung durch die Hauptversasmmlung vom 11.08.2005 zur Einziehung eigener Aktien unter Zustimmung des Aufsichtsrates
Gebrauch gemacht und die Einziehung von 102.321 Aktien beschlossen. Durch die Einziehung wird das Grundkapital der Gesellschaft auf € 3.050.000,-- sinken.

Um zu einer Starkung des Geschéftsbereiches betriebliche Altersvorsorge zu gelangen, wurde dieser im laufenden Geschéftsjahr in eigene Raumlichkeiten ausgegliedert. Aus Sicht eines
verbesserten Controllings wird auf diese Weise zukinftig die genauere Zurechnung der in diesem Bereich verursachten Kosten erméglicht. Durch die réumliche Verlagerung des Bereiches
nach L eonberg verkiirzen sich die Anfahrtszeiten der Mitarbeiter zu den meisten der durch die SM Wirtschaftsberatungs A G betreuten Unternehmensstandorte, wodurch die Beratungsintensitét
zukiinftig weiter erhdht werden soll.

2. Auswirkung der Vorgange auf die Ertrags-, Finanz- und Vermdgenslage

Die im laufenden Geschéftgahr beurkundeten Kaufvertrdge im Rahmen des Objektes Rosenbergstral’e ermoglichen eine weitere Teilgewinn-Realisierung. Die aus diesen Vertragen im
Geschéftgjahr zufliefRende Liquiditét wird zur teilweisen Rickfuhrung von Fremdfinanzierungsmitteln fir dieses Objekt verwendet werden kdnnen.
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Die im laufenden Geschéftgahr beschlossene Einziehung eigener Aktien wird zu einer weiteren Verkirzung der Bilanzsumme in der GrofRenordnung von ca. TEUR 700 fihren, womit
allerdings auch ein Riickgang der Eigenkapital quote verbunden sein wird. Die aus Analystensicht wichtige Kennziffer EPS wird sich ebenso wie der innere Wert pro Aktie nur aufgrund der
beschlossenen Einziehung der eigenen Aktien um ca. 3 % erh6hen.

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

V. Risikobericht

1. Risiko- und Chancenmanagementsystem
1.1. Risikomanagementsystem in Bezug auf die Finanzinstrumente

Auf das mit der Aufnahme eines variabel verzinglichen Darlehens verbundene Zinsdnderungsrisiko hat die SM Wirtschaftsberatungs AG durch gleichzeitige Eingehung eines Zinsswapge-
schéftes reagiert.

In Hinblick auf das Adressenausfallrisiko schlief3t die SM Wirtschaftsberatungs AG in allen Geschéftsbereichen Uberwiegend Geschéfte mit Geschéftspartnern guter Bonitét ab. Im Bereich
der betrieblichen Altersvorsorge ist das Bonitétsrating unserer Produktpartner ein wichtiges Produktauswahlkriterium. Adressausfallrisiken sollten daher nur sehr eingeschrankt vorhanden
sein. Sofern derartige Risiken bekannt werden, werden diese grundsétzlich durch entsprechende Risikovorsorgemal3nahmen im Einzel- und K onzernabschluss abgedeckt.

1.2. Sonstiges Risikomanagementsystem

Die SM Wirtschaftsberatungs AG verfiigt Uber ein den gesetzlichen Anforderungen entsprechendes Risikomanagementsystem, dasjeden Unternehmensberei ch abdeckt. Dieseswird laufend an
die sich ergebenden Anderungen und neuen Anforderungen angepasst. |m Rahmen des Risikomanagements sind die M aRnahmen und Handlungen festgel egt, die ergriffen werden miissen, um
Gefahren aus der Geschéftstétigkeit der SM Wirtschaftsberatungs AG rechtzeitig zu erkennen sowie geeignete Mal3nahmen zur Risikoabwehr bzw. Risikovermeidung rechtzeitig ergreifen zu
konnen. Dazu existieren in sémtlichen Arbeitsberei chen umfangreiche Arbeitsanwei sungen, die entsprechend der vorhersehbaren Risiken sténdig weiterentwickelt werden. Die Risikosteuerung
erfolgt ausschliefdich auf Vorstandsebene.

Zum Liquiditatsrisiko:

Die Steuerung und Sicherung der fir die Geschaftsabwicklung notwendige Liquiditét ist wichtiger Bestandteil der Geschéftsplanung. Hierzu existiert eine detaillierte zeitgenaue Planungs-
mal3gabe, die Steuerungskennzahlen einschliefit.

Zu Marktrisiken:

Soweit Handel auf eigene Rechnung betrieben wird, unterliegt dieser den geschéftsiiblichen Marktrisiken. Um diese ausreichend steuern zu kdnnen, existieren Arbeitsanweisungen, die den
jeweiligen Marktbesonderheiten entsprechende Handlungsweisen definieren. Die bereits im vorhergehenden Geschéftsahr erfolgte Geschéftsreduzierung im Handel auf eigene Rechnung
wurde trotz leichter Erhéhung der im Bestand gehaltenen Wertpapiere beibehalten. Im laufenden Geschéftsjahr erfolgte unter Realisation einiger stiller Reserven bereits eine teilweise
Rickfihrung dieser Besténde.
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Der Markt der betrieblichen Altersvorsorge unterliegt dem Risiko, dass z.B. gesetzliche Anderungen zu einem veranderten Abschlussverhalten seitens der betreuten Kunden filhren. Da
der Bedarf an individueller Altersvorsorge angesichts real sinkender staatlicher Rentenzahlungen jedoch unveréndert hoch bleibt, kann erwartet werden, dass dieses Risiko nicht zu einer
generellen Abkehr von Produkten der betrieblichen Altersvorsorge fuhren wird, sondern vielmehr in einer erforderlichen Erweiterung der anzubietenden Produktpalette liegen wird. Diesem
Risiko begegnet die SM Wirtschaftsberatungs AG mit sténdigen Mal3nahmen zur Sicherung der fachlichen Qualifikation der eingesetzten Mitarbeiter sowie durch einen stéandigen Kontakt
mit den Produktgebern, um neue Produktentwicklungen schnellstmdglich in die angebotene Produktpal ette aufnehmen zu kdnnen.

Zu den operationalen Risiken:

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

2. Einzelrisiken
2.1. Umfeld- und Branchenrisiken

Auf die Umwelt und Branchenrisiken wurde an friheren Stellen in diesem Lagebericht bereits ausfuhrlich eingegangen. Zusammenfassend sei an dieser Stelle nochmals erwéahnt, dass fur
den Bereich betriebliche Altersvorsorge besondere Risiken aus der staatlichen Gesetzgebung entstehen kénnen; dies gilt insbesondere dann, wenn staatliche Regulierungsmacht zu einer
Einschrankung der im freien Wettbewerb anbietbaren Beratungslei stungen im Bereich der betrieblichen Altersvorsorge fuhren.

Dartiber hinausunterliegen die M glichkeiten, V ersicherungenim Bereich der betrieblichen Altersvorsorge abschlief3en zu kénnen, diversen Einfl issen, denen die SM WirtschaftsberatungsAG
nicht oder nur sehr eingeschréankt entgegenwirken kann. Dazu zahlt in erster Linie das wirtschaftliche und politische Umfeld. Wie sehr Unsicherheiten aus diesem Umfeld die Abschlussquote
negativ beeinflussen kann, musste die gesamte Branche der betrieblichen Altersvorsorge im vergangenen Geschéaftsjahr erfahren.

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

Ahnliches gilt fiir das Segment der Immobilienprojektentwicklung. Wie bereits ausfiihrlich geschildert, wird die SM Wirtschaftsberatungs AG derartige Projekte nur in Einzelfallen und an
gezielt ausgewahlten Standorten mit einer zu vermutenden hohen Nachfrage nach Eigentumsimmobilien durchfiihren. Die hohe Durchbauungsdichte Stuttgarts bietet unter den genannten
Aspekten jedoch Gewéhr, um Risiken aus der Projektentwicklung entgegentreten zu kdnnen. Gerade im Bereich der Immobilienprojektentwicklung kénnen daneben auch birokratische
Hemmnisse zu einem standortspezifischen Risiko einer sicheren Projektabwicklung fuhren.

2.2. Unternehmensstrategische Risiken

Die unter dem vorhergehenden Punkt genannten Umfeld- und Branchenrisiken kénnen der gewahlten Unternehmensstrategi e entgegen wirken. Dartiber hinaus kann ein nachhaltiger Konkur-
renzeintritt in die von der SM Wirtschaftsberatungs AG besetzten Mérkte zu einen unternehmensstrategi schem Risiko fiihren. Die SM Wirtschaftsberatungs AG wird daher immer versuchen,
in den von ihr besetzten Mérkten die Zielgruppen durch fachliche hochqualifizierte Dienstleistung zu binden.

Trotz gewissenhafter Prifung der Gesellschaften, an denen die SM Wirtschaftsberatungs AG Beteiligungen Gbernommen hat bzw. in Zukunft mdglicherweise Ubernehmen wird und trotz
entsprechender Priifung der diesen Gesellschaften zugrunde liegenden Geschéftskonzepte, ist eine andere als die erwartete Geschéftsentwicklung in derartigen Beteiligungen méglich.
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2.3. Leistungswirtschaftliche Risiken

L eistungswirtschaftliche Risiken kénnen im Bereich der betrieblichen Altersvorsorge vor allem durch fehlende Produktpartner entstehen. Eine auf Langfristigkeit und die gegenseitige Inter-
essenwahrung ausgel egte Zusammenarbeit mit ausgesuchten Produktpartnern kann diesem Risiko angemessen entgegenwirken.

In der Immobilienprojektentwicklung kdnnen leistungswirtschaftliche Risiken durch den Ausfall von Entwicklungspartnern entstehen. Neben der Hereinnahme von Gewdhrleistungsbiirg-
schaften kann dieses Risiko durch eine gezielte Auswahl dieser Partner reduziert werden, ohne dieses jedoch vollstdndig ausschlief3en zu kénnen.

2.4. Personalrisiken

Eine erfolgreiche Geschéftstétigkeit ist grundsétzlich immer an die ausreichende Ausstattung mit qualifiziertem Personal gebunden. Insoweit bestehen grundsétzlich Personalrisiken dahin-
gehend, dass das zur aktuellen Geschaftsabwicklung bendtigte Personal an das Unternehmen gebunden werden kann. Um dariiber hinaus eine mdgliche Geschéftsausweitung umsetzen zu
konnen, ist es erforderlich, kurzfristig entsprechend qualifiziertes Personal gewinnen zu kdnnen.

Ein weiteres Personalrisiko entsteht durch die starke Einbindung des Vorstands in das operative Geschéft. Die leitende Geschéftstatigkeit der Tochtergesellschaften RCM Beteiligungs AG,
SM Beteiligungs AG und SM Capital AG wird in Personalunion durch den Vorstandsvorsitzenden der SM Wirtschaftsberatungs AG wahrgenommen. Entwicklungen, die den V orstandsvor-
sitzenden der SM Wirtschaftsberatungs AG betreffen, kénnten so auf die in Personalunion gefihrten Konzerntehter durchschlagen.

2.5. Informationstechnische Risiken

DieBetreuung von mehr als 25.000 Mitarbeitern in den von der SM Wirtschaftsberatungs AG akquirierten Unternehmensmandaten bringt hohe Anforderungen an die eingesetzte EDV mit sich.
Ein langerer Ausfall der in diesem Bereich eingesetzten Datenbank kdnnte zu erheblichen Risiken in der angemessenen Beratung dieser Mitarbeiter fihren. Um diesem Risiko entgegenwirken
zu kénnen, hat die SM Wirtschaftsberatungs AG den Support fir die eingesetzte Datenbank an ein entsprechend qualifiziertes Dienstlei stungsunternehmen outgesourct.

Um dem Risiko einesunternehmensweiten Datenverlustesz.B. bei einem Serverausfall entgegen zu wirken, wird einetégliche Datensicherung auf einem Datensi cherungsmedium durchgef ihrt.
Datensicherungen werden auch aufferhalb des Unternehmens verwahrt, um einem moglichen Datentotal verlust vorzubeugen.

2.6. Finanzwirtschaftliche Risiken

Eine Verschlechterung der Einschétzung der SM Wirtschaftsberatungs AG kdnnte zu einer Verteuerung des bendtigten Fremdkapital s filhren. Dariber hinaus kdnnte so auch eine mégliche
Eigenkapital beschaffung Uber die Borse erschwert oder sogar unmoglich gemacht werden.

2.7. Sonstige Risiken

Ein weiteres Risiko, dem die SM Wirtschaftsberatungs AG nicht entgegenwirken kann, kdnnte sich aus einer Betriebsunterbrechung durch hthere Gewalt ergeben.

V. Prognosebericht

1. Ausrichtung des Konzernsin den folgenden zwel Geschéafts ahren

1.1. Geplante Anderungen in der Geschaftspolitik
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Wie bereits an anderen Stellen in diesem Lagebericht dargestellt, schétzt die SM Wirtschaftsberatungs AG das Geschéftsfeld der betrieblichen Altersvorsorge trotz des enttduschenden
Ergebnisses im Berichtgahr a's aussichtsreich ein. Der Vorstand behélt sich jedoch dennoch strategische MalRnahmen fiir diesen Geschéftsbereich vor.

1.2. Kiinftige Absatzmérkte

Im Bereich der betriebliche Altersvorsorge ist eine Ausweitung der Geschéftstédtigkeit auf andere européische Méarkte moglich, konkrete Planungen hierzu bestehen zur Zeit jedoch nicht.
1.3. Kiinftige Verwendung neuer Verfahren

Diesbeziigliche Planungen bestehen in der SM Wirtschaftsberatungs AG nicht.

1.4. Kuinftige Produkte und Dienstleistungen

Die SM Wirtschaftsberatungs AG wird die im Bereich der betrieblichen Altersvorsorge eingesetzten Produkte unverziiglich an sich andernde gesetzlichen Rahmenbedingungen anpassen.
Die SM Wirtschaftsheratungs AG steht dartiber hinaus Produktinnovationen der Geschéftspartner auf Seiten der Produktgeber aufgeschlossen gegentiber und wird diese nach sorgféltiger
Prifung ggf. in die Angebotspal ette Gibernehmen.

2. Wirtschaftliche Rahmenbedingungen in den folgenden zwei Geschéfts ahren
2.1. Kunftige gesamtwirtschaftliche Situation

Die SM Wirtschaftsberatungs AG geht von einer Fortsetzung der bereits erkennbaren Erholungstendenzen der Gesamtwirtschaft aus. Ob diese Erholung allerdings stark genug ausfallen wird,
dass von ihr auch stérkende Einflusse auf den Arbeitsmarkt ausgehen werden, muss bezweifelt werden. Entscheidend fir die gesamtwirtschaftliche Entwicklung in Deutschland wird es sein,
ob es gelingen wird, mit den vorhanden auf3enwirtschaftlichen Impulsen auch ein Anspringen der Binnenkonjunktur zu erreichen.

Den durchaus vorhandenen Wachstumsimpul sen stehen allerdings auch nachhaltige Belastungsfaktoren entgegen. Die Verschuldung der dffentlichen Haushalte erzwingt eine Beschréankung,
in weiten Teilen sogar Reduzierung der staatlichen Ausgaben in Form von Subventionskiirzungen und Investitionseinschrankungen. Der dadurch entstehende direkte und indirekte gesamt-
wirtschaftliche Nachfrageausfall steht einer langfristigen wirtschaftlichen Erholung unmittelbar entgegen.

Die demographische Entwicklung Deutschlands entwickelt sich zusehends zu einer wachsenden Belastung der staatlichen Renten-, aber auch der Krankenversicherungssysteme. Heutige
Rentenempfanger werden Uber Jahre hinaus auf Rentenstei gerungen verzichten miissen. Diein den nachsten Jahren in den Ruhestand wechsel nden Arbeitnehmer werden, wenn siekeineweitere
private Vorsorge betrieben haben, empfindliche Einkommensverluste zu realisieren haben. Weiterer Nachfrageausfall im inléandischen Konsumgitermarkt ist damit schon heute absehbar.

An dieser Stelle soll darauf hingewiesen werden, dass ein privatwirtschaftliches Unternehmen, das so wie die Offentliche Hand die staatlichen Sozial versicherungssysteme seit Jahren lenkt,
gefuihrt wirde, seit langem ein Fall fir den Insolvenzverwalter geworden wére. Schon einfache Bilanzierungsregeln, namlich das notwendige Treffen von V orsorgemal3nahmen fiir eingegan-
gene in der Zukunft liegende Verpflichtungen werden von der Offentlichen Hand nicht befolgt. Anstelle dessen sorgt staatliche Regulierungspolitik dafiir, dass sich immer noch zuwenig
Freiraume fir eine sich frei entfaltende Wirtschaft bieten. Solange die Wirtschaftspolitik anstatt entschl ossen Ursachen zu beseitigen weiter nur zdgerlich an Symptomen herumkuriert, miissen
langerfristige Belastungen fur die gesamtwirtschaftlichen Situation beflrchtet werden. Diesen Belastungen wirkt derzeit zwar eine von der weltwirtschaftlichen Entwicklung getriebene starke
deutsche Exportwirtschaft entgegen. Ob und wie lange jedoch die Weltwirtschaft als Konjunkturmotor in Deutschland wirksam bleiben wird, kann derzeit nicht sicher beurteilt werden.

2.2. Kunftige Branchensituation
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Die seit Jahresbeginn erkennbare leichte Verbesserung des wirtschaftlichen Umfeldes sollte in diesem Geschéftsjahr ebenso wie die sich durch die Bildung einer grof3en Koalition ergebene
politische Neuausrichtung zu einem Nachholeffekt gerade in jenen Bereichen fuhren, in denen die Bevolkerung zuletzt angesichts unklarer gesetzlicher Rahmenbedingungen Zuriickhaltung
Ubte.

Insgesamt sollte der Bereich der betrieblichen Altersvorsorge von der sich verscharfenden Situation um die staatlichen Rentenversicherungssysteme nachhaltig profitieren. Schon heute ist
absehbar, dass seitens der Politik weitere Malinahmen ergriffen werden, um den Kollaps der staatlichen Rentenversicherungssysteme nicht offenbar werden zu lassen. Dazu sollten weitere
Anreize zu individueller Altersvorsorge gehoren. Allerdings wird nach dem derzeitigen Stand der Gesetzgebung die Sozial versicherungsbefreiung fir die betriebliche Altersvorsorge mit dem
Jahr 2008 enden. Die sich daraus ergebenden Folgen auf die Abschlusstétigkeit in der betrieblichen Altersvorsorge kdnnen heute noch nicht sicher abgeschétzt werden, da weitere staatlichen
Neuregelungen bis zu diesem Zeitpunkt nicht ausgeschlossen werden kénnen. Angesichts der aus der Politik immer lauter werdenden Rufe nach individuell betriebener VVorsorge zeigt sich
auch hier wieder ein eklatantes Beispiel fur die Diskrepanz zwischen proklamierten Forderungen seitens der Politik und dem tatséchlichen staatlichen Handeln.

In welcher Weise diejetzt entstandene Diskussion um eine Versicherungspflicht fir die betriebliche Altersvorsorge den Geschéftsbereich bAV beeinflussen wird, 1&sst sich derzeit noch nicht
abschétzen. Diese neue Diskussion weist jedoch nachhaltig auf die Notwendigkeit einer zusétzlichen Altersvorsorge hin, insoweit sollte sich diese Diskussion sehr wohl vorteilhaft auf die
Geschéftstatigkeit in diesem Bereich auswirken. Dies gilt vor allem, solange der Gesetzgeber individuelle Ldsungen in der betrieblichen Altersvorsorge nicht nur zul&sst sondern sogar aktiv
fordert und sich nicht zu einer einheitlichen ,, Staatspflichtversicherung” &hnlich dem Modell der Pflegeversicherung versteigt. Diederzeit diskutierten Modellewie z.B. das Opting-Out-Modell,
bei dem angedacht ist, Arbeitnehmer unter gleichzeitigem Widerspruchsrecht automatisch in eine betriebliche Altersvorsorge einzubinden, sollten zu einer steigenden Nachfrage nach den
Produkten der betrieblichen Altersvorsorge fuihren. Solange diese Produkte auf die individuellen Situationen der jeweiligen Unternehmen angepasst werden kénnen bzw. missen, wird der
Bedarf nach kompetenter Beratung durch in der betrieblichen Altersvorsorge spezialisierte Unternehmen weiter steigen.

Inwieweit sich das ergebende Marktpotential in erhdhten Abschlusszahlen niederschlagen kann, wird vor allem davon abhangen, ob es gelingt, Unternehmen wie Arbeitnehmer in einem durch
riickgangige Realeinkommen gepragten Umfeld davon zu Giberzeugen, dass heute fir die betriebliche Altersvorsorge eingesetzte Mittel keine Ausgaben sondern gezielte Zukunftsinvestition
bedeuten.

Der Wohnimmobilienbereich wird zunehmend von der wirtschaftlichen Entwicklung der Standorte gepragt werden. In zunehmenden Mal3e werden die Arbeitnehmer mit ihren Familien den
Arbeitspldtzen folgen. Eswerden al so jene Regionen besonders profitieren, deren wirtschaftliche und infrastrukturelle Situation gemeinsam mit den wirtschaftspoliti schen Rahmenbedingungen
ein Umfeld fur Unternehmen bieten, das diesen ausreichend Anreize bietet, Arbeitspl&tze nicht nur zu erhalten sondern zusétzlich neue Arbeitsplétze zu schaffen. Unter diesen Gesichtspunkten
wird der Grofraum Stuttgart vermutlich eine jener Regionen sein, die aufgrund ihrer Konkurrenzféhigkeit im nationalen Vergleich von dem sich verstérkenden regionalen Wettbewerb
profitieren werden. Dieser Umstand sollte die Belastungen fir den Wohnungsmarkt, die sich schon allein aus der demographischen Entwicklung ergeben kénnten, mindestens kompensieren.
Aktuell haben jedoch die Standortvorteile der Standorts Stuttgart bereits zu einem relativ hohem Immobilienpreisniveau gefiihrt. Aus diesem Grund hélt die SM Wirtschaftsberatungs AG
das Eingehen neuer |mmobilienengagements am Standort Stuttgart nur noch in ausgewahlten Sondersituationen fir sinnvoll und hélt daher grundsétzlich auch am Standort Stuttgart an der
Deinvestitionsstrategie fur den Immobilienbereich fest. Auch an dem von einem schwierigen Umfeld gepragten Standort Naumburg in Sachsen-Anhalt soll der Abbau der vorhandenen
Immobilienbesténde weiter forciert werden.

3. Erwartete Ertragsage
3.1. Voraussichtliche Ergebnisentwicklung

Angesichts des im Bereich der betrieblichen Altersvorsorge vorhandenen Marktpotentials rechnet die SM Wirtschaftsberatungs AG im laufenden Geschéftsjahr mit deutlich verbesserten
Provisionsertrdgen aus dem V orsorgegeschéft.
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Im Bereich Immobilien wird bei Fertigstellung des Projektes Rosenbergstralie mit einem Verkaufsstand von mindestens 16 der 20 Wohneinheiten gerechnet. Die SM Wirtschaftsberatungs
AG erwartet hieraus im laufenden Geschéftsjahr einen deutlich sechsstelligen Ergebnisbeitrag.

4. Erwartete Finanzlage
4.1. Geplante Finanzierungsmal3nahmen

Mit zunehmenden Fertigstellungsstand in dem Projekt Rosenbergstral3e werden anteilige Kaufpreiszahlungen féllig gestel It werden kénnen. Die dadurch zuflieRenden liquiden Mittel werden
zuvorderst fir die Ruckfuhrung der fir dieses Projekt bendtigten Fremdfinanzierungsmittel verwendet werden. Daraus wird sich eine weitere Verkiirzung der Bilanzsumme der SM Wirt-
schaftsberatungs AG ergeben, wodurch sich die Eigenkapitalkennziffern weiter verbessern werden.

4.2. Geplante Investitionen

Neue Investition sind aus heutiger Sicht nicht geplant.

5. Chancen

5.1. Chancen aus der Entwicklung der Rahmenbedingungen

Wiein diesem Lagebericht bereits an anderer Stelle umfangreich begriindet, wird sich fir den Bereich betriebliche Altersvorsorge durch die zunehmende Unterversorgung im Alter, bedingt
durch die weitere Reduzierung der Leistungen aus den staatlichen Rentensystemen, zukiinftig ein beachtliches Marktpotential ergeben.

Die aufgrund der demographi schen Entwicklung schon heute absehbaren L el stungseinschrankungen der staatlichen Rentensysteme werden dazufiihren, dass der Staat alternative individuelle
Vorsorge aktiv fordert, moglicherweise sogar Uber entsprechende gesetzliche Regelungen fordert. Die SM Wirtschaftsberatungs AG hat sich damit in einem Markt etabliert, der vor einem
staatlich geforderten nachhaltigem Wachstum stehen kann.

Dieregiona e Struktur des |mmobilienstandortes Stuttgart mit hoher Bebauungsdichte und praktisch nicht mehr vorhandenen Grundstiicksfreifl &chen bietet |mmobilienentwicklungsprojekten,
sofern diese auf die Bediirfnisse der spéteren Immobiliennutzer entsprechend Riicksicht nehmen, ausreichend Chancen fir eine erfolgreiche Projektierung. Die SM Wirtschaftsberatungs AG
wird daher Entwicklungsvorhaben intensiv prifen und diese in erfolgversprechenden und ausgewéhiten Einzelfallen ggf. auch umsetzen ohne jedoch dieses Geschéftsfeld zu forcieren. Als
Beispiel einer erfolgreichen individuellen Projektumsetzung kann das Projekt Rosenbergstral3e angesehen werden.

5.2. Unternehmensstrategische Chancen

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

Im Bereich Immobilien kénnen weiterhin sich bietende Projektchancen unter genauer Analyse der Projektentwicklungsmdglichkeiten wahrgenommen werden.
5.3. Leistungswirtschaftliche Chancen

Durch die Besetzung des Wachstumsmarktes betriebliche Altersvorsorge erhédlt die SM Wirtschaftsberatungs AG Zugang zu einem umfangreichen Versicherungsgesamtmarkt. Die Durch-
dringung des der SM Wirtschaftsberatungs AG zuganglichen Marktanteils auch mit alternativen Versicherungsprodukten wie z.B. der Berufunfahigkeitsversicherung kann zu einem weiteren
Anstieg des Provisionseinkommens aus diesem Marktsegment fuhren.
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5.4. Sonstige Chancen

Im Bereich Verwaltung eigenen Vermoégens und Beteiligungen kann die SM Wirtschaftsberatungs AG aulRerhalb ihrer origindren Geschéftstétigkeit liegende Geschéftsmaglichkeiten wahr-

nehmen und entsprechend nutzen.

Sindelfingen im Mé&rz 2006

AKTIVA

A. Anlagevermdgen

I. Immaterielle Vermdgensge-
gensténde

1. Gewerbliche Schutzrechte
und dhnliche Rechte und Werte

I1. Sachanlagen
1. Grundstiicke mit Wohnbauten

2. Grundstiicke mit Geschéfts-
und anderen Bauten

3. Betriebs- und Geschéftsaus-
stattung

I11. Finanzanlagen

SM Wirtschaftsberatungs AG
Der Vorstand

Bilanz zum 31. Dezember 2005

SM Wirtschaftsberatungs AG, Sindelfingen

EUR

476.676,39
1.463.962,41

111.514,86

31.12.2005
EUR

43.307,42

2.052.153,66

31.12.2004
EUR

48.697,14

485.792,13
1.513.153,14

147.199,19

2.146.144,46
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31.12.2005 31.12.2004
EUR EUR EUR
1. Anteile an verbundenen Un- 6.126.913,56 9.331.344,76
ternehmen
B. Umlaufvermégen
I. Zum Verkauf bestimmte
Grundstiicke und andere Vorra
te
1. Grundstiicke ohne Bauten 130.500,00 130.500,00
2. Grundstiicke mit unfertigen 6.459.594,00 6.063.277,31
Bauten
3. Grundstiicke mit fertigen 5.901.824,53 6.437.000,42
Bauten
12.491.918,53 12.630.777,73
I1. Forderungen und sonstige
V ermdgensgegenstande
1. Forderungen aus Vermietung 63.297,60 67.843,84
2. Forderungen aus Grund- 322.332,50 62.000,00
stuicksverkauf
3. Forderungen aus anderen Lei- 224.001,15 326.404,51
stungen
4. Forderungen gegen verbunde- 56.187,39 60.000,00
ne Unternehmen
5. Sonstige Vermogensgegen- 1.347.116,79 2.998.231,03
stdnde
2.012.935,43 3.514.479,38
I11. Wertpapiere
1. Eigene Anteile 511.004,03 22.450,00
2. Sonstige Wertpapiere 967.495,99 237.674,63
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IV. FlUssige Mittel
1. Guthaben bei Kreditinstituten

C. Rechnungsabgrenzungspo-
sten

PASSIVA

A. Eigenkapital
|. Gezeichnetes Kapital

rechnerischer Wert zur Einbe-
ziehung erworbener Aktien

I1. Kapitalriicklage
[11. Gewinnriicklagen
Rucklagen fur eigene Anteile

IV. Bilanzgewinn (Vj. Bilanz-
verlust)

B. Riickstellungen
1. Sonstige Riickstellungen
C. Verbindlichkeiten

1. Verbindlichkeiten gegeniiber
Kreditinstituten

EUR

3.152.321,00
- 96.079,00

EUR

EUR

3.056.242,00
4.945.002,88

511.004,03
160.471,25

8.637.992,86

31.12.2005
EUR

1.478.500,02

192.007,47
28.384,60

24.426.120,69

31.12.2005
EUR

8.672.720,16

299.973,52

31.12.2004
EUR

260.124,63

512.939,26
48.083,39

28.492.590,75

31.12.2004
EUR

3.152.321,00

4.945.002,88

22.450,00
- 230.125,42

7.889.648,46

444.493,14

10.368.216,02
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31.12.2005 31.12.2004
EUR EUR EUR
2. Verbindlichkeiten aus Liefe- 268.575,30 482.585,54
rungen und Leistungen
3. Verbindlichkeiten gegeniiber 6.336.269,60 8.809.819,07
verbundenen Unternehmen
4. Sonstige Verbindlichkeiten 209.069,41 497.152,38
15.451.907,17 20.157.773,01
D. Rechnungsabgrenzungspo- 1.519,84 676,14
sten
24.426.120,69 28.492.590,75
Gewinn- und Verlustrechnung fur die Zeit vom 01. Januar bis 31. Dezember 2005
SM Wirtschaftsberatungs AG, Sindelfingen
2005 2004
EUR EUR EUR EUR
1. Umsatzerldse
a) aus der Hausbewirtschaftung 613.077,66 901.165,07
b) Verkauf von Grundstiicken 1.383.700,00 1.369.000,00
¢) aus Vermittlungsleistungen 996.566,81 2.286.585,32
2. Erhéhung des Bestandes - 138.859,20 2.079.944,96
an zum Verkauf bestimmter
Grundstiicke und fertigen oder
unfertigen Bauten
3. Sonstige betriebliche Ertrage 2.973.533,10 5.964.984,85
5.828.018,37 12.601.680,20

— Seite 24 von 43 —
Fir SM Wirtschaftsberatungs AG veréffentlicht am 17. Juli 2008.
Auftragsnummer: 080412011929
Quelle: elektronischer Bundesanzeiger



elektronischer

Bundesanzeiger

2005 2004
EUR EUR EUR EUR

4. Aufwendungen flr bezogene
Lieferungen und Leistungen

a) Aufwendungen fur Hausbe- 239.460,39 438.951,24
wirtschaftung

b) Aufwendungen fir Verkaufs- 1.134.525,01 3.873.319,69
grundstiicke

¢) Aufwendungen fir Vermitt- 211.773,46 592.998,56
lungdleistungen

5. Personaaufwand
a) Lohne und Gehdlter 970.101,64 1.096.180,46

b) Soziale Abgaben und Auf- 127.848,69 146.107,19
wendungen flr Altersversor-
gung und fr Unterstiitzung

davon fur Altersversorgung

EUR 24.828,40 (Vj. EUR

25.034,40)

6. Abschreibungen auf immate- 135.008,89 153.931,14
rielle Vermogensgegenstande

des Anlagevermdogen und Sach-
anlagen
7. Sonstige betriebliche Auf- 1.359.437,38 5.578.477,15
wendungen
4.178.155,46 11.879.965,43

8. Sonstige Zinsen und dhnliche 98.575,48 115.118,68
Ertrage

9. Abschreibungen auf Finan- 98.173,14 168.007,58
zanlagen und auf Wertpapiere
des Umlaufvermdgen
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2005 2004

EUR EUR EUR EUR
10. Sonstige Zinsen und &hnli- 761.521,21 889.246,59
che Aufwendungen
davon an verbundene Unterneh- - 761.118,87 - 942.135,49
men EUR 259.081,05 (Vj. EUR
309.653,21)
11. Ergebnis der gewohnlichen 888.744,04 - 220.420,72
Geschéftstatigkeit
12. Sonstige Steuern 9.593,34 9.704,70
13. Jahresiiberschuss (Vj. Jah- 879.150,70 - 230.125,42
resfehlbetrag)
14. Verlustvortrag - 230.125,42 - 2.344.472,79
15. Entnahmen aus der Kapital- 0,00 2.220.528,90
ricklage
16. Einstellung in die K apital- 0,00 - 312.265,00
ricklage
17. Entnahmen aus Gewinn-
rucklagen
a) aus der gesetzlichen Riickla 0,00 47.550,15
ge
b) aus der Riicklage fur eigene 0,00 489.656,26
Anteile
¢) aus anderen Gewinnrtickla- 0,00 76.393,74
gen

0,00 613.600,15

18. Ertrag aus der Kapital herab- 0,00 312.265,00
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2005 2004

EUR EUR EUR EUR
19. Einstellung in die Gewinn-
rucklagen
a) in die Rucklage fir eigene - 488.554,03 - 489.656,26
Anteile
20. Bilanzgewinn (Vj. Bilanz- 160.471,25 - 230.125,42
verlust)

Anhang fur 2005

SM Wirtschaftsberatungs AG, Sindelfingen

1. ALLGEMEINE ANGABEN

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

Die SM Wirtschaftsberatungs AG wendet grundsétzlich die giltigen Deutschen Rechnungslegungs Standards (DRS) an, behélt sich aber die Entscheidung Uber die Nichtanwendung in
begriindeten Einzelfallen vor.

Die Gliederung des Jahresabschlusses erfolgt nach den Vorschriften der Wohnungsunternehmen (Formblatt VO fir Wohnungsunternehmen).
Eine Aufgliederung der Posten der Gewinn- und Verlustrechnung nach geografischen Mérkten erfolgt nicht, da das Unternehmen lediglich im Inland tétig ist.
1.2. Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze

Im Jahresabschluss sind sémtliche Vermdgensgegensténde, Schulden, Rechnungsabgrenzungsposten, Aufwendungen und Ertrage enthalten, soweit gesetzlich nichts anderes bestimmt ist.
Das Saldierungsverbot des § 246 Absatz 2 HGB wurde beachtet.

Rickstellungen wurden nur im Rahmen des § 249 HGB gebildet. Rechnungsabgrenzungsposten wurden unter der Voraussetzung des 8 250 HGB angesetzt.

Im Interesse der Ubersichtlichkeit werden die nach den gesetzlichen Vorschriften bei den Posten der Bilanz und der Gewinn- und Verlustrechnung anzubringenden Vermerke ebenso wie die
Vermerke, die wahlweise in der Bilanz bzw. der Gewinn- und Verlustrechnung oder im Anhang anzubringen sind, insgesamt im Anhang aufgefhrt.
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Die Bilanz wurde entsprechend der in der Formblattverordnung fiir Wohnungsunternehmen vorgeschriebenen Reihenfolge gegliedert.
Fur die Darstellung in der Gewinn- und V erlustrechnung wurde das Gesamtkostenverfahren gewahlt.
Bei der Bewertung wurde von der Fortfuihrung des Unternehmens ausgegangen.

Esist vorsichtig bewertet worden. Namentlich sind alle vorhersehbaren Risiken und Verluste, die bis zum Abschlussstichtag entstanden waren, beriicksichtigt worden, selbst wenn diese erst
zwischen dem Abschlussstichtag und dem Tag der Aufstellung des Jahresabschlusses bekannt geworden sind. Gewinne wurden nur beriicksichtigt, wenn sie am Abschlussstichtag realisiert
waren.

Aufwendungen und Ertréage wurden im Jahr der wirtschaftlichen Zugehdrigkeit berlicksichtigt, unabhdngig von den Zeitpunkten der entsprechenden Zahlungen.

Die angewandten Bewertungsmethoden wurden gegentiber dem V orjahr unveréndert beibehalten.

DieForderungen und sonstigen Vermogensgegenstande sind grundsatzlich mit dem Nennwert angesetzt. Erkennbare Risiken werden durch entsprechende Bewertungsabschl &ge berticksi chtigt.
Die Umrechnung der auf fremde Wahrungen lautenden Posten erfolgte grundsétzlich mit dem Tageskurs.

Wertpapiere des Umlaufvermdgens werden zu Anschaffungskosten zuziiglich Anschaffungsnebenkosten bzw. zu niedrigeren beizulegenden Werten angesetzt.

Die Ruckstellungen werden jeweils in Hohe des Betrages angesetzt, der nach verniinftiger kaufménnischer Beurtellung zum Bilanzstichtag erforderlich ist, um erkennbare Risiken und
ungewisse Verpflichtungen abzudecken.

Die Verbindlichkeiten sind mit ihren jeweiligen Riickzahlungsbetrégen passiviert.
2. ANGABEN ZUR BILANZ

2.1. Aktiva
2.1.1. Immaterielle Vermdgensgegenstande

Die immateriellen Vermdgensgegenstande werden zu Anschaffungskosten, vermindert um planméliige Abschreibungen, bewertet. Die Abschreibungen erfolgen nach der linearen Methode.
Aulierplanmaliige Abschreibungen und allein nach steuerrechtlichen V orschriften vorgenommene Abschreibungeni.S.v. § 281 Abs. 2 HGB wurden im Geschéftsjahr 2005 nicht vorgenommen.
Die Position immaterielle Vermdgensgegenstdnde beinhaltet ausschlief3lich erworbene Softwarelizenzen, welche auf 3 Jahre abgeschrieben werden.

2.1.2. Sachanlagever mégen

Das Sachanlagevermdgen wurde zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten, vermindert um planméidige Abschreibungen, bewertet. Die Abschreibungen erfolgen nach der linearen Methode.
Bei Zugéngen von beweglichen Anlagegegenstanden im Jahresverlauf erfolgt die Abschreibung zeitanteilig monatsgenau. Geringwertige Anlagegiter werden im Jahr des Zugangs voll
abgeschrieben.
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In den Sachanlagen sind bel der SM Wirtschaftsberatungs AG insgesamt Grundstiicke mit Wohnbauten sowie Grundstiicke mit Geschéfts- und anderen Bauten in Hohe von TEUR 1.941
enthalten. Davon entféllt auf fur die eigene Tatigkeit genutzte Grundstiicke und Gebdude ein Betrag von TEUR 1.429. Aul¥erdem ist in den Sachanlagen Betriebs- und Geschéftsausstattung
in Hohe von TEUR 112 enthalten. AufRerdem enthalten die Sachanlagen vermietete Objekte im eigenen Bestand in H6he von TEUR 512.

Die Entwicklung der einzelnen Posten des Sachanlagevermégensim Vergleich zum Vorjahr ist unter Angabe der Abschreibungen des Geschéftsjahresim Anlagespiegel 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.

Anteil am gezeichneten Kapital Eigenkapital (inkl. Riick- Ergebnis des Geschafts-
lagen, Gewinn-, Verlust- jahres 2005
vortrag 2005)
unmittelbar (mittelbar) unmittelbar (mittelbar)
Name Sitz in EUR EUR EUR
Eichhorn Bautrager Sindelfingen 51.129,19 100,00 34.476,44 1.162,44
GmbH (51.129,19) (100,00)
RCM Beteiligungs AG Sindelfingen 4.092.050,00 54,56 4.838.252,90 206.707,68
(4.190.050,00) (55,87)
SM Capital AG Sindelfingen 2.708.454,00 54,17 3.321.577,06 130.119,49
(2.711.954,00) (54,24)
Erganzende Angaben

Die Anteile an verbundenen Unternehmen wurden im Jahresabschluss zu Anschaffungskosten bzw. zu einem niedrigeren beizulegenden Werten angesetzt.

Die Anteile an den verbundenen Unternehmen sind bis auf die Anteile an der RCM Beteiligungs AG nicht borsennotiert. Die Anteile an den verbundenen Unternehmen sind bisauf die Anteile
an der Eichhorn Bautréger GmbH (TEUR 51,1) borsenfahig.

Bei der Eichhorn Bautrager GmbH wird weiterhin die Einstellung des Geschéftsbetriebes erwogen. Bei den anderen drei Beteiligungen erfolgten groRere Abverkaufe im Rahmen des Borsen-
ganges (RCM Beteiligungs AG) bzw. an einen einzelnen Investor (SM Beteiligungs AG und SM Capita AG).

Die Entwicklung der einzelnen Posten der verbundenen Unternehmen ist unter Angabe der Abschreibungen des Geschéftgahresim Anlagespiegel dargestellt.
2.1.4. Zum Verkauf bestimmte Grundstiicke und andere Vorréte
Die Vorréte betreffen ausschliefdlich Immobilienbestande.

2.1.4.1. Grundstiicke mit unfertigen Bauten
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Diese Position bezieht sich ausschliefdlich auf in Ausfiihrung befindliche Bauauftrage. Die Ermittlung erfolgte anhand der einzeln aufgefuhrten Anschaffungs- und Herstellungskosten. Die
Bauauftrage wurden grofitenteils an Generalunternehmer vergeben, so dass die Hohe der Herstellungskosten im Wesentlichen der von den Bauunternehmen (zzgl. Architekten) gestellten
Rechnungen entspricht. Die Bauauftrage erstrecken sich groftenteils tber mehr als zwei Wirtschaftsjahre. Beim Objekt in Neuhausen erfolgte die Fertigstellung auch im Jahr 2005 nicht ganz.
Sieben der insgesamt zehn Wohnungen waren am Jahresende bereits fertig gestellt und auch an die Eigentiimer Gbergeben worden. An den restlichen Wohnungen im Objekt sind noch kleinere
Restarbeiten auszuf iihren, weshalb eine Zuordnung zu den Grundstticken mit unfertigen Bauten weiter erfolgt.

Die geplanten Umbauten am Objekt Rosenbergstral3e wurden im Jahr 2005 fortgesetzt. Dabei erfolgt eine Aufteilung der Einheiten in Wohnungen, die sehr hochwertig renoviert werden und
anschlief3end zur VeréaulRerung stehen. Im Jahr 2005 konnten 12 der insgesamt 20 Wohnungen bereits verkauft werden. Hierauf erfolgte eine Teilgewinnrealisierung in Héhe von TEUR 333
aufgrund des Baufortschrittes. AuRRerdem wurden flr den Zeitraum der Renovierung ab April 2005 Zinsen in Hohe von insgesamt TEUR 93,5 aktiviert.

2.1.4.2. Grundstiicke mit fertigen Bauten

Diese Position bezieht sich im Wesentlichen auf bebaute und vermietete Grundstiicke. Sowohl die bebauten als auch die vermieteten Grundstiicke werden zu Herstellungs- bzw. Anschaf-
fungskosten 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 Abschreibungen vorgenommen: Naumburg, Marienstral3e 8/9
TEUR 7,6; Naumburg, Beethovenstral3e TEUR 6,5; Naumburg, Schonburger Stral3e 6,6; weitere TEUR 9,0 an anderen Objekten - insgesamt TEUR 29,7.

2.1.5. Forderungen und sonstige Ver mogensgegenstande

Die Forderungen der SM Wirtschaftsberatungs AG haben folgende Restlaufzeiten:

Uber 3 Monate Uber ein Jahr Mehr als
(alle Angaben in TEUR) Bis 3 Monate biszu 1 Jahr biszu 5 Jahre 5Jahre Gesamt
Forderungen aus Vermie- 63,3 0,0 0,0 0,0 63,3
tung
Forderungen aus Grund- 322,3 0,0 0,0 0,0 322,3
stiicksverkéufen
Forderungen aus L/L 129,1 16,3 61,0 17,6 2240
Forderungen gegen ver- 56,0 0,0 0,0 0,0 56,0
bundene Unternehmen
Sonst. Vermdgensgegen- 188,5 1.062,0 24,5 72,1 1.347,1
sténde”

") hierin ist ein Organkredit enthalten, der an die beiden Vorstéande gewéhrt worden ist. Die Laufzeit betrug urspriinglich zwei Jahre und ist Ende 2006 f&llig. Diese Forderung ist angemessen
besichert. Einzelheiten sind unter Punkt 4.6 Organkredit ausgefuhrt.
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Die Forderungen sind mit dem Nennwert abziiglich vorgenommener Wertberichtigungen angesetzt. Die Forderungen aus anderen Lieferungen und L eistungen bestehen ausschlief3lich gegen
Versicherungen und resultieren aus Beratungsleistungen im Rahmen der betrieblichen Altersvorsorge. Ein hierin enthaltener Betrag in Hohe von TEUR 94,9 ist mit einem Zinssatz von 6%
auf den Barwert abgezinst.

2.1.6. Wertpapiere

(Angaben in TEUR) Borsennotiert Nicht bérsennotiert
Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche 109,5 0,0
Wertpapiere

Aktien und andere nicht festverz. Wertpapiere (ein- 858,0 0,0
schl. Fondsanteile)

Summe 967,5 0,0

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.

Eigene Antelle

Zum Bilanzstichtag waren neben den 0.g. Wertpapieren 96.079 Stiick eigene Aktien im Bestand, welche mit einem Betrag in Hohe von Euro durchschnittlich 6,32 je Aktie, insgesamt TEUR
607,1 bewertet sind. Dies entspricht somit 3,048 % des Grundkapitals. In Erl&uterung des § 160 (2) Aktiengesetz ergibt sich die folgende Aufstellung:

Eigene Aktien — Sachver halt Bestand in % vom Grundka-

(Kauf bzw. Verkauf; Anzahl pital (jeam Ende des Quar-

der Stiicke) tals) Zeitpunkt bzw. Quartal Kursgegenwert Kursgewinn/-verlust
Anfangsbestand: 4.000 Stiick 0,127 01.01.2005 22.450,00

bewertet mit 5,61 Euro je Aktie

Verkauf: 3.000 Stiick Kauf: O 0,032% 1. Quartal 2005 5.612,50 Verlust:
Stiick 637,50
Verkauf: 0 Stiick Kauf: 750 0,056% 2. Quartal 2005 10.120,00 Gewinn;
Stiick 0,00
Verkauf: 0 Stiick Kauf 56.050 1,834% 3. Quartal 2005 363.427,75 Gewinn;
Stiick 0,00
Verkauf: 24.400 Stiick Kauf: 3,048% 4., Quartal 2005 607.083,03 Gewinn:
62.679 Stiick 1.622,11
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Eigene Aktien — Sachver halt Bestand in % vom Grundka-

(Kauf bzw. Verkauf; Anzahl pital (jeam Ende des Quar-
der Stucke) tals) Zeitpunkt bzw. Quartal Kursgegenwert Kursgewinn/-verlust
Endbestand: 96.079 Stiick 3,048% 31.12.2005 607.083,03

bewertet mit 6,32 Euro je Aktie

2.1.7. Flussige Mittel

Eswerden TEUR 192,0 (Vorjahr TEUR 512,9) flUssige Mittel ausgewiesen. Darin sind Betrégein Hohe von TEUR 174,6 (Vorjahr TEUR 322,8) ausgewiesen, dieim 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 Hohe von TEUR 8,2 enthalten. Der Unterschiedsbetrag
zwischen Auszahlungsbetrag und Nennbetrag ist gemaR § 250 Absatz 3 HGB als Rechnungsabgrenzung auszuweisen und wird linear Uber die Laufzeit aufgel6st. Auferdem enthélt diese
Position Aufwendungen, die das Folgejahr betreffen, bereits aber im laufenden Jahr gezahlt wurden.

2.2. PASSIVA
2.2.1. Eigenkapital
a) Gezeichnetes Kapital
Das gezeichnete Kapital zum 31. Dezember 2005 in Hohe von TEUR 3.056,2 setzt sich wie folgt zusammen:
3.152.321 auf den Inhaber lautende nennwertlose Stiickaktien mit TEUR 3.152,3
Davon wurden der Nennwert der gemaR V orstandsbeschluss vom Januar 2005 im Jahr 2005 zum Einzug erworbener Aktien (insgesamt 96.079 Stiicke) mit einem Betrag von TEUR 96,1
abgesetzt und entsprechend ausgewiesen.
b) Genehmigtes Kapital

Zum 31. Dezember 2005 verfiigte die Gesellschaft aufgrund Beschluss der Hauptversammlung vom 11. August 2005 Uber ein genehmigtes Kapital in Hohe von TEUR 1.500,0. Durch
diesen Beschluss wurde der Vorstand erméchtigt, in der Zeit bis zum 10. August 2010 mit Zustimmung des Aufsichtsrates das Grundkapital durch Ausgabe neuer Aktien gegen Bar- oder

Sacheinlagen, einmalig oder in mehreren Teilbetrégen um diesen Betrag zu erhéhen.
¢) Bedingtes Kapital

Mit Beschluss der Hauptversammlung vom 03. Juli 2002 wurde der V orstand erméchtigt das Grundkapital um bis zu nominal TEUR 100,0 bedingt zu erhthen. 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, dieim Rahmen des Optionsplans der SM Wirtschaftsberatungs AG aufgrund der am 03. Juli 2002 erteilten Erméchtigung ausgegeben werden, von
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ihren Aktienoptionsrechten Gebrauch machen. Der V orstand wurde erméchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats die weiteren Einzelheiten der Durchfiihrung der bedingten K apital erhéhung
festzulegen und die Satzung diesbeztiglich anzupassen.

Biszum 31. Dezember 2005 hatte der V orstand von der Gewdahrung von Optionsrechten keinen Gebrauch gemacht. Die Genehmigung ist entsprechend des Beschlusses der Hauptversammlung
vom 03. Juli 2002 unbefristet.

d) Kapitalrucklage

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

TEUR 4.632,7 aus Agiobetragen bei urspriinglicher Ausgabe der Aktien

TEUR 312,3 aus Kapital herabsetzung

€) Gewinnrtcklagen

e.a) gesetzliche Ricklage

Diegesetzlichen Ruicklagen wurden bereitsim Vorjahr auf TEUR 0,0 reduziert und in diesem Jahr nicht neu gebildet, da die Bedingungen des 8150 Aktiengesetz bereitsim V orjahr erfullt waren.
e.b) Ricklage fur eigene Anteile

Die Riicklage fur eigene Anteile wurde mit einer Neueinstellung in Héhe von TEUR 488,6 zu L asten des Bilanzgewinnes erhtht und entspricht mit TEUR 511,0 (Vorjahr TEUR 22,4) gemal3
§ 272 Abs. 4 HGB den auf der Aktivseite ausgewiesenen eigenen Anteilen.

2.2.2. Ruckstellungen

Rickstellungen sind in der Hohe des Betrages gebildet worden, der nach verniinftiger kaufmannischer Beurteilung notwendig ist. Dabel wurden alle am Bilanzstichtag erkennbaren Risiken
berticksichtigt. Steuerriickstellungen wurden aufgrund der ausreichenden Verlustvortrége im Wesentlichen nicht gebildet.

Die sonstigen Ruickstellungen sind grundsétzlich mit dem vorsichtig geschétzten Erfiillungsbetrag angesetzt. Die sonstigen Riickstellungen wurden fir folgende Risiken gebildet:

Abschluss- und Priifungskosten TEUR 42,0, Prozessrisiken TEUR 42,2, Geschéftsbericht TEUR 18, Gewahrleistungsanspriiche aus Immobilien TEUR 68,7, Zwischenvermietungsrisiken
TEUR 4,8, nicht genommene Urlaubsanspriiche TEUR 7,1 sowie fiir drohende Verluste aus derivativen Geschéften TEUR 3,6 und Mitarbeiterprovisionen TEUR 14,7 sowie fur Stornohaf-
tungsrisiken TEUR 12,5 und Aufsichtsratsvergiitungen TEUR 47,3 . Insgesamt wurden sonstige Riickstellungen mit einem Betrag von TEUR 300,0 (im Vorjahr TEUR 444,5) gebildet.

2.2.3. Verbindlichkeiten

Alle Verbindlichkeiten sind mit ihrem Rickzahlungsbetrag angesetzt. Verbindlichkeiten in fremder Wahrung waren zum Stichtag 31. Dezember 2005 nicht vorhanden.
2.2.3.1. Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten

Die Verbindlichkeiten haben folgende Struktur:
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Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten Angaben in TEUR
mit einer Restlaufzeit von bis zu 1 Jahr 4.558
mit einer Restlaufzeit von mehr als 1 Jahr bis 5 Jahren 2.527
mit einer Restlaufzeit von mehr als 5 Jahren 1.553
Summe 8.638

Zur Absicherung der variablen Verzinsung einer Objektfinanzierung, per 31. Dezember 2005 mit insgesamt noch einem Betrag von 2,72 Mio. Euro, wurde ein Zinsswap nominal 2,7 Mio. Euro,
Laufzeit bis 28. Dezember 2007 abgeschlossen. Fir den negativen Marktwert des Zinsswaps wurde bereitsim Vorjahr eine Riickstellung in Héhe von TEUR 6,6 gebildet, dieim Geschéftsjahr
2005 auf TEUR 3,6 reduziert wurde. Der Zeitwert des Swaps betrégt zum 31.12.2005 TEUR ./. 49,18. Bei der Bewertung wurde aufgrund der Kongruenz des Grund- und Sicherungsgeschéftes
zwischen dem Zinsswap in Hohe von Euro 2,7 Mio. zusammen mit dem zugehdrigen Eurokredit tber Euro 2,5 Mio. eine Einheit gebildet und entsprechend anteilig bewertet.

Die oben genannten Betrége sind bank(iblich gesichert unter anderem durch Wertpapierdepots, Guthaben, Grundschulden. Insgesamt wurden den Banken zum Stichtag 31. Dezember 2005
die folgenden Sicherheiten zur Verfligung gestellt:

Bezeichnung der Sicherheit Nominalwert

in TEUR
Grundschulden 10.101,2
Guthaben 0,0
Wertpapiere (einschl. eigen Aktien) 4.461,6
Summe 14.562,8

2.2.3.2. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

Diese Verbindlichkeiten betreffen insbesondere offene Baurechnungen mit einem Betrag TEUR 128,5 sowie Verbindlichkeiten aus Sicherheitseinbehalten bei Handwerkerrechnungen sowie
ausgezahlte aber noch nicht verbrauchte Birgschaftshetrége tber TEUR 86,2 und mit TEUR 39,2 Verbindlichkeiten aus Provisionszahlungen sowie Stornoeinbehalten. Diese gliedern sich

wiefolgt auf:
Uber 1 Jahr Mehr als
biszu 1 Jahr bis5 Jahre 5Jahre Gesamt
TEUR TEUR TEUR TEUR
Verbindlichkeiten 268,6 0,0 0,0 268,6

2.2.3.3. Verbindlichkeiten gegentiber verbundenen Unternehmen

Im Rahmen der Konzernfinanzierung hat die Gesellschaft bei ihren Téchtern Kredite bzw. Darlehen aufgenommen. Diese gliedern sich diese wie folgt auf:
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Uber 1 Jahr Mehr als
biszu 1 Jahr bis5 Jahre 5Jahre Gesamt
TEUR TEUR TEUR TEUR
Verbindlichkeiten gegentiber 6.336,3 0,0 0,0 6.336,3

verbundenen Unternehmen

Die Verbindlichkeiten betrugen zum 31. Dezember 2005 gegentiber der SM Beteiligungs AG TEUR 2.484,8; gegentiber der SM Capital AG TEUR 2.982,3, gegeniiber der RCM Beteiligungs
AG TEUR 835,1 und gegentiber der Eichhorn Bautréger GmbH TEUR 34,0.

Diese Verbindlichkeiten sind marktiblich verzinst (vgl. hierzu Angaben zur Gewinn- und Verlustrechnung: der Zinsaufwand gegeniiber den verbundenen Unternehmen betrug TEUR 259,1).
2.2.3.4. songtige Verbindlichkeiten
Bei der SM Wirtschaftsberatungs AG gliedern sich diese wie folgt auf:

Uber 1 Jahr Mehr als
biszu 1 Jahr bis5 Jahre 5Jahre Gesamt
TEUR TEUR TEUR TEUR
sonstige Verbindlichkeiten 165,3 14,6 29,2 209,1

Die Verbindlichkeiten mit einer Fristigkeit bis zu einem Jahr teilen sich wie folgt auf:
davon Verbindlichkeiten im Rahmen der sozialen Sicherheit TEUR 14,9.
davon Verbindlichkeiten aus Steuern TEUR 14,1.

3. ANGABEN ZUR GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

3.1. Umsatzerl6se aus Hausbewirtschaftung

Diese Position enthdlt alle Ertrége aus Vermietungen. Diese sind aufgeteilt in Ertrége aus der Zwischenvermietung von Immobilien in Héhe von TEUR 144,9 (Vorjahr: TEUR 307,3) sowie
TEUR 468,2 (Vorjahr: TEUR 593,8) aus Vermietung von Immobilien im eigenen Bestand.

3.2. Umsatzer|6se aus Verkauf von Grundstiicken

Hierin enthalten ist insbesondere der Verkaufserlds der verkauften Wohnungen beim Objekt Neuhausen in Hohe von TEUR 866,4 sowie der Erl6s aus der weiteren Reduzierung der Bestand-
sobjekte mit insgesamt TEUR 517,0.

3.3. Umsatzerlése aus anderen Lieferungen und Leistungen
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Aufgrund der Verordnung tber Formblétter fir die Gliederung des Jahresabschlusses von Wohnungsunternehmen, die fir die SM Wirtschaftsberatungs AG anzuwenden ist, sind samtliche
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 mit einem Betrag von TEUR 653,8 (Vorjahr TEUR 1.965,5) ausgewiesen. Daneben sind Bestandsprovisionen sowie Provisionen aus der Anlage-Ab-
schluss-Vermittlung enthalten. Die gesamten Erldse in diesem Bereich betrugen TEUR 996,6 (Vorjahr TEUR 2.286,6).

3.4. Bestandsver anderungen

Essind hierbei per Saldo minus TEUR 138,9 (Vorjahr TEUR 2.079,9) ausgewiesen, die im Wesentlichen durch die Fertigstellung von Immabilien und dem damit verbundenen Abgang aber
auch durch den Abverkauf im Bestand gehaltener Immobilien entstanden sind. Durch die fortschreitende Fertigstellung von Objekten wurden TEUR 411,8 bei den noch nicht fertiggestellten
Objekten bestandserhthend gebucht. Bei den fertig erstellten Objekten ergibt sich per Saldo eine Bestandsreduzierung in Héhe von TEUR 521,0. Ein Betrag TEUR 29,7 wurde abgeschrieben.

3.5. Sonstige betriebliche Ertrage

Hierbel wurden aus dem Finanzgeschéft (eigener Handel) Ertrdge von insgesamt TEUR 887,1 (Vorjahr TEUR 4.075,3) erfasst. Andere sonstige Ertrdge sind mit TEUR 237,9 (Vorjahr
TEUR 1.130,3) ausgewiesen. In diesem Betrag sind im Wesentlichen Ertrége aus Versicherungsleistungen (TEUR 95) fur die im Vorjahr gezahlten Bauschadensfélle, sowie Ertrége aus der
Geschéftshesorgung (TEUR 56,2) und Aufldsung von Riickstellungen (TEUR 51,1) enthalten.

3.6. Aufwendungen fir Hausbewirtschaftung

In dieser Position sind ale im Zusammenhang mit der gewerblichen Zwischenvermietung entstandenen Aufwendungen in Héhe von TEUR 152,1 (Vorjahr TEUR 314,8) zusammengefasst.
AuRerdem sind nicht umlagefahige Aufwendungen mit einem Betrag TEUR 79,9 (Vorjahr TEUR 89,7) erfasst und Provisionen fir Neuvermietungen TEUR 7,4 (Vorjahr TEUR 18,9).

3.7. Aufwendungen fir Verkaufsgrundstiicke

In der Position Aufwendungen fur Verkaufsgrundstiicke sind in Hohe von TEUR 910,6 (Vorjahr TEUR 3.537,6) alle im Zusammenhang mit der Erstellung bzw. Sanierung und Renovierung
von Immobilien entstandenen Aufwendungen zusammengefasst. Des Weiteren sind in dieser Position auch Aufwendungen fir Gewahrlei stungen mit einem Betrag TEUR 32,7 (Vorjahr TEUR
335,7) enthalten. Vorsorglich wurden weitere Riickstellungen fir Gewdhrleistungen mit einem Betrag TEUR 30,0 gebildet. AuRerdem ist auch ein Aufwand erfasst aus Provisionsaufwand
mit TEUR 191,2, welcher im Rahmen der Verduf3erung der Immobilien, insbesondere der Wohnungen Rosenbergstral3e angefallen ist.

3.8. Aufwendungen fir Lieferungen und L eistungen

In der Position sind im Wesentlichen die Aufwendungen fir Provisionen im Rahmen der betrieblichen Altersvorsorge an Dritte mit einem Betrag TEUR 86,3 (Vorjahr TEUR 459,3) enthalten.
Daneben sind die Aufwendungen fur Stornos mit einem Betrag TEUR 125,5 (Vorjahr TEUR 133,7) erfasst.

3.9. Per sonalaufwendungen

Die Reduzierung von Mitarbeitern hat sich trotz der erforderlichen weiteren Abfindungen bemerkbar gemacht und die Personalaufwendungen konnten mit TEUR 1.098,0 (Vorjahr TEUR
1.242,3) reduziert werden.

3.10. Abschreibungen auf immaterielle Ver mogensgegenstande des Anlagever mdgens und Sachanlagen
Diese Position enthalt planmafdige Abschreibungen von insgesamt TEUR 135,0 (im Vorjahr TEUR 153,9) abgeschrieben.
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3.11. Sonstige betriebliche Aufwendungen

Diese Position in Hohe von insgesamt TEUR 1.359,4 (Vorjahr: TEUR 5.578,4) enthdlt im Wesentlichen Aufwendungen aus Finanzgeschéften in Hohe von TEUR 411,4 (Vorjahr TEUR
4.632,2) und Werbekosten in Hohe von TEUR 299,3 (Vorjahr TEUR 181,9). Die Werbekosten beinhalten im Wesentlichen Kosten im Zusammenhang mit dem Bdrsengang des Tochterun-
ternehmens RCM Beteiligungs AG (TEUR 137,5). Daneben sind in den sonstigen betrieblichen Aufwendungen unter anderem Reisekosten (TEUR 75,5), Blrobedarf (TEUR 66,9) sowie
sonstige Aufwendungen (TEUR 416,4) erfasst.

Hierin enthalten sind auch die Aufwendungen im Jahr 2005 fir den Abschlussprifer in Héhe von TEUR 53,5. Dieseteilen sich auf in Aufwendungen fir die Abschlussprifung inkl. Konzern
mit TEUR 28,0 und Beratung in Fragen der Umstellung auf IFRS in Hohe von TEUR 5,0 sowie die Steuererkldrung 2005 in Hohe von TEUR 5,0, aber auch die laufende Steuerberatung im
Jahr 2005 mit TEUR 15,5, im Wesentlichen durch die stattgefundene Betriebspriifung veranlasst.

3.12. Ertrage aus anderen Wertpapieren

In dieser Position sind die Gewinne aus der VerdulRerung von Teilen der Tochterunternehmen RCM Beteiligungs AG (TEUR 1.091,7), SM Beteiligungs AG (TEUR 175,8) und SM Capital
AG (TEUR 581,0) erfasst.

3.13. Zinsen und ahnliche Ertrége
Diese Position enthalt im Wesentlichen Zinsertrage aus Krediten an den Vorstand (TEUR 91,6). Siehe hierzu auch Punkt 4.6.
3.14. Zinsen und ahnliche Aufwendungen

Mit TEUR 761,5 (Vorjahr TEUR 889,2) konnte dieser Betrag gegeniiber dem Vorjahr mit reduziert werden. Diesesist vor alem durch die Rickfihrung falliger Kredite begriindet. Insgesamt
konnte die Verschuldung gegentiber den Banken um TEUR 1.730,2 aber auch gegentiber verbundenen Unternehmen um TEUR 2.473,6 zurtickgefuhrt werden.

3.15. Sonstige Steuern
In dieser Position sind ist im Wesentlichen die Grundsteuer auf diverse Objekte mit einem Betrag von TEUR 8,8 (Vorjahr TEUR 7,6) zusammengefasst.

4. ERGANZENDE ANGABEN

4.1. Haftungsver haltnisse und sonstige finanzielle Ver pflichtungen

Die Haftungsverhdtnisse i.S.v. § 251 HGB und weitere sonstige finanzielle Verpflichtungen i.S.v. § 285 Nr. 3 HGB sind in den Punkten 4.1.1. bis 4.1.4. angegeben. Weitere als die dort
aufgefihrten bestanden zum Bilanzstichtag nicht.

4.1.1. Aus Mietvertrdgen

Die von der Gesellschaft erstellten und bis zum 31. Dezember 2002 von den Kaufern erworbenen Wohneinheiten wurden Giberwiegend von der Gesellschaft auf jeweils 5 Jahre angemietet.
Ab dem Geschéftgiahr 2003 wurden durch die Gesellschaft keine neuen Vertrage mit einer Zwischenvermietung abgeschlossen. Die durch derartige Mietvertrage bis dato Gbernommenen
Verpflichtungen belaufen sich im Geschaftsjahr 2005 noch auf jahrlich TEUR 145,0. Die Verpflichtungen reduzieren sich jahrlich um die auslaufenden Mietvertrage, da die SM Wirtschafts-
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beratungs AG die auslaufenden Mietvertrdge nicht verléngert bzw. in der Regel keine neuen abschliefdt. Dem stehen die unter Umsatzerl6se aus der Hausbewirtschaftung aufgefihrten Mie-
tertrdge gegentiber. Fir das Risiko aus Vereinbarungen Uber Zwischenvermietung wurde zum Bilanzstichtag eine Rickstellung in Héhe von TEUR 4,8 ausgewiesen.

4.1.2. Aus Birgschaften

Fur die Q-Soft AG in Erfurt wurde eine Birgschaft Ubernommen. Diese dient der Besicherung eines Darlehens TEUR 256,8 per 31. Dezember 2005 bei der BW-Bank in Stuttgart zum Erwerb
von Gesellschaftsanteilen. Die Birgschaft hat eine Laufzeit bis zum 30.06.2010. Als Sicherheit dient die VVerpfandung dieser Anteile. Der Vorstand der SM Wirtschaftsberatungs AG hat bis
zu diesem Datum zugleich einen Sitz im Aufsichtsrat der Gesell schaft.

4.1.3. Sicherheiten fur Dritte

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

4.1.4. Aus Termingeschéften

Termingeschafte 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 fir Unternehmen und deren Mitarbeiter.

4.3. Mitarbeiter

Unter Zugrundelegung der Berechnungsmethode nach § 267 Abs. 5 HGB wurden im Berichtsahr durchschnittlich 16 Arbeitnehmer beschéftigt. Zum Bilanzstichtag am 31. Dezember 2005
betrug die Mitarbeiterzahl einschliefflich des Vorstandes und der Auszubildenden 18, welche sémtlich bei der SM Wirtschaftsberatungs AG angestellt waren.

Vorstand 2
Prokuristen 0
Angestellte 14
Auszubildende 2
4.4. Organe

a) Vorstand

Martin Schmitt, Gechingen (V orsitzender), Diplom-Betriebswirt (BA)
Stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender der Q-Soft AG, Erfurt
Vorstand der SM Beteiligungs AG, Sindelfingen

Vorstand der RCM Beteiligungs AG, Sindelfingen
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Vorstand der SM Capital AG, Sindelfingen

Thorsten Mattis, Gechingen, Bankfachwirt
Stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender der RCM Beteiligungs AG, Sindelfingen
b) alleinvertretungsberechtigte Prokuristen
Jens Daniel, Goppingen bis 25.11.2005 (gel scht im Handel sregister am 06.12.2005)
Marc Widmayer, Stuttgart bis 30.09.2005 (gel éscht im Handel sregister am 31.10.2005)
¢) Aufsichtsrat
Professor Dr. Peter Steinbrenner, Bereichsleiter Berufsakademie Stuttgart, Affalterbach, (Vorsitzender)
Aufsichtsratsvorsitzender der SM Beteiligungs AG, Sindelfingen
Aufsichtsratsvorsitzender der SM Capital AG, Sindelfingen

Heinz Ruhle, selbsténdiger Kaufmann, Calw (Stellvertretender Vorsitzender) bis 21.07.2005

Gerrit, Keller, Privatier, Auenwald-Lipoldsweiler (Stellvertretender Vorsitzender) ab 11.08.2005
Wahl durch Hauptversammlung am 11.08.2005

Hans Georg Scholz, Geschéftsfuhrer, SlRen (Mitglied)
4.5. Beziige der Organe

Fir das Berichtsjahr betragen die Gesamtbeziige des V orstands TEUR 368,4. Die Beziige des V orstands teilen sich wie folgt auf:

Betragin EUR Schmitt
Festgehalt 161.875,04
Nicht genommener Urlaub 2005 6.552,09
Freiwillige KV 2929,32
Freiwillige PV 87,12
U-Kasse AG-finanziert 9.816,84
Summe 181.260,41

Mattis
162.375,00
13.440,00
2.071,44
95,52
9.203,16
187.185,12
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Die Beziige des Aufsichtsrats beliefen sich auf TEUR 24,1. Diese teilen sich wie folgt: auf TEUR 11,6 (inkl. MWSt.) fir den Vorsitzenden, TEUR 7,5 fur den Stellvertreter und TEUR 5,0
fur das einfache Mitglied.

4.6. Organkredite

Zum Stichtag 31. Dezember 2005 bestand aus dem Abschluss eines Optionsgeschéfts eine Restforderung gegentiber der Schmitt und Mattis GbR, deren Gesellschafter ausschliefdlich die
beiden Vorsténde Martin Schmitt zu 56% und Thorsten Mattis zu 44% sind, in Hohe von TEUR 1.054,4. Diese Forderung wird mit 5 % verzinst. Die urspringlich am 31. Dezember 2004
zur Zahlung féllige Forderung wurde durch Beschluss des Aufsichtsrates bis zum 31.12.2006 verléngert. Die drel fur das Jahr 2005 vorgesehenen Sondertilgungen in Héhe von je Euro
100.000,00 wurden geleistet. Als Sicherheit dient die Abtretung des Vorstandsgehaltes sowie je ein nicht anderweitig verpféndetes Depot der Vorsténde mit insgesamt mindestens 235.000
Aktien der SM Wirtschaftsberatungs AG.

Der Ausweis dieser Position erfolgt bel den sonstigen Vermdgensgegenstanden (Unterpunkt 2.1.5.).
Das per Ende Dezember 2004 weiter bestehende Darlehen wurde planméidig zurtickgef Uhrt.
4.7. Erklarung gemal} § 161 AktG zum Cor por ate Gover nance Codex

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

4.8. Ergebnisverwendungsvorschlag

Esist beabsichtigt aus dem Bilanzgewinn des Geschéftsjahres eine Dividende auszuschitten. Eine Aussage Uber deren Hohe kann vor Beschlussfassung durch die zustandigen Gremien derzeit
noch nicht getroffen werden.

Sindelfingen, im Februar 2006
Der Vorstand
Martin Schmitt
Thorsten Mattis

H. BESTATIGUNGSVERMERK

Zu dem Jahresabschluss und dem Bericht Uber die Lage der Gesellschaft haben wir folgenden Bestétigungsvermerk erteilt:
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"Wir haben den Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchfiihrung und den Lagebericht der SM Wirtschaftsberatungs Aktiengesellschaft, Sindelfingen, fir das Geschéftsjahr vom 01.
Januar bis 31. Dezember 2005 gepriift. Die Buchfihrung und die Aufstellung von Jahresabschluss und Lagebericht nach den deutschen handel srechtlichen Vorschriften und den ergénzenden
Regelungen in der Satzung liegen in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefuhrten Prifung eine
Beurteilung tber den Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchfiihrung und tber den Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahrespriifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsétze ordnungsméldiger Abschlussprifung
vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und Verstol3e, die sich auf die Darstellung des durch den Jahresabschluss unter Beachtung
der Grundsatze ordnungsmalliger Buchfiihrung und durch den Lagebericht vermittelten Bildes der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit
erkannt werden. Bei der Festlegung der Priifungshandlungen werden die Kenntnisse Uber die Geschaftstétigkeit und tber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie
die Erwartungen tiber mdgliche Fehler berticksichtigt. Im Rahmen der Prifung werden die Wirksamkeit des rechnungsl egungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise fir die
Angaben in Buchfihrung, Jahresabschluss und L agebericht Gberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt.

Die Prufung umfasst die Beurteilung der angewandten Bilanzierungsgrundsitze und der wesentlichen Einschétzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die Wirdigung der Gesamtdarstellung
des Jahresabschlusses und des L ageberichts. Wir sind der Auffassung, dass unsere Priifung eine hinreichend sichere Grundlage fir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefihrt.

Nach unserer Uberzeugung vermittelt der Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsitze ordnungsméRiger Buchfiihrung ein den tatsiachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Ver-
mogens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft. Der Lagebericht gibt insgesamt eine zutreffende V orstellung von der Lage der Gesellschaft und stellt die Risiken der kiinftigen Entwicklung
zutreffend dar."

Holzmaden, den 13. Mérz 2006

BW Revision
Jakobus & Partner GmbH
Wirtschaftspr tifungsgesel I schaft

Dipl.-oec. Bernd Wiigner
Wirtschaftsprtfer

Dipl.-Kfm. Wulf Ossenbtihl
Wirtschaftspr tfer

Eine Verwendung des oben wiedergegebenen Bestétigungsvermerks aufferhalb dieses Priifungsberichts bedarf unserer vorherigen Zustimmung. Bei Veréffentlichungen oder Weitergabe des
Jahresabschlusses und/oder des Lageberichts in einer von der bestétigten Fassung abweichenden Form (einschlieflich der Ubersetzung in andere Sprachen) bedarf es zuvor unserer erneuten
Stellungnahme, sofern hierbel unser Bestétigungsvermerk zitiert oder auf unsere Prifung hingewiesen wird; auf § 328 HGB wird verwiesen.
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Bericht des Aufsichtsrats fur das Geschaftgahr 2005

Sehr geehrte Damen und Herren,

der Aufsichtsrat der SM Wirtschaftsberatungs AG hat die geschéftlichen Aktivitdten der Gesellschaft auch im Jahr 2005 mit grof3em Interesse begleitet und sich Gber die geschéftliche
Entwicklung umfassend informiert. Dazu fanden im Berichtsahr acht Aufsichtsratssitzungen statt, daneben wurden weitere informelle Gesprache mit dem Vorstand gefihrt. Der Aufsichtsrat
lie3 sich in den Sitzungen regelmafig ber die Entwicklung der einzelnen Geschéftsbereiche informieren.

Ein Schwerpunkt der Beratungen lag dabei in der Entwicklung des Bereiches der betrieblichen Altersvorsorge. Gemeinsam mit dem Vorstand wurden die notwendigen Mal3nahmen intensiv
beraten und beschl ossen.

Der Vorstand hat den Aufsichtsrat ebenfalls sténdig Uber den Stand des Immobilienprojektes Rosenbergstralie in Stuttgart informiert, dazu fand auch eine Objektbesi chtigung wahrend einer
der Aufsichtsratssitzungen statt. Dabel hat sich der Aufsichtsrat ausfiihrlich Uber die Bauplanung und den Baufortschritt informiert.

Alle Geschéfte und Mal3nahmen, die nach Gesetz oder Satzung der Genehmigung durch den Aufsichtsrat bediirfen, sind mit dem Vorstand besprochen und vom Aufsichtsrat genehmigt
worden. Der Aufsichtsrat hat anhand der vorgel egten Zwischenabschl lisse regel maidig die Vermégens-, Finanz- und Ertragsl age des Unternehmens tiberwacht. In der Aufsichtsratssitzung vom
21. November 2005 hat sich der Aufsichtsrat mit der Entsprechenserklérung zum Deutschen Corporate Governance Kodex befasst. Diese wurde gemeinsam mit dem Vorstand beraten und
einstimmig verabschiedet. Ebenso wurde die Effizienz der Arbeit des Aufsichtsrats Uberprift. Die notwendige Unabhangigkeitserklarung seitens des Abschlussprifers gemald dem Deutschen
Corporate Governance Kodex wurde eingeholt.

Als Prifungsschwerpunkte der Jahresabschlusspriifung wurden u.a. die Bewertung der Immobilien im V orratsvermégen, die Prifung der Forderungen und sonstigen Vermégensgegenstande,
die Bewertung der Anteile an verbundenen Unternehmen, der Ansatz und die Dotierung der Riicklagen sowie die Prifung der Verbindlichkeiten gegeniiber den Kreditinstituten bestimmt. Der
Jahresabschluss und K onzernabschl uss sowie der zusammengefasste Lage- und K onzernlagebericht der SM Wirtschaftsberatungs AG wurden durch den von der ordentlichen Hauptversamm-
lung am 11. August 2005 gewéhlten Abschlussprifer, die BW Revision Jakobus & Partner GmbH Wirtschaftspriifungsgesell schaft, Holzmaden, geprift und jeweilsmit dem uneingeschrankten
Bestétigungsvermerk versehen. Der Aufsichtsrat hat sich wéhrend der Bilanzsitzung am 27. Mérz 2006 intensiv mit den Jahresabschlussunterlagen beschéftigt und diese in Anwesenheit des
Abschlussprifers detailliert erdrtert. Dabel hat sich der Aufsichtsrat auch Uber die Feststellungen des Abschlusspriifers zum Risikofriherkennungssystem informiert. Der Aufsichtsrat schlief3t
sich nach eigener Prifung dem Prifungsergebnis des Abschlussprifers an und billigt den vom Vorstand fir das Geschéftsjahr 2005 aufgestellten Jahresabschluss und K onzernabschluss.

Gemal3 § 172 AktG ist der Jahresabschluss der Gesellschaft damit festgestellt. Hinsichtlich der Verwendung des Bilanzgewinns schlief3t sich der Aufsichtsrat dem Vorschlag des Vorstands an.
Die ordentliche Hauptversammlung der Gesellschaft hat am 11. August 2005 Herrn Gerrit Keller zum Aufsichtsratsmitglied gewéhlt. Herr Keller tritt damit die Nachfol ge des ausgeschiedenen
Aufsichtsratsmitglieds Herrn Peter Rihle an. Der Aufsichtsrat bedankt sich an dieser Stelle nochmals bei Herrn Riihle fiir dessen langjahrige und gedeihliche Zusammenarbeit im Aufsichtsrat
der SM Wirtschaftsberatungs AG.

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

Der Aufsichtsrat

Prof. Dr. Peter Seinbrenner
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Aufsichtsratsvorsitzender
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