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Bereinigte Kurse

Die Kursangaben beziehen sich auf die Notiz der Aktie an der Niedersdchsischen
Wertpapierborse in Hannover in Euro und nach dem am 19.4.1999 durchgefiihrten

Split im Verhaltnis 1:50.

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Hochst 30,00 25,00 12,50 7,30 7,20 14,25 15,50

Tiefst 20,00 11,00 6,10 6,00 4,70 5,80 11,43

Ultimo 23,00 12,50 6,90 6,20 5,80 13,80 11,80
bis 26.4.2006

Entsprechenserkldrung gemdpf; § 161 Aktiengesetz

Vorstand und Aufsichtsrat der Allerthal-Werke AG haben sich mit den Empfeh-
lungen der ,Regierungskommission Deutscher Corporate Governance Kodex“
intensiv auseinandergesetzt. Zum 31. Dezember 2005 wird diesen Empfehlungen

noch nicht entsprochen.

Die Allerthal-Werke AG ist sich der Bedeutung einer einheitlichen Corporate
Governance bewuBt und erfiillt schon heute wesentliche Bestandteile der Empfeh-
lungen. Eine weitergehende Entsprechenserklarung wird zu einem spateren Zeit-

punkt von der Gesellschaft abgegeben.
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Bericht des Aufsichtsrats der Allerthal-Werke AG
fiir das Geschaftsjahr vom 1.1.2005 bis 31.12.2005

Der Aufsichtsrat informiert mit die-
sem Bericht liber seine Tatigkeit im
Geschiftsjahr 2005. Auch in diesem
Geschiftsjahr hat der Aufsichtsrat die
ihm nach Gesetz und Satzung oblie-
genden Aufgaben wahrgenommen
und den Vorstand bei der Leitung des
Unternehmens beraten und die
Geschiftsfiihrung der Gesellschaft
lberwacht. In alle Entscheidungen
von grundlegender Bedeutung fiir das
Unternehmen war der Aufsichtsrat
unmittelbar eingebunden. Der Vor-
stand unterrichtete den Aufsichtsrat
in schriftlichen und miindlichen
Berichten regelmaBig, zeitnah und
umfassend iiber die relevant erschei-
nenden Fragen der Unternehmens-
planung und strategischen Weiter-
entwicklung, tber den Gang der
Geschifte, die Lage des Unternehmens
einschlieBlich der Risikolage sowie

iiber das Risikomanagement.

Im Geschéftsjahr 2005 haben Sitzun-
gen des Aufsichtsrats stattgefunden
am 16.3.2005, am 27.6.2005, am
9.9.2005 und am 14.12.2005.

Dariiber hinaus haben sich die Mit-
glieder des Aufsichtsrats bei weiteren
Zusammenkiinften und Einzelge-
sprachen mit den Mitgliedern des Vor-
stands eingehend tiber die Situation
des Unternehmens sowie liber grund-
sdtzliche Einzelfragen berichten lassen
und hieriiber mit dem Vorstand

beraten.

Neben der strategischen Ausrichtung
der Allerthal-Werke AG stand eine
zeitnahe Berichterstattung des Vor-
stands iber die Entwicklung des
Rechtsstreits im Vordergrund, der von
dem Insolvenzverwalter der AWG
elastomer erzeugnisse ag gegen die
Allerthal-Werke AG vor dem Land-
gericht Braunschweig angestrengt
worden ist. Zusammen mit den
Prozessbevollmachtigen der Allerthal-
Werke AG und dem Abschlusspriifer
wurden die Fragen der Abschatzung
oder Quantifizierung der Risiken
einer Inanspruchnahme sowie der

Problemkreis etwaiger Haftungsrisiken

fortlaufend erortert.

Die strategischen Erorterungen um-
fassten sowohl die Neuordnung des
Engagements der Allerthal-Werke AG
bei der Scherzer & Co. AG, vormals
Porzellanfabrik Zeh, Scherzer & Co. AG,
wie auch die Positionierung der
Rheiner Moden AG und die Behand-
lung der Immobilien in Grasleben.
Die erforderlichen Beschliisse wurden
ebenso gefasst wie eine abgestimmte
Meinungsbildung und Willensbetati-
gung mit dem Vorstand erreicht wer-

den konnte.

Nachdem die Amtszeit der Mitglieder
des Aufsichtsrats mit dem Ablauf der
Hauptversammlung vom 27.6.2005
endete, fand auf dieser Hauptversamm-
lung die Neuwahl der Mitglieder des
Aufsichtsrats statt. Die Hauptversamm-
lung hat die bisherigen Mitglieder des
Aufsichtsrats einstimmig fiir die
nachste Amtsperiode in den Auf-
sichtsrat gewdhlt. Die Amtszeit wird
mit Ablauf der ordentlichen Haupt-
versammlung enden, die {ber das
Geschiftsjahr 2008 befindet. Der Auf-
sichtsrat hat im Anschluss Herrn Dr.
Marquardt zu seinem Vorsitzenden,
Herrn Paas zum stellvertretenden

Vorsitzenden gewéhlt.



Der Aufsichtsrat hat den vom Vorstand
zeitnah vorgelegen Jahresabschluss
und den Lagebericht des Vorstands
fiir das Geschiftsjahr der Allerthal-
Werke AG vom 1.1.2005 bis zum
31.12.2005 gepriift, ohne dass sich

Einwendungen ergeben hétten.

Der Jahresabschluss zum 31.12.2005
wurde unter Einbeziehung der Buch-
flihrung sowie des Lageberichts des
Vorstands auf der Grundlage des
Beschlusses der Hauptversammlung
vom 27.6.2005 von der Formhals
Revisions- und Treuhand GmbH Wirt-
schaftspriifungsgesellschaft Steuer-
beratungsgesellschaft gepriift. Der
Abschlusspriifer hat einen unein-
geschrankten Bestdtigungsvermerk
erteilt, versehen mit dem Hinweis auf
die Klage des Insolvenzverwalters der
AWG elastomer erzeugnisse AG, Gras-
leben, gegen die Allerthal-Werke AG,
aus welcher sich erhebliche Haftungs-
risiken ergeben konnen, die nach
dem derzeitigem Kenntnisstand weder
angemessen abgeschétzt noch quanti-

fiziert werden konnen.

Der Priifbericht wurde den Mitglie-
dern des Aufsichtsrats mit Schreiben
vom 8.3.2006 von dem Abschlusspriifer
zugesandt und war in der Sitzung des
Aufsichtsrats vom 22.3.2006 Gegen-
stand intensiver Beratungen, an denen
der Abschlusspriifer teilgenommen
und liber wesentliche Ergebnisse der
Priifungen berichtet sowie Fragen des

Aufsichtsrats beantwortet hat.

Auf der Basis eigener Priifungen des
Jahresabschlusses und des Lage-
berichts hat der Aufsichtsrat der
Allerthal-Werke AG dem Ergebnis der
Priifung durch den Abschlusspriifer
zugestimmt und in der Sitzung vom
22.3.2006 den Jahresabschluss zum
31.12.2005 gebilligt. Der Jahresab-
schluss ist damit festgestellt. Dem
Vorschlag des Vorstands fiir die Ver-
wendung des Bilanzgewinns hat sich

der Aufsichtsrat angeschlossen.

Bericht des Aufsichtsrats

Der Vorstand der Allerthal-Werke AG
hat im Berichtsjahr unverdndert
bestanden aus den Herren Alfred
Schneider und Dr. Georg Issels. Der
Aufsichtsrat dankt dem Vorstand fiir
seinen unverdndert intensiven Ein-
satz fir das Unternehmen und dessen
weitere strategische Ausrichtung und
die im Geschiftsjahr 2005 auBeror-
dentlich erfolgreiche Fiihrung der

Allerthal-Werke AG.

Grasleben/ Kéln, den 22.3.2006

gt

Dr. Hanno Marquardt
Vorsitzender des Aufsichtsrats

der Allerthal-Werke AG




Organe der Gesellschaft

Aufsichtsrat

Dr. Hanno Marquardt
Rechtsanwalt, Berlin

Vorsitzender

Weitere Mandate:
Vorsitzender des Aufsichtsrats der

Rheiner Moden AG, Rheine
Vorsitzender des Aufsichtsrats

der Scherzer & Co. AG, Kdoln

Veit Paas
Mathematiker, Koln

Stellvertretender Vorsitzender

Weitere Mandate:
Vorsitzender des Aufsichtsrats

der Matuschka Vermdgens-

verwaltung AG, Aachen
Stellvertretender Vorsitzender

des Aufsichtsrats der Rheiner

Moden AG, Rheine

Vorstand

Rolf Hauschildt

Kaufmann, Meerbusch

Weitere Mandate:

Vorsitzender des Aufsichtsrats der
TOGA Vereinigte Webereien AG i.L.,
Aachen

Vorsitzender des Aufsichtsrats der
ProAktiva Vermdgensverwaltung AG,
Hamburg

Stellvertretender Vorsitzender des
Aufsichtsrats der TAG Tegernsee
Immobilien- und Beteiligungs-
Aktiengesellschaft, Tegernsee

Stellvertretender Vorsitzender des
Aufsichtsrats der GERMANIA-

EPE AG, Gronau

Stellvertretender Vorsitzender des
Aufsichtsrats der Scherzer & Co. AG,
Koln

Mitglied des Aufsichtsrats der JUS AG

fiir Grundbesitz, Berlin

Alfred Schneider

Koln

Weitere Mandate:

Mitglied des Aufsichtsrats der
AWG elastomer erzeugnisse ag i.L.,
Grasleben

Mitglied der Kaufring AG i.L.,
Diisseldorf

Dr. Georg Issels

Kéln

Weitere Mandate:
Vorsitzender des Aufsichtsrats der

DNI Beteiligungen AG, Kdln



Wesentliche Tatigkeitsgebiete der Allerthal-Werke AG

Tatigkeitsgebiete

Die Allerthal-Werke AG sucht vorwie-
gend unterbewertete Unternehmen am

deutschen Aktienmarkt.

Hierbei konzentriert sie sich nicht auf
bestimmte Branchen oder Unterneh-
mensgroBen. Der Fokus liegt vielmehr
auf unterbewerteten, borsennotierten
deutschen Aktiengesellschaften, vor-
zugsweise aus dem Nebenwertesektor,
die sich in einer Sondersituation

befinden.

Ein Engagement bietet sich fiir die
Allerthal-Werke AG dort an, wo borsen-
notierte deutsche Gesellschaften tief-
greifende Anderungen erfahren. Diese
Anderungen konnen sich sowohl auf
den Tatigkeitsbereich, wie auch auf
Umgestaltungen im Aktionariat bezie-
hen. Im Zuge solcher Verdanderungen
stehen borsennotierte Gesellschaften
regelmaBig vor einer grundlegenden
neuen Einschdtzung und oftmals einer

Neubewertung durch die Borse.

Mit dem Wegfall des Neuen Marktes
treten immer haufiger auch Aktien
aus diesem ehemals eigenstdndigen
Sektor in den Fokus der Allerthal-
Werke AG. Interesse erwecken solche
Unternehmen, die entweder nach dem
Scheitern von Geschéftsmodellen tiber
hohe liquide Mittel verfiigen oder
Unternehmen, die sich trotz schwie-
riger Konjunktur durchgesetzt haben,
Ertrage generieren und fiir die Zukunft

Wachstum erwarten lassen.

Das Thema ,Borsenmantel“ steht
hédufig im Umfeld von Sondersi-
tuationen im Zentrum des Interesses:
Nicht immer sollen die beschriebenen
Jtiefgreifenden Anderungen“ in sol-
chen Unternehmen aus der Sicht des
Mehrheitsaktiondrs borslich begleitet
werden. In diesen Situationen wird
uberlegt, ob eine Borsennotiz noch

Sinn macht.

Hier steht die Allerthal-Werke AG als
Ratgeber zur Verfiigung und konnte
in der Vergangenheit schon das eine
oder andere Mal den Erhalt der
Borsennotiz sichern, sei es durch ein
Umdenken des Mehrheitsgesellschaf-
ters oder durch die aktive Beteiligungs-

nahme und -verwertung.

In diesem Sektor sucht die Allerthal-
Werke AG stdndig unterbewertete
Borsentitel und baut vorbereitend
langfristig Positionen bei einer Viel-
zahl von Unternehmen auf. Wenn die
Allerthal-Werke AG eine Beteiligung
lang- oder mittelfristig halt, priift sie,
ob sie sie zu einer Mehrheitsposition
ausbauen soll. Dabei nimmt die Vor-
bereitungsphase vor der Entscheidung
einen erheblichen Zeitraum in An-
spruch. Diese Auswahltechnik stellt
den Kern fiir die Entscheidungen dar,
mit der die Allerthal-Werke AG die

richtigen Unternehmen auswahlt.

Zur Zielerreichung hilfreich ist das
Informationsnetzwerk in dem die
Allerthal-Werke AG durch ihre Organe
in Aufsichtsrat und Vorstand einge-
bunden ist; dieses Netzwerk ist die
unverriickbare Basis fiir den dauer-
haften Unternehmenserfolg. Die unter-
nehmerischen Erfolge der Allerthal-
Werke AG sollen daher kein Zufall
sein. Sie beruhen auf immer der
gleichen Technik, der gleichen Vor-
ausschau sowie der gleichen Art und
Weise, sich fiir bestimmte Projekte zu

entscheiden.

Zielsetzung der Gesellschaft ist die
Ausweitung des Beteiligungsbestandes
und damit einhergehend die dauer-
hafte Steigerung des inneren Wertes

der Allerthal-Aktie.




Lagebericht des Vorstands

1. Finanzwirtschaftliches Umfeld

Im Borsenjahr 2005 konnten an den
meisten Aktienméarkten deutliche
Kurszuwéchse verzeichnet werden.
Unterschiedliche Faktoren, wie eine
insgesamt gute Konjunkturentwick-
lung, steigende Unternehmensgewinne
und die Bereitschaft der Anleger
attraktiv bewertete Aktien in ihre
Portefeuilles aufzunehmen, waren hier-
fur mit verantwortlich. Der deutsche
Aktienindex DAX weist im europdi-
schen Vergleich eine tiberdurchschnitt-

liche Performance aus.

Die Weltwirtschaft wuchs nach dem
Rekordjahr 2004 auch in 2005 mit
gut 4% tiberdurchschnittlich stark.
Der starke Olpreisanstieg und die
zunehmend restriktive Geldpolitik in
den USA beeinflussten diese Entwick-
lung nur moderat. Wie in den Vor-
jahren flihrten die ostasiatischen
Staaten und Nordamerika die weltweite
Konjunkturentwicklung an. Die Volks-
wirtschaften Westeuropas entwickelten
sich demgegeniiber nur unterdurch-

schnittlich.

An den Rentenmairkten zogen die
Renditen nach gestiegenen Inflations-
erwartungen und Leitzinsspekulatio-
nen nach einer Seitwértsbewegung

im Verlauf des Jahres an.

Die europdischen Aktienmarktindizes
schlossen bereits im dritten Jahr hin-
tereinander mit einem Kursplus ab.
Die von den Unternehmen berichteten
Gewinne konnten die Erwartungen
mehrheitlich deutlich tbertreffen. Die
Schwiéche des Euro wirkte sich zudem
positiv auf exportorientierte Unter-
nehmen in Europa aus. Zunehmend
erkannten Anleger die relativ niedrige
Bewertung vieler deutscher und euro-
paischer Unternehmen. Die Aufwérts-
bewegung an den Aktienmarkten
konnte auch nicht durch den rasant
ansteigenden Olpreis und die konti-
nuierlichen Zinsanhebungen der US-
Notenbank FED gebremst werden. Die
positive Entwicklung des deutschen
Aktienmarktes wurde durch die An-
kiindigung von Neuwahlen zum Deut-
schen Bundestag nach der Landtags-
wahl in Nordrhein-Westfalen noch

verstarkt.

Im Berichtsjahr 2005 entwickelten
sich die Indizes der mittleren und
kleineren Unternehmen (MDax und
SDax) deutlich besser als der Index
der hochkapitalisierten Werte (DAX).
So stieg der MDax zum Vorjahr um
36%, der SDax um 32% gegeniiber
einem Anstieg von 27,1% beim Deut-
schen Aktienindex (DAX) und 14,7 %
beim Index der Technologiewerte
(TecDAX). Der EuroStoxx50 als Repra-
sentant der europdischen Aktien-
markte stieg um 21,3 %, die fiihrenden
US-amerikanischen Indizes Dow Jones
und Nasdaq blieben mit minus 0,6 %
und plus 1,4% deutlich zuriick. Der
Euro schwichte sich gegeniiber dem
Vorjahr um 12,7 % auf 1,18 USD deut-
lich ab.



2. Geschaftsentwicklung

Die Allerthal-Werke AG konnte von
der erneut guten Entwicklung des
Aktienmarktes deutlich profitieren.
Die Finanzpositionen entwickelten
sich dabei teilweise erheblich besser,
als die zugrunde liegenden Vergleichs-
indizes. Die gestiegenen Kurse hat die
Allerthal-Werke AG genutzt, bei aus-
gewdhlten Beteiligungen Gewinne
mitzunehmen. Trotz des insgesamt
hoheren Kursniveaus wurden Neu-
engagements dort eingegangen, wo
die Bewertung und die Unternehmens-

perspektiven giinstig erschienen.

Zu den Beteiligungspositionen, die im
Berichtsjahr 2005 weitgehend ver-
auBert wurden, gehorten unter ande-
rem die Aktien der Celanese AG. Die
zwischenzeitlich in Frage gestellte
rechtliche Zuldssigkeit des Spruch-
stellenverfahrens fiihrte dazu, dass
sich die Gesellschaft in Abwdgung
der Chancen und Risiken, fiir die
Annahme des aufgebesserten freiwil-
ligen Angebotes in Hohe von € 51,00
entschied. Hierbei wurden erhebliche

Gewinne realisiert.

Die gute Kursentwicklung bei der
VBH Holding AG nutzte die Allerthal-
Werke AG zu Gewinnmitnahmen. Dies
gilt auch fir die Beteilungsposition
Hansa Group AG (ehemals Vectron
AG). Mit einem hohen Gewinnbeitrag
konnte u.a. eine Beteiligung an
der Leica Camera AG weiterplatziert

werden.

Auf Grund der unbefriedigenden
Unternehmensentwicklung bei der
Hirsch AG wurde diese Beteiligungs-
position aufgelost. Das Management
hat es versdaumt, eine liberzeugende
Strategie zu entwickeln, die auch bei
einer schwierigen Branchenentwick-
lung geniigend Perspektiven fiir die
Gesellschaft bietet. Die Beteiligung
an der Deutsche Hypothekenbank
(Actien-Gesellschaft) wurde ebenfalls
verauBert. Die Kursphantasie fiir
Aktien dieser Gesellschaft erscheint
durch den schleppenden Verlauf des
VerdauBerungsprozesses seitens der

GroBaktiondrin zundchst begrenzt.

Im Rahmen von Zwangsabfindungen
(Squeeze-outs) mussten die Beteili-
gungen an der BW-Bank AG, der
DEPFA Deutsche Pfandbriefbank AG,
der Harpen AG und der Hoechst AG
an die jeweiligen GroBaktiondre ver-

auBert werden.

Durch die VerdauBerung von Finanz-
anlagen wurde insgesamt ein positiver

Saldo von 1.950 TEUR erwirtschaftet.

Die Allerthal-Werke AG hat sich im
Geschéftsjahr 2005 u.a. an der Vatten-
fall Europe AG beteiligt. Auf Grund
der sehr guten Ergebnisentwicklung
der Gesellschaft und der anhaltenden
Konsolidierungstendenzen in der
Strombranche ist davon auszugehen,
dass eine vollstindige Ubernahme der
Aktien des Unternehmens durch die
GroBaktiondrin letztlich nur auf einem
deutlich hoheren Bewertungsniveau
stattfinden kann. Hier wird insbeson-
dere das Spruchstellenverfahren im
Nachgang des geplanten Squeeze-outs

zu Erkenntnissen fiihren.

Gute Aussichten versprechen auch die
Neuengagements bei den Beteiligungs-
titeln ComBOTS AG und Cycos AG.
Die ehemals als Web.de AG firmie-
rende ComBOTS AG verfiigt nach der
Verdusserung ihres operativen Ge-
schifts tiber eine prall gefiillte Unter-
nehmenskasse und {iber einen knapp
unter 10% liegenden Aktienanteil an
der United Internet AG. Der Erwerb
von Anteilen an der ComBOTS AG
gelang deutlich unter dem Netto-

inventarwert der Gesellschaft.




Insbesondere die gute Entwicklung
der United Internet-Beteiligung und
neue unternehmerische Projekte
lassen diese Finanzpositon weiter
attraktiv erscheinen. Die im Bereich
»Unified Messaging® titige Cycos AG
hat mit der Siemens AG eine GroB-
aktiondrin, die 86,19 % der Unterneh-
mensanteile hélt. GroBe Teile des
Unternehmensvermogens werden als
Liquiditat gehalten, der operative
Bereich zeichnete sich zuletzt durch
gute Ergebnisse aus. Hier wird auf
Sicht eine vollstandige Integration in

den Siemens-Konzern erwartet.

Hoch dynamisch verlief die Kursent-
wicklung der im Berichtsjahr aufge-
stockten Beteiligung an der AXA Kon-
zern AG: Nach Kursen von um die
30 EUR im vierten Quartal 2004 stieg
der Borsenkurs auf mehr als 130 EUR
nachdem die AXA France als Mutter-
gesellschaft plant, durch ein frei-
williges Erwerbsangebot die Voraus-
setzung fiir einen Ausschluf der
Minderheitsaktionédre aus der Gesell-
schaft zu betreiben. Die Allerthal-
Werke AG wird hier die weitere Ent-

wicklung eng verfolgen.

Dynamisch verlief ebenfalls die Ent-
wicklung der Kurse bei den Beteili-
gungen Biotest AG und Strabag AG.
Hier vollzieht der Markt die schon
friith von der Allerthal-Werke AG
gesehenen Chancenpotenziale nach,
die sich nun in deutlich hoheren
Kursen ausdriicken. Erstaunlich posi-
tiv entwickelte sich der Kurs der DIC

Asset AG.

Die Rheiner Moden AG, an der die
Allerthal-Werke AG einen Anteil von
knapp unter 80% hilt, entwickelte
sich im Berichtszeitraum {iberaus
erfolgreich. Neben dem Ankauf von
sogenannten Nachbesserungsrechten
(Abfindungsergianzungsanspriichen)
ist die Gesellschaft beratend tatig.
Ferner generiert die Rheiner Moden
AG erfolgreich Ertrdge aus Kapital-
markttransaktionen, so dass sie
bereits im ersten Halbjahr des
Geschéftsjahres 2005/2006 (zum
31.1.) ein Vorsteuerergebnis von
mehr als 900 TEUR erwirtschaften
konnte. Das groBe Potenzial der
Rheiner Moden AG spiegelt sich mitt-
lerweile auch zu einem gewissen Teil
im hoheren Borsenpreis wieder: Die
Notierung hat sich im Jahresvergleich

etwa vervierfacht.

Mit groBem Erfolg konnte die Neu-
ausrichtung der Scherzer & Co. AG
(ehemals: Porzellanfabrik Zeh, Scher-
zer & Co. AG) zu einer sowohl sicher-
heits- als auch chancenorientierten
Beteiligungsgesellschaft im Berichts-
jahr abgeschlossen werden. Eine
ausserordentliche Hauptversammlung
beschloss am 13. Mai 2005 eine um-
fangreiche Kapitalerhohung im Ver-
haltnis 1:13 zu EUR 1,05. Die Aller-
thal-Werke AG reichte einen GroBteil
ihrer Bezugsrechte an eine Gruppe
institutioneller Anleger weiter und
ermdglichte damit die Offnung der
Gesellschaft fiir ein breiteres Publi-
kum. Im Dezember 2005 fiihrte die
Scherzer & Co. AG eine weitere Kapi-
talerhohung aus dem von der
ordentlichen Hauptversammlung am
24. August 2005 beschlossenen
genehmigten Kapital durch. Diese
10 % -Kapitalerhohung unter Aus-
schluss des Bezugsrechts wurde von
institutionellen Anlegern gezeichnet.
Am 22. Dezember 2005 kiindigte die
Gesellschaft an, dass das Ergebnis im
Geschaftsjahr 2005 voraussichtlich
iiber 1 Mio. EUR liegen wird. Die
Scherzer & Co. AG hat mittlerweile
eine Marktkapitalisierung von mehr

als 20 Mio. EUR.




3. Ertragslage

Das Ergebnis der gewohnlichen Ge-
schaftstatigkeit im Geschdftsjahr 2005
betragt 1.305 TEUR (im Vorjahr 360
TEUR); der Jahresiiberschuss betragt
1.304 TEUR.

Insgesamt wurden Wertpapiererlose
im Umfang von 6.736 TEUR verbucht,
denen ein Einstandsvolumen in Hohe
von 4.746 TEUR gegeniibersteht. Die
Wertpapierertrage sind der wesentli-
che Teil der sonstigen betrieblichen
Ertrage in der G+V-Rechnung. Im
Berichtsjahr wurden Abschreibungen
auf den Wertpapierbestand des Finanz-
anlagevermogens in Hohe von 123
TEUR vorgenommen. Auf Wertpapiere
des Umlaufvermogens wurden Ab-
schreibungen in Hohe von 78 TEUR
verrechnet. Mit einem negativen
Ergebnis abgeschlossene Wertpapier-
transaktionen sind mit 40 TEUR im
sonstigen betrieblichen Aufwand ent-

halten.

Fiir das Betriebsgeldnde in Grasleben
wurden 14 TEUR an Nutzungsent-
schadigung vereinnahmt. Seit dem
Jahreswechsel 2005/2006 wird das
Gelande nicht mehr genutzt. Der Vor-
stand hat bei der Aufstellung der
Bilanz entschieden, 50% des Buch-
werts der Fabrikaufbauten, das sind

rund 120 TEUR, abzuschreiben.

Die Personalkosten lagen in 2005 bei
345 TEUR (Vorjahr 251 TEUR). Hier-
von entfiel auf Pensionen an ehemalige
Organe und Mitarbeiter unter Bertick-
sichtigung der jahrlichen Auflosung
von Pensionsriickstellungen ein Betrag
von 24 TEUR. Wegen der individuali-
sierten Angabe der Bezilige des Vor-

stands wird auf den Anhang verwiesen.

Auf der Zinsseite stehen Ertragen in
Hohe von 118 TEUR (3 TEUR) Zinsauf-
wendungen in Hohe von 130 TEUR
(100 TEUR) gegentiber. Die Zinsertriage
sind Bestandteil der Position ,Sonstige

Zinsen und dhnliche Ertrage“.

Im Berichtsjahr wurden Dividenden-
ertrage von 164 TEUR (72 TEUR) ver-
einnahmt, die in der Position ,Ertriage
aus Wertpapieren des Anlagevermo-

gens“ enthalten sind.

Lagebericht des Vorstands

Die Zinsaufwendungen betreffen im
wesentlichen die Kosten der Finan-
zierung des Finanzanlagevermogens
und werden in der Position ,Zinsen
und dhnliche Aufwendungen“ in der

G+V ausgewiesen.

Von der Allerthal-Wohnungsbaugesell-
schaft mbH konnte im Berichtsjahr
via Ergebnisabfiihrungsvertrag ein
positiver Ergebnisbeitrag von 45 TEUR
(37 TEUR) iibernommen werden. Die
100%-ige Tochter der Allerthal-Werke
AG vereinnahmt die Mieten der Wohn-

héduser am Standort Grasleben.




4. Vermogenslage und
Kapitalstruktur

5. Risikomanagement-
system der
Allerthal-Werke AG

Die Allerthal-Werke AG weist zum
Bilanzstichtag einen zu Anschaffungs-
kosten oder niedrigerem Teilwert
(strenges Niederstwertprinzip) bewer-
teten Wertpapierbestand im Anlage-
vermogen von insgesamt 8.902 TEUR
(Vorjahr 7.285 TEUR) aus. Im Um-
laufvermogen sind ebenfalls nach
dem strengen Niederstwertprinzip
Wertpapiere in Hohe von 142 TEUR

aktiviert.

Eine Aufteilung innerhalb des Anlage-
vermogens erfahrt der Wertpapierbe-
stand der Allerthal-Werke AG durch
die Zuordnung von Wertpapieren in
die Position ,,Anteile an verbundenen
Unternehmen® (Rheiner Moden AG,
C. Grossmann Eisen- und Stahlwerk
AG i.K., Allerthal-Wohnungsbauge-
sellschaft mbH),
(Wohnbau Schwarzwald AG i.L.) oder

,Beteiligungen*®

die Zuordnung unter die Position
»Wertpapiere des Anlagevermogens®.
Hier werden alle tibrigen Wertpapiere
ausgewiesen. Im Berichtsjahr dnderte
sich die Zuordnung der Scherzer & Co.
AG (vormals Porzellanfabrik Zeh,
Scherzer & Co. AG).
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Durch die bei dieser Gesellschaft im
Berichtsjahr durchgefiihrten Kapital-
erhohungen an der sich die Allerthal-
Werke AG nicht in vollem Umfang
beteiligte, wurde der Anteil der Aller-
thal-Werke AG auf ca. 10 % verwéssert.

Das ausgewiesene Eigenkapital der
Gesellschaft betrdgt 5.112 TEUR
(4.083 TEUR). Die bilanzielle Eigen-
kapitalquote stellt sich zum Jahres-
ultimo 2005 auf 52,81% (Vorjahr
50,29 %). Die Nettofinanzposition dn-
derte sich zum Vorjahr von ./. 3.057

TEUR auf /. 3.335 TEUR.

Die Allerthal-Werke AG verfiigt iiber
ein bis zum 27. Juni 2009 befristetes,
genehmigtes Kapital in Hohe von
€548.324. Ferner besteht ein
bedingtes Kapital in Hohe von
€ 548.324, das von der Hauptver-
sammlung 2002 genehmigt wurde.
Es bestehen sowohl fiir die Ausnut-
zung des genehmigten Kapitals wie
auch fiir die Ausnutzung des beding-
ten Kapitals zur Zeit keine konkreten

Plane.

Die Volatilitat der Aktienmaérkte fiihrt
dazu, dass die Risiko- und Chancen-
politik der Gesellschaft insbesondere
auf die Erreichung bzw. Absicherung
eines nachhaltigen Vermoégenswachs-
tums ausgerichtet ist. Friihzeitige
Reaktionen auf die sich verdndernden
Marktbedingungen sind hierbei erfor-
derlich. Die Allerthal-Werke AG hat
deshalb ein Risiko- und Chancen-
managementsystem installiert, das
sie in die Lage versetzt, die sich aus
den Mairkten heraus ergebenden
Chancen und Risiken zu identifizie-
ren bzw. zu antizipieren. Unter ande-
rem ermoglicht ein Realtime-Infor-
mationssystem dem Vorstand der
Gesellschaft schnell und effektiv Ent-
scheidungen im Portfolio umzusetzen.
Der Reportingprozess sieht vor, das
Portfolio in Risiko- bzw. Chancen-
kategorien einzuteilen und mit einer
Einschédtzung des wahrscheinlichen
Eintritts zu gewichten. Das System
basiert auf der Sichtung offentlich
zugdnglicher Informationsmedien, wie
Unternehmensberichten, Bundesan-
zeiger, Fachzeitschriften und dem
Internet. AuBerdem wird das System
erganzt durch die enge Zusammen-
arbeit mit externen Kapitalmarkt-
experten in den Banken und regel-
maBigen Besuchen von Unternehmen

und Hauptversammlungen.



6. Wichtige Geschéfts-
vorfalle im Berichtsjahr

7. Aussichten fiir das
Geschiftsjahr 2006

Der Insolvenzverwalter der ehe-
maligen Tochtergesellschaft AWG
elastomer erzeugnisse ag hatte Ende
Februar 2004 Klage gegen die Aller-
thal-Werke AG eingereicht. Wesent-
licher Inhalt der Klage sind Vorgéinge
aus der Zeit vor Stellung des Insol-
venzantrages der ehemaligen Tochter-
gesellschaft. Die Klage hatte zundchst
einen Streitwert von 2.830 TEUR.
Nach einer Klagerticknahme im Betrag
von knapp 90 TEUR wird jetzt die
Zahlung von 2.741 TEUR nebst Zin-

sen und Kosten verlangt.

Der Vorstand der Allerthal-Werke AG
hat bereits bei der Aufstellung des
Jahresabschlusses 2004 eine Riick-
stellung in Hohe von 200 TEUR fiir
die anhédngige Klage des Insolvenz-
verwalters gebildet. Bis zum Ende
des Bilanzerstellungszeitraums lagen
neue Erkenntnisse iiber den mut-
maBlichen Ausgang des Verfahrens
nicht vor. Ein fiir den 22. Februar
2006 angesetzter Verkiindungstermin
in dieser Sache ist verlegt worden.
Daher wird die im Abschluss 2004
gebildete Riickstellung unverandert
beibehalten. Die laufenden Kosten
der Rechtsverteidigung sind unter-

jahrig im Aufwand erfasst worden.

In den ersten beiden Monaten des
Geschéftsjahres 2006 setzte sich der
Kursanstieg am deutschen Aktien-

markt fort.

Die Allerthal-Werke AG konnte bis
zum Stichtag der Lageberichtserstel-
lung bereits Gewinne aus dem Ver-
kauf von Wertpapieren des Anlage-
vermogens erzielen, welche der Hohe

des gesamten Vorjahres entsprechen.

Auf dieser bereits friih im Jahr geleg-
ten Basis sollte es der Gesellschaft im
operativen Geschéft gelingen, zumin-
dest den Erfolg des Vorjahres wieder-

holen zu kénnen.

Grasleben/Koln, den 22. Februar 2006

[ A=

Alfred Schneider

Vorstand

Con et

Dr. Georg Issels

Vorstand

Lagebericht des Vorstands

Unternehmensprofile
ausgewdihlter Beteiligungen der

Allerthal-Werke AG

Die Allerthal-Werke AG ist an birsen-
notierten Gesellschaften beteiligt, vor-
zugsweise aus dem deutschen Neben-

wertesektor.

Auf den folgenden Seiten werden einige
dieser Beteiligungsunternehmen vor-
gestellt. Dabei wird insbesondere kurz
auf die Entwicklung dieser Unter-
nehmen im Berichtszeitraum und

danach eingegangen.
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Hoch € 103,00
Tief € 58,88
Zeitraum: 1.1.2005 -28.4.2006

Kurs € 98,35 (Stand: 28.4.2006)

AMB Generali Holding AG

Wertpapierkennummer

840002 (Inhaber-Stammaktien)

ISIN

DE 000840002 9 (Inhaber-Stammaktien)

Amtlich in Frankfurt (Prime Standard),
Xetra, Berlin-Bremen, Diisseldorf, Hamburg
und Miinchen und im Freiverkehr Hannover

und Stuttgart.

o S N

W

2005 April Juli Oktober

2006 April

Unternehmensgegenstand
Die AMB Generali Holding AG ist die

Management-Holding einer der grifiten und
erfolgreichsten Erstversicherungsgruppen in
Deutschland. Sie steht an der Spitze der
deutschen Unternehmen der weltweit tdtigen
Assicurazioni Generali.

Die AMB Generali Holding AG steuert den
Konzern und sichert die Biindelung von
Know-how sowie die Nutzung von Gréfienvor-
teilen, z.B in der IT, im Asset Management,
bei Fragen der wertorientierten Steuerung

und bei der Durchfiihrung von Grofiprojekten.
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Unter dem Dach der AMB Generali Holding
AG wird unter namhaften Marken wie
AachenMiinchener, Volksfiirsorge, Generali,
CosmosDirekt, Central, AdvoCard, Bardenia,
Dialog und AMB Generali Asset Managers
das ganze Spektrum der Versicherungsdienst-
leistungen angeboten. Die Unternehmen der
AMB Generali-Gruppe sind spezialisiert auf
Erstversicherung und nahe Versicherungs-
dienstleistungen im deutschen Privatkunden-

und Gewerbegeschiift.

Grundkapital

€ 137.420.784,64

Aktieneinteilung

53.679.994 Stiickaktien

Vorstand
Dr. techn. Walter Thiefen (Vors.),

Dietmar Meister

Aufsichtsrat

Prof. h.c. Dr. h.c. Dr. jur. Wolfgang Kaske
(Vors.), Monika Hendricks (stellv. Vors.),
Dr. Sergio Balbinot

Generali-Konzern 70,88 %,

Streubesitz 29,12 %

Beteiligungshohe
./

Zielsetzung der Beteiligung

Die Neubewertung des deutschen Ver-
sicherungssektors und damit auch der AMB
Generali Holding AG sollte auf Sicht zu
deutlich héheren Bewertungen fiihren. Der
Grofaktiondr Generali plant die vollstindige
Integration der AMB Generali Holding AG.
Hierzu hat er ein Erwerbsangebot an die

Minderheitsaktiondire verdffentlicht.

Aktuelle Entwicklung
Ende April 2006 ist das freiwillige Erwerbs-

angebot der Generali an die Minderheitsak-
tiondire in Héhe von € 98,00 ausgelaufen.
Die Hauptversammlung der AMB Generali
Holding AG findet am 18.5.2006 in Aachen
statt.



AXA Konzern AG

Hoch € 143,90
Tief € 31,35
Zeitraum: 1.1.2005 -28.4.2006

(Inhaber-Stammaktien)

Kurs € 142,00 (Stand: 28.4.2006)

Wertpapierkennummer

841000 (Inhaber-Stammaktien)
841003 (Inhaber-Vorzugsaktien)

ISIN

DE 000841 000 2 (Inhaber-Stammaktien)
DE 000 841003 6 (Inhaber-Vorzugsaktien)

Amtlich in Frankfurt, Xetra, Diisseldorf
und im Freiverkehr in Berlin-Bremen,
Hamburg, Hannover und Stuttgart (St.-A).
Amtlich in Frankfurt, Xetra, Diisseldorf
und im Freiverkehr in Hamburg und

Stuttgart (Vz.-A).
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Unternehmensgegenstand

Die Leitung einer Gruppe (Konzern) von in-
und ausléindischen Unternehmen der privaten
Versicherung, der Versicherungsvermittlung,
der Finanzdienstleistungen und sonstigen
Dienstleistungen und der Vermdgensanlagen;
der Erwerb, die Verwaltung und Verduferung
von Beteiligungen aller Art. Der AXA Konzern
zGhlt mit Einnahmen von 6,4 Mrd. Euro
(2004) zu den fiihrenden Erstversicherern
und Finanzdienstleistern in Deutschland.
Wichtigste Konzerngesellschaften sind die
AXA Versicherung, AXA Lebensversicherung,
AXA Krankenversicherung, AXA Art Versiche-
rung, AXA Bank, Deutsche Arzteversiche-

rung und Roland Rechtsschutzversicherung.

Die Holdinggesellschaft AXA Konzern AG
hdlt insgesamt Beteiligungen an iber 40

Tochtergesellschaften.

Zielsetzung der Beteiligung

Nach der Durchfiihrung des freiwilligen
Erwerbangebots der AXA France an die Min-
derheitsaktiondre der AXA Konzern AG zum
Preis von € 129,30 wird noch im laufenden
Jahr mit der Einleitung des Squeeze-out
Verfahrens gerechnet. Die guten Geschdifts-
zahlen aus 2005 haben bestdtigt, dass die
AXA Konzern AG die nachhaltige Ertrags-
wende geschafft hat. Es wird beim Squeeze-
out und dem darauf folgenden Spruchstel-
lenverfahren mit einem hdoheren Bewer-

tungspreis gerechnet.

Grundkapital

€ 67.057.873,13 (Inhaber-Stammaktien)
€ 12.782.297,03 (Inhaber-Yorzugsaktien)

Aktieneinteilung

26.230.760 (Inhaber-Stammaktien)
5.000.000 (Inhaber-Vorzugsaktien)

Vorstand
Eugeéne R. J. Teysen (Vors.),
Dr. Wulf Bottger, Frank J. Heberger

Aufsichtsrat

Claas Kleyboldt (Vors.), Manfred Weyrich

(stellv. Vors.), Uwe Beckmann

AXA S.A., Paris 96,83 %,
Streubesitz 3,17 %

Beteiligungshohe

./

Aktuelle Entwicklung

Die Hauptversammlung der AXA Konzern AG
am 20.7.2006 wird mdglicherweise schon
liber einen Squeeze-out der Minderheitsak-

tiondire zu beschliefsen haben.
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HypoVereinsbank

Hoch € 28,55
Tief € 16,30
Zeitraum: 1.1.2005 -28.4.2006

Kurs € 27,07 (Stand: 28.4.2006)

Bayerische Hypo- und Vereinsbank Aktiengesellschaft

Member of

% UniCredit Group

802 200 (Inhaber-Stammaktien)

ISIN

DE 0008022005 (Inhaber-Stammaktien)

Amtlich in Frankfurt (Prime Standard),
Xetra, Berlin-Bremen, Diisseldorf,
Hamburg, Hannover, Miinchen, Stuttgart,
Schweizer Borse (Hauptsegment),

Wien und Paris.

€
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Unternehmensgegenstand

Zielsetzung der Beteiligung

Grundkapital

€ 2.252.097.420,00

Aktieneinteilung

736.145.541 Stiickaktien (Inhaber-Stamm-
aktien), voll an der Birse zugelassen und
eingefiihrt.

14.553.600 Stiickaktien (Namens-Vorzugs-

aktien), nicht borsenzugelassen

Vorstand
Dr. Wolfgang Sprifler, Johann Berger ,
Willibald Cernko

Aufsichtsrat

Alessandro Profumo (Vors.),

Peter Konig (stellv. Vors.), Aldo Bulgarelli

UniCredito Italiano S.p.A., 93,9 %,
Streubesitz 6,1 %

Beteiligungshohe

/

Aktuelle Entwicklung

Die HypoVereinsbank AG, die aus der Fusion
der Bayerische Vereinsbank AG und der
Bayerische Hypotheken- und Wechsel-Bank
AG im Jahre 1998 hervorging, ist die Mutter-
gesellschaft der HVB Group, einem der euro-
paweit fiihrenden Anbieter von Bank- und

Finanzdienstleistungen.

Als sogenannte ,Gemischte Hypotheken-
bank“ betreibt die Bayerische Hypo- und
Vereinsbank das Geschdift einer Kreditbank
und einer Hypothekenbank. Die Hypo-
Vereinsbank-Gruppe hat heute eine weit-
gehend fldchendeckende Préisenz in der

Bundesrepublik.
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Die offensichtliche Beherrschung der HVB-
Group durch den Grofaktiondr Unicredito
wird voraussichtlich kurz- bis mittelfristig zu
einem Squeeze-out der Minderheitsaktiondire

fiihren.

Am 23. Mai 2006 findet die Hauptversamm-
lung der HVB in Miinchen statt.



Biotest Aktiengesellschaft

&Biotest

From Nature for Life

Hoch € 33,99
Tief € 11,78
Zeitraum: 1.1.2005 -28.4.2006

(Inhaber-Stammaktien)

Kurs € 32,11 (Stand: 28.4.2006)

Wertpapierkennummer

522 720 (Inhaber-Stammaktien)
522 723 (Inhaber-Vorzugsaktien)

ISIN

DE000522 720 1 (Inhaber-Stammaktien)
DE 000522723 5 (Inhaber-Vorzugsaktien)

Amtlich in Frankfurt (Prime Standard),
Xetra und im Freiverkehr in Berlin-Bremen,

Diisseldorf, Hamburg und Stuttgart.
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Unternehmensgegenstand

Zielsetzung der Beteiligung

Grundkapital

€ 27.295.595,52

Aktieneinteilung

5.995.675 (Inhaber Stammaktien)

ISIN DE 000522 720 1, voll an der Bérse
zugelassen und eingefiihrt.

4.666.667 (Inhaber-Vorzugsaktien)
ISIN DE 000522 723 5, voll an der Bérse

zugelassen und eingefiihrt.

Prof. Dr. Gregor Schulz (Vors.),

Dr. Michael Ramroth (Vors. Finanzen)

Aufsichtsrat

Dr. Thorlef Spickschen (Vors.),

Dr. Cathrin Schleussner (stellv. Vors.)
Aktionére

Fam. Schleussner > 50 % der Stammaktien,

Kreissparkasse Biberach, vermutlich

deutlich iiber 10 % der Stammaktien.

Vorzugsaktien befinden sich zu 100 % im

Streubesitz

Beteiligungshohe

./

Aktuelle Entwicklung

Entwicklung, Herstellung und Vertrieb von
biologischen, chemischen, pharmazeutischen,
human- und veterindrmedizinischen, kosme-
tischen und didtetischen Erzeugnissen sowie
von Behdltern, Gerditen, Maschinen und
Zubehdr fiir medizinische, pharmazeutische
und analytische Zwecke sowie die Forschung
auf diesen Gebieten, ferner die Tdtigkeit auf
dem Gebiet des Pflanzenschutzes und der
Pflanzenziichtung, dem Gebiet der Priifung
und Reinhaltung von Boden, Wasser und
Luft auf dem Gebiet der Produkte, Materi-
alien und Techniken, die in der Raumfahrt

Anwendung finden.

Die durchaus erfreuliche Kursentwicklung
der Aktie reflektiert nach Einschdtzung der
Allerthal-Werke AG bislang noch nicht das
gesamte Potential in den Geschdftsbereichen
Pharma und Diagnostik. Der neue Geschiifts-
bereich Biotherapeutika forscht, entwickelt
und produziert monoklonale Antikorper.
Dieses duflerst chancenreiche Segment mit
Blockbuster-Potenzial diirfte demzufolge in
die Birsenbewertung noch nicht Eingang

gefunden haben.

Bedingt durch die aktuelle Entwicklung in
den beiden ,alten“ Geschdiftsbereichen sollte
die Aktie noch einiges an Potenzial haben.
Bei einer entsprechend positiven Meldelage
im Hinblick auf die monoklonalen Antikérper
miisste die Aktie vor einer ginzlichen Neu-

bewertung stehen.
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COMBOTS®

Hoch € 14,41
Tief € 6,37
Zeitraum: 1.1.2005 -28.4.2006

Kurs € 13,42 (Stand: 28.4.2006)

ComBOTS Aktiengesellschaft

Wertpapierkennummer

CMBT11 (Namensaktien)

ISIN

DE000CMBTI1 1 (Namensaktien)

Geregelter Markt Frankfurt, (Prime
Standard; bis 31.12.2002 Neuer Markt)
Xetra; Freiverkehr in Berlin-Bremen,
Diisseldorf, Hamburg, Hannover, Miinchen

und Stuttgart.
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Unternehmensgegenstand

Zielsetzung der Beteiligung

Grundkapital

€ 38.203.286,00

Aktieneinteilung

38.203.286 Stiickaktien

Matthias Greve (Vors.), Matthias Ehrlich,
Robert Gratzl

Aufsichtsrat

Hansjorg Reiter (Vors.), Felix Greve,

Dr. Karl Schlagenhauf

CINETIC Gesellschaft zur Entwicklung und
Vertrieb von Medientechnik 56,506 %,
Eigene Anteile 5,7 %, Streubesitz 37,794 %

Beteiligungshohe

/

Aktuelle Entwicklung

Die Entwicklung, der Betrieb und die
Vermarktung von Online-Diensten, Online-
Dienstleistungen und von elektronischen
und nicht elektronischen Kommunikations-

und Medienprodukten im In- und Ausland.
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Der Nettoinventarwert der Gesellschaft liegt
seit der Verdupferung der WEB.DE-Aktivitdten
liber dem anteiligen Birsenkurs. Die Gesell-
schaft entwickelt zurzeit ein Produkt fiir
,Personal Digital Communication“ und
strebt in diesem Geschdftsbereich grofe
Dinge an. Selbst wenn die Produktentwick-
lung nicht zum gewiinschten Erfolg fiihren
sollte und ein damit einhergehender Mittel-
verzehr eintritt, diirfte die beschriebene Ver-

mdgenssituation der Gesellschaft anhalten.

Der fiir die Hauptversammlung der Com-
BOTS AG im Juli 2006 angekiindigte Pro-
duktlaunch wird fiir die zukiinftige Kurs-

entwicklung entscheidende Bedeutung haben.



Rheiner Moden AG

A oty

Hoch € 33,00
Tief € 5,50
Zeitraum: 1.1.2005 -28.4.2006

Kurs € 27,50 (Stand: 28.4.2006)

Wertpapierkennummer

701 870 (Inhaber-Stammaktien)

ISIN

DE 000701870 7 (Inhaber-Stammaktien)

Geregelter Markt in Frankfurt und
Diisseldorf, Xetra und im Freiverkehr

Berlin-Bremen.
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Unternehmensgegenstand

Zielsetzung der Beteiligung

Grundkapital

€ 200.000,00

Aktieneinteilung

200.000 Stiickaktien
(Inhaber-Stammaktien)

Vorstand

Alfred Schneider

Aufsichtsrat

Dr. Hanno Marquardt (Vors.),
Veit Paas (stellv. Vors.),
Dirk Schmidt-Holzmann

Allerthal-Werke AG (79,68 %),
Streubesitz (20,32 %)

Beteiligungshohe

79,68%

Aktuelle Entwicklung

Herstellung und Vertrieb von Bekleidungs-
artikeln und Textilien, die Vornahme aller
sonstigen hiermit zusammenhdngender
Geschdifte sowie die Verwaltung des eigenen

Vermdgens.

Anreicherung der Gesellschaft durch soge-
nannte Nachbesserungsrechte. Langfristige
Vermadgensbildung durch den Aufbau eines
diversifizierten Portefeuilles werthaltiger

Nachbesserungsrechte.

Die Rheiner Moden AG positioniert sich als
erstes birsennotiertes Unternehmen im
Bereich der sogenannten Nachbesserungs-
rechte. Hierbei handelt es sich um potenzielle
Anspriiche, die sich aus der Durchfiihrung
von gerichtlichen Spruchstellenverfahren im
Nachgang von Strukturmafnahmen (Squeeze-
outs, Unternehmensvertrdigen, Verschmelzun-
gen) borsennotierter Gesellschaften ergeben.
Die Rheiner Moden AG sieht hier einen
Markt mit einem enormen Wertepotenzial,
an dem sie partizipieren méchte. Ferner
erzielt die Rheiner Moden AG Umsitze
durch die Beratung von Dritten in Kapital-

marktfragen.
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Scherzer&Co.

Hoch € 7,40

Tief € 1,10

Zeitraum: 1.1.2005-10.4.2006
(unbereinigt)

Kurs € 1,67 (Stand: 28.4.2006)
(bereinigt um Bezugsrecht 2005)

Scherzer & Co. AG

Wertpapierkennummer

694 280 (Inhaber-Stammaktien)

ISIN

DE 000694 280 8 (Inhaber-Stammaktien)

Xetra (Designated Sponsor), Freiverkehr

Frankfurt, Berlin-Bremen und Stuttgart.
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Stand: 10.4.2006

Unternehmensgegenstand

Zielsetzung der Beteiligung

Grundkapital

€ 18.146.333

Aktieneinteilung

18.146.333 Stiickaktien

Vorstand

Dr. Georg Issels

Aufsichtsrat

Dr. Hanno Marquardt (Vors.),
Rolf Hauschildt (stellv. Vors.),
Dr. Dirk Riittgers

Allerthal-Werke AG (<10 %)

Beteiligungshohe

<10%

Aktuelle Entwicklung

Beteiligung der Gesellschaft an anderen
Unternehmen, der Erwerb sowie die Fort
fiihrung anderer Unternehmungen und die

Verwaltung des eigenen Vermagens.
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Die neu ausgerichtete, sowohl sicherheits-
als auch chancenorientierte Beteiligungs-
gesellschaft verspricht ein iiberdurchschnitt-
liches Entwicklungspotenzial. Mit der konti-
nuierlichen Verbreiterung der Aktiondirsbasis
und den begleitenden Kapitalerh6hungen hat
sich die Attraktivitdt der Aktie fiir institutio-

nelle und private Investoren weiter erhdht.

Die Scherzer & Co. AG hat das Geschiiftsjahr
2005 mit einem deutlichen Gewinn abge-
schlossen. Die Allerthal-Werke AG hat bei
der im 1. Halbjahr 2006 durchgefiihrten
Kapitalerh6hung (Bezugspreis € 1,45) ihre
Bezugsrechte vollstindig ausgeiibt und neue

Aktien bezogen.



Strabag AG

STRABAG

Kursentwicklung
Hoch € 108,15
Tief € 46,20
Zeitraum: 1.1.2005 -28.4.2006

Kurs € 97,60 (Stand: 28.4.2006)

Wertpapierkennummer

728300 (Inhaber-Stammaktien)

ISIN

DE 000728 3004 (Inhaber-Stammaktien)

Amtlich in Frankfurt, Xetra und Diisseldorf;
Freiverkehr in Berlin, Bremen, Hamburg,

Miinchen und Stuttgart.
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2005 April Juli Oktober

2006 April

Unternehmensgegenstand

Zielsetzung der Beteiligung

Grundkapital

€ 104.780.000,00

Aktieneinteilung

4.030.000 Stiickaktien

Vorstand
Thomas Birtel (Vors.),
Dipl-Ing. Ralf Jansen,
Kurt Krieg, Dipl.-Ing. Burkhard Schmidt

Aufsichtsrat
Dr. Hans Peter Haselsteiner (Vors.),

Werner Fiillenbach (stellv. Vors.),

Bau Holding Strabag Aktiengesellschaft
(50%), 1llbau GmbH (16,04 %),
Streubesitz (33,96 %)

Beteiligungshohe

Aktuelle Entwicklung

Gegenstand des Unternehmens ist die Uber-
nahme und Ausfiihrung von Bauleistungen
auf allen Gebieten des Strafien-, Ingenieur-
Wasser-, Hoch- und Tiefbaues, Herstellung
und Vertrieb von Baustoffen und Bauteilen,
Tdtigkeiten aller Art auf dem Gebiet des

Umweltschutzes.

Die Strabag Beteiligungs AG hat sich zu
einem Hoffnungstrdger in der ansonsten
darniederliegenden deutschen Bauindustrie
entwickelt. Der dsterreichische Grofaktiondr
plant offensichtlich auf Sicht seinen Anteil
weiter zu erhéhen. Die Birsenbewertung
spiegelt nicht den tatsdchlichen Wert der

Aktie wider.

Der angekiindigte Abschluf3 eines Unter-
nehmensvertrages verbunden mit einem
Abfindungsangebot an die Minderheits-
aktiondire wurde zundchst zurlickgestellt.
Die weitere Vorgehensweise des dster-

reichischen Grofaktiondirs ist offen.
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VATTENFALL

Wl

Hoch € 49,50
Tief € 29,03
Zeitraum: 1.1.2005 -28.4.2006

Kurs € 48,10 (Stand: 28.4.2006)

Vattenfall Europe Aktiengesellschaft

Wertpapierkennummer

601 200 (Inhaber-Stammaktien)

ISIN

DE 000601 200 8 (Inhaber-Stammaktien)

Amtlich in Berlin-Bremen, Diisseldorf,
Hamburg und Miinchen, im geregelten
Markt Frankfurt, Xetra und Hannover;

Freiverkehr in Stuttgart.

2005 April Juli Oktober

2006 April

Unternehmensgegenstand

Zielsetzung der Beteiligung

Grundkapital

€ 258.470.504,91

Aktieneinteilung

202.209.746 Stiickaktien

Vorstand
Dr. Klaus Rauscher (Vors.),

HansJiirgen Cramer, Mats Fagerlund

Aufsichtsrat
Lars Goran Josefsson (Vors.),

Fritz Kollorz (stellv. Vors.), Matts Ekman

Vattenfall AB 91,8 %,
Koros GmbH & Co. KG 5%,
Streubesitz Rest

Beteiligungshohe

./

Aktuelle Entwicklung

Auf allen Gebieten der Energieversorgung

titige Holding.
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Bei der Gesellschaft handelt es sich um den
viertgrofiten Energieversorger Deutschlands.
Hauptaktiondirin ist die schwedische Staats-
holding Vattenfall AB. Am 1. und 2. Mdrz
2006 wurde auf einer auflerordentlichen
Hauptversammlung iber den Squeeze-out
der Streubesitzaktiondre abgestimmt. Die
Allerthal-Werke AG hdlt den angebotenen
Barabfindungspreis fiir unangemessen nie-
drig und wird im Falle der Durchfiihrung
des Squeeze-out eine gerichtliche Uber-

priifung beantragen.

Gegen den Beschluss der Hauptversammlung
vom 1. und 2. Mdrz 2006 sind verschiedene

Anfechtungsklagen anhdingig.
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Bilanz zum 31. Dezember 2005

Aktiva

Geschdftsjahr Vorjahr
Euro (€) Euro (€) Euro (€)
A. Anlagevermogen
I. Immaterielle Vermdgensgegenstiande
1. Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte und
dhnliche Rechte und Werte sowie Lizenzen
an solchen Rechten und Werten 725,50 219,50
II. Sachanlagen
1. Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten
einschlieBlich der Bauten auf fremden Grundstiicken 256.755,93 398.078,93
2. andere Anlagen, Betriebs- u. Geschiaftsausstattung 14.340,50 19.015,00
3. geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau 1.350,00 272.446,43 0,00
III. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 852.417,60 1.491.818,14
2. Beteiligungen 40.174,00 50.459,00
3. Wertpapiere des Anlagevermogens 8.009.440,81 5.768.051,67
4. Riickdeckungsanspriiche aus Lebensversicherungen 24.638,25 8.926.670,66 25.731,48
B. Umlaufvermogen
I. Forderungen und sonstige Vermogensgegenstande
1. Forderungen gegen verbundene Unternehmen 51.351,50 55.740,47
2. sonstige Vermogensgegenstande 126.177,06 177.528,56 61.797,05
II. Wertpapiere
1. sonstige Wertpapiere 141.591,96 219.952,97
III. Kassenbestand, Bundesbankguthaben,
Guthaben bei Kreditinstituten und Schecks 156.377,19 24.871,88
C. Rechnungsabgrenzungsposten 3.053,45 2.549,63
9.678.393,75 8.118.285,72
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Allerthal-Werke AG, Graslieben

Passiva

Geschdftsjahr Vorjahr
Euro (€) Euro (€) Euro (€)
A. Eigenkapital
I. Gezeichnetes Kapital 1.096.648,00 1.096.648,00
II. Kapitalriicklage 2.516.395,18 2.516.395,18
III. Gewinnriicklagen
1. gesetzliche Riicklagen 109.664,80 109.664,80
IV. Bilanzgewinn 1.389.421,37 360.040,58
— davon Gewinnvortrag Euro 85.878,98
B. Ruckstellungen
1. Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche
Verpflichtungen 460.837,00 501.259,00
2. sonstige Riickstellungen 401.350,00 862.187,00 240.100,00
C. Verbindlichkeiten
1. Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 3.491.583,95 3.081.912,56
— davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr
Euro 3.491.583,95 (Euro 3.081.912,56)
2. sonstige Verbindlichkeiten 212.493,45 3.704.077,40 212.265,60
— davon aus Steuern
Euro 15.173,01 (Euro 8.843,35)
— davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr
Euro 212.493,45 (Euro 212.265,60)
9.678.393,75 8.118.285,72
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Gewinn- und Verlustrechnung

Gewinn- und Verlustrechnung
vom 1.1.2005 bis 31.12.2005, Allerthal-Werke AG, Grasleben

Geschdftsjahr Vorjahr
Euro (€) Euro (€) Euro (€)
1. Umsatzerlose 14.400,00 10.200,00
2. sonstige betriebliche Ertrage 2.159.147,16 1.187.711,19
3. Personalaufwand
a) Lohne und Gehalter 320.776,68 212.349,45
b) soziale Abgaben und Aufwendungen fiir
Altersversorgung und fiir Unterstiitzung 24.180,93 344.957,61 38.608,86
— davon fiir Altersversorgung € 24.096,11 (€ 37.045,45)
4. Abschreibungen
a) auf immaterielle Vermogensgegenstiande des
Anlagevermégens und Sachanlagen sowie auf
aktivierte Aufwendungen fiir die Ingangsetzung
und Erweiterung des Geschéftsbetriebs 147.838,50 29.755,13
5. sonstige betriebliche Aufwendungen 370.787,51 483.121,35
6. Ertrdge aus anderen Wertpapieren und Ausleihungen
des Finanzanlagevermogens 163.985,10 71.771,67
7. sonstige Zinsen und dhnliche Ertrige 118.072,99 2.578,48
— davon aus verbundenen Unternehmen € 93.600,39 (€ 0,00)
8. aufgrund einer Gewinngemeinschaft, eines Gewinnabfiihrungs-
oder Teilgewinnabfiihrungsvertrags erhaltene Gewinne 44.867,36 37.143,93
9. Abschreibungen auf Finanzanlagen und auf
Wertpapiere des Umlaufvermogens 200.977,28 85.872,41
10. Zinsen und dhnliche Aufwendungen 130.488,01 99.657,49
— davon an verbundene Unternehmen € 5.609,21 (€ 22.998,24)
11. Ergebnis der gewohnlichen Geschéftstatigkeit 1.305.423,70 360.040,58
12. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 1.881,31 0,00
13. Jahresiiberschufl 1.303.542,39 360.040,58
14. Gewinnvortrag aus dem Vorjahr 85.878,98 0,00
15. Bilanzgewinn 1.389.421,37 360.040,58
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1. Angaben und Erlduterungen zu
Bestandteilen der Form,
insbesondere der Gliederung des
Jahresabschlusses

Der JahresabschluB wurde unter Berticksichtigung der
Gliederungsvorschriften des § 266 HGB fiir groBe Kapital-

gesellschaften aufgestellt.

Eine durch den Geschiftszweig bedingte abweichende

Gliederung war nicht erforderlich.

Die Gewinn- und Verlustrechnung wurde gemaB §275

Abs.2 HGB nach dem Gesamtkostenverfahren aufgestellt.

Anhang zum 31.12.2005

2. Angaben zur Bewertung
und Bilanzierung

Der JahresabschluB wird in Euro (€) aufgestellt.

Das Sachanlagevermogen wurde zu Anschaffungs- bzw.
Herstellungskosten angesetzt und soweit abnutzbar um
planméaBige Abschreibungen vermindert.

Die planméBigen Abschreibungen wurden unter Zugrunde-
legung der betriebsgewdhnlichen Nutzungsdauer linear
vorgenommen. Geringwertige Wirtschaftsgiiter mit einem
Einzelanschaffungswert von bis zu € 410,00 (§6 Abs.2
EStG) werden im Zugangsjahr in voller Hohe abgeschrie-

ben.

Sonstige Vermdogensgegenstande sind mit dem Nominal-
wert ausgewiesen. Erkennbare Einzelrisiken waren nicht
vorhanden, eine Wertberichtigung wurde nicht vorge-

nommen.

Die Wertpapiere wurden grundsétzlich mit den An-
schaffungskosten bewertet. Soweit die Kurswerte unter
den Anschaffungskosten lagen, sind jedoch entsprechende
Abwertungen vorgenommen worden. Zuschreibungen auf
Abwertungen in vergangenen Jahren wurden bei Kurs-

erholungen nicht vorgenommen.

Guthaben bei Kreditinstituten sind zum Nennwert an-

gesetzt.

Die Pensionsriickstellungen in Hohe von € 460.837,00
sind auf der Grundlage eines von der Firma AON
Jauch & Hiibner Consulting GmbH, Miilheim an der Ruhr,
erstellten versicherungsmathematischen Gutachtens ermit-
telt und zum Teilwert unter Beriicksichtigung eines Rech-

nungszinsfuBes von 6 % passiviert worden.

Die Bewertung der Verbindlichkeiten erfolgte zum Riick-

zahlungsbetrag.
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3. Angaben und Erlauterungen zu einzelnen Posten

3.1 Einzelposten des

Anlagevermagens

3.3 Verbindlichkeiten

Die Entwicklung des Brutto-Anlage-
vermogens sowie die Abschreibungen
des Geschiftsjahres fiir die Einzelpo-
sten des Anlagevermogens ergeben
sich aus dem nachfolgenden Anla-

genspiegel (Seite 27).

3.2 Sonstige Riickstellungen

Die frithere Tochtergesellschaft, die
AWG elastomer erzeugnisse ag befin-
det sich seit 02.01.2002 im Insolvenz-
verfahren. Der Insolvenzverwalter will
die Allerthal-Werke AG auf Zahlung
von 2.741 Tsd Euro in Anspruch neh-
men. Grund der Klage sind vom Insol-
venzverwalter aufgefiihrte verdeckte
Erstattungen von Eigenkapital und
eigenkapitalersetzende Uberlassungen.
Obwohl das Risiko der Inanspruch-
nach  dem

nahme derzeitigen

Erkenntnisstand nicht angemessen
abgeschitzt werden kann, wurde vor-
sorglich eine Riickstellung in Hohe
von 200 Tsd. Euro fiir diesen Rechts-
streit gebildet.

Aufgrund des Jahresergebnisses wurde
fiir die Vorstandsmitglieder eine Riick-
stellung fiir Tantiemen in Hohe von
Euro 100.000,00 gebildet.

Es handelt sich ferner um Kosten der
Hauptversammlung, Beratungskosten,
Aufsichtsratsvergiitungen sowie Kos-

ten des Jahresabschlusses.
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Die Verbindlichkeiten bestehen im
wesentlichen gegeniiber Kreditins-
tituten. Die Angaben zur Restlaufzeit
und zur Besicherung sind dem nach-

folgenden Verbindlichkeitenspiegel zu

entnehmen:
Verbindlichkeiten Restlaufzeit Gesamt Gesichert
bis 1 Jahr 1-5]Jahre  {ber 5 Jahre

Euro (€) Euro (€) Euro (€) Euro (€) Euro (€)
gegeniiber
Kreditinstituten 3.491.583,95 0,00 0,00  3.491.583,95  3.491.583,95
Sonstige 205.153,62 0,00 0,00 205.153,62 0,00
Summe 3.696.737,57 0,00 0,00 3.696.737,57  3.491.583,95

Die Sicherung der Verbindlichkeiten
gegeniiber Kreditinstituten erfolgte
durch Abtretung von Wertpapier-
depots.

3.4 Steuern vom

Einkommen und Ertrag

3.5 Haftungsverhdiltnisse

Steuern vom Einkommen und Ertrag
sind im geringen Umfang fiir Dividen-
denertrage aus Vorjahren angefallen,
fiir die von der leistenden Korperschaft
KSt-Minderungsbetridge in Anspruch
genommen wurden.

Solche Minderungsbetrage, die aus
dem fritheren Anrechnungssystem der
Korperschaftsteuer stammen, sind bis
zur Weiterausschiittung in der erhal-
tenden Gesellschaft als Steuernach-

zahlung zu erfassen.

Es bestehen zum Abschlussstichtag

keine Haftungsverhaltnisse mehr.



Anlagenspiegel

Anlagenspiegel zum 31.12.2005

Anschaffungskosten/Herstellungskosten Buchwert
kumulierte
1.1.2005 Zugiinge Abginge Umbuchungen 31.12.2005 Abschreibungen 31.12.2005 1.1.2005 Abschreibungen
Euro (€) Euro (€) Euro (€) Euro (€) Euro (€) Euro (€) Euro (€) Euro (€) Euro (€)
I. Immaterielle
Vermogensgegenstiande
1. Konzessionen, gewerbliche
Schutzrechte und dhnliche
Rechte und Werte sowie
Lizenzen an solchen
Rechten und Werten 3.910,18 799,00 4.709,18 3.983,68 725,50 219,50 293,00
Summe Immaterielle
Vermogensgegenstinde 3.910,18 799,00 4.709,18 3.983,68 725,50 219,50 293,00
II. Sachanlagen
1. Grundstiicke, grundstiicks-
gleiche Rechte und Bauten
einschlieBlich der Bauten
auf fremden Grundstiicken ~ 1.328.498,28 1.328.498,28 1.071.742,35 256.755,93  398.078,93 141.323,00
2. andere Anlagen, Betriebs-
und Geschiftsausstattung 71.930,89 1.548,00 73.478,89 59.138,39 14.340,50 19.015,00 6.222,50
3. geleistete Anzahlungen
und Anlagen im Bau 1.350,00 1.350,00 1.350,00 0,00
Summe Sachanlagen 1.400.429,17 2.898,00 1.403.327,17 1.130.880,74 272.446,43  417.093,93 147.545,50
III. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen
Unternehmen 1.491.818,14  867.753,02  357.197,91 -1.149.955,65  852.417,60 852.417,60  1.491.818,14
2. Beteiligungen 113.028,16 23.038,40 89.989,76 49.815,76 40.174,00 50.459,00
3. Wertpapiere des Anlage-
vermdgens 6.388.777,96 6.269.341,78 5.132.013,24 1.149.955,65 8.676.062,15 666.621,34  8.009.440,81 5.768.051,67 122.616,27
4. Ruickdeckungsanspriiche
aus Lebensversicherungen 25.731,48 1.093,23 24.638,25 24.638,25 25.731,48
Summe Finanzanlagen 8.019.355,74 7.137.094,80 5.513.342,78 9.643.107,76 716.437,10  8.926.670,66 7.336.060,29 122.616,27
Gesamtsumme 9.423.695,09 7.140.791,80 5.513.342,78 11.051.144,11  1.851.301,52  9.199.842,59 7.753.373,72 270.454,77
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4. Sonstige Pflichtangaben

4.1 Aufgliederung der Umsatzerlise
und sonstigen betrieblichen Ertrdge

nach Titigkeitsbereichen

4.2.2 Zusammensetzung der Organe

Vorstand

Die sonstigen betrieblichen Ertrage
bestehen im Wesentlichen aus Wert-

papierertragen.

4.2 Angaben zu den Mitgliedern der

Unternehmensorgane

4.2.1 Gesamtbeziige

Der Vorstand der Gesellschaft bestand
im Berichtsjahr aus den Herren
Alfred Schneider und Dr. Georg Issels.
Die Gesamtbeziige des Vorstandes

betragen € 320.776,68.

An friihere Mitglieder des Vorstands
wurden Pensionen in Hoéhe von
€ 25.196,00 gezahlt. Die Pensionsriick-
stellung fiir diese Verpflichtung be-
triigt € 210.848,00.

Die Gesamtbeziige des Aufsichtsrats

betragen € 11.000,00.
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Alfred Schneider

Herr Schneider ist auBerdem Mitglied
des Aufsichtsrats der AWG elastomer
erzeugnisse ag i.L., Grasleben und Mit-

glied der Kaufring AG i.L., Diisseldorf.

Dr. Georg Issels

Herr Dr. Issels ist auBerdem Vorsitzen-
der des Aufsichtsrats der DNI Beteili-
gungen AG, Koln.

Herr Schneider erhilt Beziige in Hohe
von € 161.468,94, darin enthalten ist
eine erfolgsabhdngige Tantieme in
Hohe von € 50.000,00, die in den

Riickstellungen erfasst wurde.

Herr Dr. Issels erhalt Beziige in Hohe
von € 158.991,34, darin enthalten ist
eine erfolgsabhdngige Tantieme in
Hohe von € 50.000,00, die in den

Riickstellungen erfasst wurde.

Aufsichtsrat

Dr. Hanno Marquardt,

Rechtsanwalt (Vorsitzender)

Veit Paas, Mathematiker

(stellvertretender Vorsitzender)

Rolf Hauschildt, Kaufmann

Herr Dr. Marquardt ist auBerdem

— Vorsitzender des Aufsichtsrats der
Rheiner Moden AG, Rheine,

— Vorsitzender des Aufsichtsrats der

Scherzer & Co. AG, Koln.

Herr Paas ist auBerdem

— Vorsitzender des Aufsichtsrats der
Matuschka Vermogensverwaltung
AG, Aachen,

— Stellvertretender Vorsitzender des
Aufsichtsrats der Rheiner Moden

AG, Rheine.

Herr Hauschildt ist auBerdem

— Vorsitzender des Aufsichtsrats der
TOGA Vereinigte Webereien AG i.L.,
Aachen,

— Vorsitzender des Aufsichtsrats der
ProAktiva Vermdogensverwaltung
AG, Hamburg,

— Stellvertretender Vorsitzender des
Aufsichtsrats der TAG Tegernsee
Immobilien- und Beteiligungs-
Aktiengesellschaft, Tegernsee,

— Stellvertretender Vorsitzender des
Aufsichtsrats der GERMANIA-EPE
AG, Gronau,

— Stellvertretender Vorsitzender des
Aufsichtsrats der Scherzer & Co. AG,
Kéln,

— Mitglied des Aufsichtsrats der JUS
AG fiir Grundbesitz, Berlin.



4.3 Anteilsbesitz

4.3.1 Verbundene Unternehmen

Allerthal Wohnungsbau-
gesellschaft mbH, Grasleben

Der Anteilshesitz betrdgt 100 % vom ge-
zeichneten Kapital von DM 50.000,00.
Das abzufithrende Jahresergebnis
des Geschaftsjahres 2005 betragt
€44.867,36. Er wurde aufgrund des
Ergebnisabfiihrungsvertrages in voller
Hohe von der Tochtergesellschaft abge-
fithrt.

C. Grossmann Eisen- und
Stahlwerke AG i.K., Solingen

Der Anteilsbesitz umfasst 90.281 von
180.000 Aktien. Aktuelle Jahresab-

schliisse liegen nicht vor.

Rheiner Moden AG,

Rheine

Der Anteilsbesitz umfasst 159.377
von 200.000 Aktien. Das Eigenkapital
in der gepriiften Bilanz zum
31.7.2005 weist ein buchméBgies
Eigenkapital von Euro 395.979,43
aus, der Jahresiiberschuss des vom
Kalenderjahr abweichenden Geschéfts-

jahres vom 1.8.2004 bis zum 31.7.2005
betragt Euro 202.671,38.

Die Rheiner Moden AG wurde auf-
grund der Befreiungsvorschrift des
§296 Absatz1 Satz3 HGB nicht in
einen Konzernabschluss einbezogen.
Fir die C. Grossmann Eisen- und
Stahlwerke AG i.K liegen keine aktu-
ellen Jahresabschliisse vor, die Gesell-
schaft kann deswegen ebenfalls nicht
in einen Konzernabschluss einbezogen
werden, von der Ausnahmeregel des
§296 Absatz1 Satz2 HGB wurde

Gebrauch gemacht.

Die Allerthal Wohnungsbaugesellschaft
mbH ist fiir die Darstellung der Ver-
mogens- Finanz- und Ertragslage des
Konzerns von untergeordneter Bedeu-
tung, sie wird deswegen aufgrund der
Befreiungsvorschrift des § 296 Absatz 2
HGB nicht in einen Konzernabschluss

einbezogen.

Da insgesamt keine einzubeziehen-
den Unternehmen vorhanden sind, ist
ein Konzernabschluss fiir das Ge-

schéftsjahr 2005 nicht aufzustellen.

4.3.2 Unternehmen, mit denen ein

Beteiligungsverhdltnis besteht:

Wohnbau Schwarzwald AG i.L.,
Freiburg

Der Anteilsbesitz umfasst 26,78%
am Grundkapital. Aktuelle Jahresab-

schliisse liegen nicht vor.

Anhang zum 31.12.2005

4.4 Anzahl der durchschnittlich
beschdftigten Arbeitnehmer

Die Firma beschéftigte im Geschafts-

jahr keine Arbeitnehmer.
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5. Angaben zum Kapital

6. Sonstige Angaben

5.1 Zusammensetzung des Kapitals

Besserungsschein Rheiner Moden AG

Das Grundkapital ist in 1.096.648
Stiickaktien zu je EURO 1,00 einge-
teilt.

5.2 Bedingtes Kapital

Das bedingte Kapital betrdgt Euro
548.324,00.

5.3 Genehmigtes Kapital

Ferner ist der Vorstand ermachtigt, das
Grundkapital der Gesellschaft bis
zum 27. Juni 2009 mit Zustimmung
des Aufsichtsrats durch Ausgabe von
bis zu insgesamt 548.324 neuen, auf
den Inhaber lautenden Stiickaktien
einmal oder mehrmals gegen Bar-
und/oder Sacheinlage um bis zu

€ 548.324,00 zu erhohen.
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Zur Erfiillung des Insolvenzplans bei
der Rheiner Moden AG wurde dieser
Gesellschaft ein Zuschuss zur Masse
in Hohe von Euro 383.468,91 gewahrt.
Im Gegenzug erhielt die Allerthal-
Werke AG einen Besserungsschein
iber diesen Betrag. Die Forderung
aus diesem Besserungsschein lebt bei
Verbesserung der wirtschaftlichen Ver-
héltnisse der Rheiner Moden AG wie-
der auf. Im Geschéftsjahr 2005 konnte
die Rheiner Moden einen Teilbetrag
von Euro 103.391,50 des Besserungs-
scheins bedienen, zum Jahresende
2005 besteht somit noch eine Rest-
forderung aus diesem Besserungs-

schein in Hohe von Euro 280.077,41.

Bestehen von Beteiligungen

Es wurde folgende Veroffentlichung
gemaB §41 Abs.3 i.V.m. §25 Abs. 1
Satz 1 und 2, Abs.2 WpHG bekanntge-

macht:

Herr C.E. Veit Paas, Koln, hat uns
gemaB §41 WpHG mitgeteilt, dass
ihm am 1. April 2002 42,71% der
Stimmrechte an unserer Gesellschaft
zustehen. Die Stimmrechte werden
ihm in Hohe von 13,16% gemaB §22
Abs.1 Nr.1 WpHG zugerechnet.

Frau Julia Paas, Koln, hat uns gemaB
§41 WpHG mitgeteilt, dass ihr am
1. April 2002 7,51 % der Stimmrechte

an unserer Gesellschaft zustehen.

Die SIXPACK AG VALUE AND MORE,
KolIn, hat uns gemaB §41 WpHG mit-
geteilt, dass ihr am 1. April 2002
13,16 % der Stimmrechte an unserer

Gesellschaft zustehen.

Abschlusspriifung

Das Honorar des Abschlusspriifers

betréagt 9.000,00 Euro.

Corporate Governance Kodex

Die nach § 161 des Aktiengesetzes vor-
geschriebene Erklarung wurde abge-
geben und den Aktiondren zugédnglich
gemacht. Sie kann im Internet unter

www.allerthal.de eingesehen werden.

Kéln, den 22. Februar 2006

Der Vorstand



Bestatigungsvermerk des AbschluBprifers

,Wir haben den Jahresabschluss unter
Einbeziehung der Buchfiihrung und
den Lagebericht der Allerthal-Werke
AG fiir das zum 31.12.2005 endende
Geschéftsjahr gepriift. Die Buchfiih-
rung und die Aufstellung von Jahres-
abschluss und Lagebericht nach den
deutschen handelsrechtlichen Vor-
schriften liegen in der Verantwortung
der Geschaftsfiihrung der Gesellschaft.
Unsere Aufgabe ist es, auf der Grund-
lage der von uns durchgefiihrten Prii-
fung ein Urteil {iber den Jahres-
abschluss und den Lagebericht abzu-

geben.

Wir haben unsere Jahresabschluss-
priifung nach §317 HGB unter Beach-
tung der vom Institut der Wirtschafts-
priifer (IDW) festgestellten deutschen
Grundsitze ordnungsmaBiger Ab-
schlusspriifung vorgenommen. Danach
ist die Priifung so zu planen und
durchzufiihren, dass mit hinreichen-
der Sicherheit beurteilt werden kann,
ob die Buchfiihrung, der Jahresab-
schluss sowie der Lagebericht frei von
wesentlichen Méangeln sind. Im Rah-
men der Priifung werden Nachweise
fir die Angaben der Buchfiihrung,
Jahresabschluss und Lagebericht auf
der Basis von Stichproben beurteilt.
Die Priifung umfasst die Beurteilung

der angewandten Bilanzierungs-

grundsédtze und wesentlicher Ein-
schiatzungen der Geschaftsfiihrung
sowie die Wiirdigung der Gesamtdar-
stellung des Jahresabschlusses und
des Lageberichts. Wir sind der Auffas-
sung, dass unsere Priifung eine hin-
reichend sichere Grundlage fiir unser

Priifungsurteil bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Ein-

wendungen gefiihrt.

Nach unserer Uberzeugung vermittelt
der Jahresabschluss unter Beachtung
der Grundsadtze ordnungsmassiger
Buchfiihrung einen den tatsdchlichen
Verhéltnissen entsprechendes Bild der
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
der Gesellschaft. Der Lagebericht gibt
insgesamt eine zutreffende Vorstel-
lung von der Lage der Gesellschaft
und stellt die Risiken der kiinftigen

Entwicklung zutreffend dar.

Ohne unsere Beurteilung einzuschrén-
ken, weisen wir auf die in Anhang
und Lagebericht dargestellte Klage
des Insolvenzverwalters der AWG
erlastomer erzeugnisse ag, Grasleben
hin. Das Risiko der Inanspruchnahme
kann nach dem derzeitigen Erkennt-
nisstand weder angemessen abge-
schétzt noch quantifiziert werden. Es
konnen sich aus der Klage erhebliche

Haftungsrisiken ergeben.”

Anhang zum 31.12.2005

Kéln, den 24. Februar 2006

Formhals

Revisions- und Treuhand GmbH

Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Steuerberatungsgesellschaft

Dipl.-Kfm. Gunther Formhals
Wirtschaftspriifer
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