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Sehr geehrte Aktionadre und Geschaftsfreunde,

verehrte Damen und Herren,

im abgelaufenen Geschéftsjahr lag der Schwerpunkt auf
dem antizyklischen Ausbau unserer Kerngeschéftsfelder.
Die marktfiihrende Stellung unseres Hauses in der Skon-
trofiihrung in Deutschland konnte durch die Ubernahmen
der Gesellschaften Heribert Schollmeyer Wertpapierhandels
GmbH, Frankfurt/Main, der SMS - Sobota, Maier € Stopp
Wertpapierhandels GmbH, Miinchen und der Jérg D. Reuter
Wertpapierhandels GmbH, Frankfurt/Main, sowohl bei
Aktien und Renten als auch bei Derivaten erheblich aus-
gebaut werden. Der Konsolidierungsprozess innerhalb der
Branche wird von uns auch zukiinftig aktiv mitgestaltet,

die Dynamik bleibt dabei unvermindert erhalten.

Wir haben das Jahr 2004 genutzt, um zum einen die Ab-
hingigkeit von der Skontrofiihrung und zum anderen die
Abhingigkeit vom Aktiengeschéft deutlich zu vermindern.
Wesentlich dazu beigetragen hat der erfolgreiche Aufbau
des Geschéftsfeldes Institutionelles Vermittlungsgeschift
im Rentenbereich, sowie die Ausweitung des Dienst-
leistungsangebotes fiir institutionelle Kunden im In- und
Ausland durch den Erwerb der CK tr@ding Bank GmbH
(jetzt: Baader Service Bank GmbH), Frankfurt/Main.

Nichts desto trotz wird unser Unternehmen immer von
der nicht antizipierbaren Entwicklung der Stimmungen,

der Umsitze und der Kurse an der Bérsen abhéngig sein.

Die Basis unseres Geschéftes ist unser, im Vergleich mit
den Mithewerbern, sehr hohes Eigenkapital von € 112
Mio., das es uns ermdglicht dem Markt die jeweils not-
wendige Liquiditdt zur Verfiigung zu stellen und unser
zukiinftiges Wachstum und den weiteren Ausbau unserer
Marktfiihrerschaft zu finanzieren.

Neben dem Eigenkapital ist der verstiarkte Einsatz von
Technologie der Schliissel zum Erfolg in unserer Branche.
Hier wird auch zukiinftig der Schwerpunkt der Investi-

tionen liegen.

Das Wichtigste in unserem Geschift bleibt der Mensch.

Unser Erfolg beruht zum einen auf dem Know-how



unserer Héndler, die sekiindlich die Entscheidung iiber
Kauf oder Verkauf in der Skontrofithrung und im institu-
tionellen Vermittlungsgeschéft fallen, zum anderen auf
dem auBerordentlichen Engagement unserer Beschiftigten
in der Verwaltung. Unser ganz herzlicher Dank gilt des-
halb unseren Mitarbeitern, denn nur durch deren tatkraf-
tige Unterstiitzung konnte die Baader Wertpapierhandels-
bank AG ihre fithrende Rolle in Deutschland weiter aus-

bauen.

Durch die drei vorgenannten Eckpfeiler (Eigenkapital, IT-
Kapital und Humankapital) unseres Geschifts konnen wir
frithzeitig reagieren und uns entsprechend in unseren
Maérkten positionieren.

Herausforderungen werden auch in den néchsten Jahren
einerseits neue gesetzliche Rahmenbedingungen in Europa
sein, andererseits die Weiterentwicklung der verschiedenen
Handels- und Abwicklungsplattformen in Deutschland.
Die Baader Service Bank GmbH wird sich verstérkt auf
Beratungs- und Dienstleistungen fiir institutionelle Kunden
rund um das Thema , Alternative Anlageformen* fokus-

sieren.

Auch den Aktioniren, die ihr Vertrauen in unser Unter-

9
nehmen trotz der turbulenten Zeiten bewahrt haben,

mochten wir unseren besonderen Dank aussprechen.

Die Baader Wertpapierhandelsbank AG hat das vergange-
ne Jahr zum konsequenten Ausbau der Kernkompetenzen
genutzt und ist nun gut geristet, die Bewegung der Mérkte
bei steigenden Umsidtzen wieder in Unternehmens- und

Kursgewinne zu verwandeln.

Der Vorstand

Uto Baader, Dieter Brichmann, Stefan Hock, Dieter Silmen






Lagebericht Konzern

Der Markt

In 2004 waren die Finanzmérkte erneut extremen Stim-
mungsschwankungen ausgesetzt und verzeichneten sehr
unterschiedliche Ergebnisse. Bei den weltweit fithrenden
Indices wurden per Saldo lediglich kleine Kursverdnderun-
gen verbucht. Der Dow Jones Industrial Average verlor
sogar im vergangenen Jahr 4%, wihrend der NASDAQ
100 Index mit plus 29% stagnierte. Die anderen grofien
Leitindices wie der japanische Nikkei-225 legten um 3%
und der DJ Stoxx 50 um 7% zu. In den Schwellenldn-
dern konnten deutlich héhere Gewinne im abgelaufenen
Borsenjahr erzielt werden. Hier stachen insbesondere die
neuen Beitrittslinder wie Tschechien mit plus 86% und
Polen mit plus 439% heraus. Ebenfalls konnte die Borse

Wien von dieser Entwicklung mit Gewinnen von 57 %

Indexentwicklung Ausland
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profitieren. Thailand, der Spitzenreiter 2003 mit mehr als
100% Kurssteigerung, musste in 2004 Kursverluste von
14% hinnehmen.

In Deutschland stieg im Jahr 2004 der Leitindex DAX
um 7%, der MDAX glénzte erneut mit einem Plus von
209% nach 489% im Vorjahr, genauso wie der SDAX, der
nach 51% Kursplus in 2003 um weitere 229% kletterte.

Der TecDAX musste hingegen 4% Kursverlust hinneh-

men. Der REX-Performance-Index (Deutsche Staatsan-

leihen) stieg um 7% gegeniiber dem Vorjahr.

Der Gesamtumsatz an den deutschen Borsen erhdhte sich
leicht von 3,2 Bil. Euro auf 3,3 Bil. Euro. Auf Aktien ent-
fielen dabei 993 Mrd. Euro (+ 9% gegeniiber Vorjahr), da-
von 64 Mrd. Euro auf Auslandsaktien (+ 25% gegeniiber
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Vorjahr). Der Umsatz bei Renten betrug 709 Mrd. Euro, in
derivativen Produkten und ETFs wurden 1,6 Bil. Euro Um-
satz erzielt (Quelle: Deutsche Borse AG).

Zur Jahresmitte 2004 stabilisierte sich in Deutschland
der Anteil der Aktiondre und Aktienfondsbesitzer an der
Bevolkerung bei etwas mehr als 16% (Quelle: DAI).

Nachdem im Jahr 2003 kein Boérsengang verzeichnet
werden konnte, wenn man von dem Spin-Off der Hypo
Real Estate AG absieht, so 148t die leichte Zunahme auf
5 Borsengéinge mit einem Emissionsvolumen von 1,97
Mrd. Euro auf ein wieder erwachendes Interesse an IPOs
schlieBen.

Indexentwicklung Deutschland

Die Marktposition der Baader Wertpapierhandels-
bank AG

Die Konsolidierung innerhalb der Branche hat sich im ab-
gelaufenen Geschéftsjahr weiter fortgesetzt. Nachdem im
1. Quartal 2004 die erfreuliche Marktbelebung fiir etwas
Entspannung gesorgt hatte, kam durch das duBerst schwie-
rige und sehr volatile Bérsenumfeld ab dem 2. Quartal
erneut Druck auf die Liquiditétssituation und die Eigen-
kapitalbasis einiger Wertpapierhandelshduser. Die weiter-
hin steigenden Anforderungen an die technische Aus-
stattung der Handlerarbeitspldtze wie durch Garantien
fiir Ausfiihrungszeiten und Liquiditatsbereitstellung an
den Borsen und die Ankiindigung der Borse Frankfurt

die Skontren des Amtlichen und Geregelten Marktes zum
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1. Juli 2005 neu zu verteilen, brachten die Branchen-

konsolidierung erneut in Gang.

Die Baader Wertpapierhandelsbank AG hat das Borsen-
jahr 2004 genutzt, ihre Kernkompetenzen, die Skontro-
flihrung und das institutionelle Vermittlungsgeschift,

weiter auszubauen.

Durch die Ubernahme der Heribert Schollmeyer Wert-
papierhandels GmbH, Frankfurt/Main, konnte die quali-

tativ hochwertige Basis an Orderbiichern im Geschéfts-

feld Skontrofithrung Aktien deutlich ausgeweitet werden.

Die Akquisition der SMS - Sobota, Maier & Stopp Wert-
papierhandels GmbH, Miinchen, erweitert die Aktivitdten
im Bereich Rentenhandel an der Bérse Miinchen. Mit der
Jorg D. Reuter Wertpapierhandels GmbH, Frankfurt/Main,
wurde die fithrende Skontrofiihrungsgesellschaft fiir Deri-

vate am Platz Frankfurt erworben.

Im ersten Quartal 2004 wurde die Mehrheitsbeteiligung
an der KST Wertpapierhandel AG an eine Investoren-
gruppe abgegeben.

Nachdem die Hauptversammlung im Juli 2004 die Er-
weiterung der Geschiftstatigkeit genehmigt hatte, konnte
die Baader Wertpapierhandelsbank AG mit dem Kauf
CK tr@ding Bank GmbH (jetzt: Baader Service Bank
GmbH), Frankfurt/Main die Grundlage fiir die Auswei-
tung des Dienstleistungsangebotes fiir institutionelle

Kunden im In- und Ausland schaffen.

Zum Stichtag wurden insgesamt 42.686 Orderbiicher be-
treut. Auf Aktien entfielen 8.348 Skontren, auf Options-
scheine, Zertifikate und ETFs 28.637 Skontren und auf

Renten und Genussscheine 5.701 Skontren.

Im Geschéftsjahr 2004 konnten 11 Kapitalmalnahmen
mit einem Gesamtvolumen von iiber 57 Mio. Euro
durchgefiihrt werden. Zwei Unternehmen wurden bei der
Einbeziehung im Freiverkehr der Bérse Miinchen betreut.
Geplante Neuemissionen wurden jedoch aufgrund der
geringen Aufnahmefdhigkeit des Marktes zuriickgestellt.

Das Eigenkapital der Baader Wertpapierhandelsbank AG
nahm im Jahr 2004 wieder leicht zu und ist nicht nur im
Vergleich zu den Wettbewerbern eine solide Grundlage

fiir die weitere Expansion in 2005.

Zusammenfassend ldsst sich sagen, dass die Baader
Wertpapierhandelsbank AG durch die Fokussierung auf
Kernkompetenzen und deren gezielten Ausbau gestérkt

in ein neues Geschiftsjahr geht.



Ubernahmen im Jahr 2004

Heribert Schollmeyer
Wertpapierhandels GmbH

SMS Sobota, Maier & Stopp —

Wertpapierhandels GmbH
BAADER

Wertpapierhandelsbank AG

Jorg D. Reuter
Wertpapierhandels GmbH E—

CK tr@ding Bank GmbH
(Vollbanklizenz; firmierend als
Baader Service Bank GmbH)

Tochtergesellschaften und assoziierte Unternehmen

Im Verlauf des Jahres 2004 wurden folgende Unterneh-
men jeweils zu 100% {ibernommen und auf die Baader
Wertpapierhandelsbank AG verschmolzen: Heribert Scholl-
meyer Wertpapierhandels GmbH, Frankfurt/Main, SMS -
Sobota, Maier & Stopp Wertpapierhandels GmbH,
Miinchen, und Jorg D. Reuter Wertpapierhandels GmbH,
Frankfurt/Main.

Des Weiteren wurden im September 2004 100% der
Anteile an der Baader Service Bank GmbH (vormals
CK tr@ding Bank GmbH) erworben. Das Unternehmen
wurde zum 31.12.2004 erstmals im Rahmen der Voll-
konsolidierung in den Konzernabschluss der Baader
Wertpapierhandelsbank AG einbezogen.

Unveridndert zum Geschiftsjahr 2003 werden auch die
100% igen Anteile an der Baader Management AG im
Konzern vollkonsolidiert.

Als assoziierte Unternehmen werden die Beteiligung an
der Heins & Seitz Capital Management GmbH (50 %),
Miinchen, und erstmals auch die Beteiligung an der
SPAG St. Petersburg Immobilien- und Beteiligungs AG
(35,98), Darmstadt, nach der Equity-Methode in den

Konzernabschluss einbezogen.

Besondere Vorkommnisse nach dem Bilanzstichtag

Im November 2004 hat die Baader Wertpapierhandels-
bank AG einen Vertrag iiber die VerduBerung von fiinf
Unternehmensbeteiligungen aus dem Anlagebuch abge-
schlossen. Ende Januar wurde der Vertrag dinglich abge-
wickelt. Die Transaktion mit einem Gesamtvolumen von
T€ 5.100 fiihrt zu einem Buchgewinn, der bereits im Be-
wertungsergebnis fiir das Geschiftsjahr 2004 enthalten ist.

Mit Wirkung zum 01.01.2005 wurde die Beteiligung an
der Heins & Seitz Capital Management GmbH, Miinchen
von 50% auf 70% erhoht.

Zinsergebnis

Risikovorsorge fiir das Kreditgeschaft
Provisionsergebnis

Handelsergebnis

Ergebnis aus Available-for-Sale Bestdnden und at Equity
bewerteten Unternehmen

Ergebnis aus Finanzanlagen
Verwaltungsaufwand

Betriebsergebnis

Saldo Sonstige Aufwendungen und Ertrige
Ergebnis der gewdhnlichen Geschiftstatigkeit

Steuern

-423 -144 -279 n.a.
-34 -85 +52 n.a.
14.386 2.970 +11.416 +384,4
30.028 28.145 +1.883 +6,7
4.597 3.404 +1.193 +34,4
0 207 -207 -100,0
45.333 39.949 +5.384 +13,5
3.221 -5.393 +8.614 +n.a.
827 7.658 -6.831 -89,2
4.048 2.265 +1.783 +78,8
-172 91 -263 n.a.



Geschiftsverlauf und Ergebnisentwicklung
Die links unten stehende Ubersicht beinhaltet die wich-
tigsten Komponenten der Gewinn- und Verlustrechnung

fiir die Jahre 2004 und 2003 sowie ihre Verédnderungen.

Im laufenden Geschéftsjahr konnte das Betriebsergebnis
gegeniiber dem Vorjahr um T€ 8.614 erneut deutlich ge-
steigert werden. Diese Ergebnisverbesserung ist auf die
gelungene Restrukturierung, die zumindest im 1. Quartal
2004 hoheren Borsenumsdtze und den antizyklischen
Ausbau der Kerngeschiftsfelder zuriickzufiihren. Durch
ein positives sonstiges Ergebnis konnte ein Ergebnis der
gewohnlichen Geschiftstitigkeit in Hohe von T€ 4.048
erreicht werden. Dies entspricht gegeniiber dem Vorjahr
einer Steigerung um 78,8%. Im Ergebnis der gewdhnli-
chen Geschéftstatigkeit ist ein Verlust aus der Konsolidie-
rung der Baader Service Bank GmbH in Hohe von T€ 676

enthalten.

Das Zinsergebnis ist gegeniiber dem Vorjahr um T€ 279
gesunken. Dies ist im Wesentlichen auf den im Jahres-
durchschnitt geringeren Bestand an Forderungen an
Kreditinstitute sowie die Volumensausweitung des Wert-
papierbestandes zuriickzufiihren, der teilweise durch die
Aufnahme von kurzfristigen Fremdmitteln bei Kredit-

instituten refinanziert wird.

Besonders erfreulich ist die positive Entwicklung des Pro-
visionsergebnisses von T€ 2.970 auf T€ 14.386. Dies ist
vor allem auf den Ausbau der Geschiftsfelder Vermitt-
lungsgeschift und Skontrofiihrung Renten und Skontro-
fiihrung Derivate sowie auf die hheren Provisionsertrage
aus dem Geschéftsbereich Kapitalmarktdienstleistungen
zurlickzufiihren. Grundsétzlich haben jedoch alle Geschéfts-

bereiche zu dieser Ergebnisverbesserung beigetragen.

Verwaltungsaufwand

Abschreibungen auf Betriebs-
und Geschiftsausstattung

70.000 TE
Andere Verwaltungsaufwen-
dungen

60.000T€ n Personalaufwand

50.000 T€

40.000 T€

30.000 T€

20.000 TE

10.000 TE

2000 2001 2002 2003 2004

Das Handelsergebnis konnte trotz seit Mai erheblich riick-
laufiger Handelsvolumina am Gesamtmarkt durch die Er-
h6hung unserer Marktanteile mit T€ 30.028 gegeniiber

dem Vorjahr um 6,7% gesteigert werden.

Im Ergebnis aus Available-for-Sale Bestdnden werden Er-
trdge von T€ 785 und Verluste von T€ 29 aus der Ver-
duBerung von Beteiligungen und Wertpapieren des An-
lagebuches ausgewiesen. Das Bewertungsergebnis (Saldo
aus Zuschreibungen und Abschreibungen) der Beteili-
gungen und des Anlagebuchbestandes betrdagt T€ 3.203.

Vom Verwaltungsaufwand entfallen T€ 23.209 auf den
Personalaufwand (Vorjahr: T€ 21.084) und T€ 15.823
auf die anderen Verwaltungsaufwendungen (Vorjahr:
T€ 15.035). Die Abschreibungen auf immaterielle An-
lagewerte und Sachanlagen betragen T€ 6.301 (Vorjahr:
T€ 3.830). Die Steigerung des Personalaufwandes um
T€ 2.125 ist fast ausschlieBlich auf hohere variable
Gehaltsbestandteile zurtickzufiihren. Die Abschreibun-
gen auf immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen
betreffen vor allem die in den letzten drei Jahren
erworbenen Skontren, das Verwaltungsgebdude in
UnterschleiBheim sowie die Anfang 2004 in Betrieb

genommene neue Handelssoftware.

Im Saldo der Sonstigen Aufwendungen und Ertrige wer-
den Ertrdge in Héhe von T€ 1.302 und Aufwendungen
von T€ 421 gezeigt. Die Ertrage betreffen mit T€ 367
periodenfremde Ertrége, mit TE€ 289 Mietertrdge und mit
T€ 248 Ertrége aus der Verrechnung von geldwerten
Vorteilen aus der privaten Nutzung von Firmenwégen.
Von den Aufwendungen entfallen T€ 147 auf Verschmel-
zungsverluste, T€ 106 auf Verluste aus Anlageabgéingen

und T€ 97 auf periodenfremden Aufwendungen.



Vermogenslage

Die unten stehende Ubersicht zeigt die wesentlichen
Positionen der Bilanz fiir das Geschéftsjahr 2004 im
Vergleich zum Vorjahr.

165.944

165.944



Die Bilanzsumme ist im Berichtsjahr um T€ 28.561 oder
20,8% auf T€ 165.944 gestiegen. Dieser Anstieg resultiert
iiberwiegend aus der Konsolidierung der Baader Service
Bank GmbH sowie aus der Aktivierung von erworbenen

Skontren als Nutzungsrechte.

In den Forderungen an Kreditinstitute sind vor allem fiir
die Abwicklung von Borsengeschiften als Sicherheiten
hinterlegte Guthaben sowie die Anlage von Kundenein-

lagen ausgewiesen.

Die Handelsaktiva umfassen iiberwiegend borsennotierte
Aktien und Anleihen.

Die Available-for-Sale Besténde setzen sich aus Aktien
in Hoéhe von T€ 16.847, Beteiligungen in Héhe von

T€ 2.929 sowie Anleihen und Schuldverschreibungen in
Hohe von T€ 6.753 zusammen. Die Erhohung der Posi-
tion Aktien und Beteiligungen resultiert hauptsachlich

aus Zuschreibungen.

Die Anteile an at Equity bewerteten Unternehmen be-
treffen die Beteiligung an der Heins & Seitz Capital
Management GmbH, Miinchen sowie die Beteiligung an
der SPAG St. Petersburg Immobilien- und Beteiligungs
AG, Darmstadt, die im Berichtsjahr gem&B IAS 28 erst-
mals als at Equity bewertetes Unternehmen in den

Konzernabschluss einbezogen wurde.

In der Position Grundstiicke und Gebadude wird ausschlieB-
lich das in 2002 bezogene Verwaltungsgebdude in Unter-

schleifheim ausgewiesen.

Die Zunahme der immateriellen Anlagewerte und Ge-
schiftswerte ist mit T€ 7.385 verursacht durch die
Aktivierung von erworbenen Skontren als Nutzungs-

rechte.

Von den Sonstigen Aktiva entfallen auf Forderungen
aus Courtagen und Kursdifferenzen T€ 1.634 sowie auf
LV-Riickdeckungsanspriiche T€ 1.056.

Die Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten enthal-
ten mit T€ 14.157 langfristige Fremdmittelaufnahmen fiir

die Finanzierung des Verwaltungsgeb&udes.

Die Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden resultieren {iber-
wiegend aus geleisteten Marginzahlungen fiir Borsenter-

mingeschéfte von Kunden der Baader Service Bank GmbH.

Die Riickstellungen werden vor allem durch Riickstellun-
gen fiir Personalaufwendungen, fiir Kostenumlagen der
Aufsichtsbeh6rden und Restrukturierungsaufwendungen

bei der Baader Service Bank GmbH bestimmt.

Bei den Sonstigen Passiva handelt es sich hauptsdchlich
um Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
sowie kurzfristigen Verbindlichkeiten gegeniiber Arbeit-

nehmern.

Der im Geschéftsjahr 2004 erzielte Gewinn hat die Eigen-
kapitalbasis der Gesellschaft verbessert. Sie verfiigt mit
einer Eigenkapitalquote von iiber 67,8% iiber eine wettbe-
werbsfihige Kapitalausstattung, die das weitere Wachs-

tum sicherstellen wird.



Finanzlage

Die Zahlungsfahigkeit war im Berichtszeitraum jederzeit
gewdhrleistet. Zum Bilanzstichtag stehen kurzfristigen
Bankforderungen in Hohe von T€ 25.234 sowie jederzeit
verduBerbaren Handelsaktiva und Anleihen und Schuld-
verschreibungen in Héhe von T€ 34.419 kurzfristige
Bankverbindlichkeiten und Verbindlichkeiten gegeniiber
Kunden in Hohe von T€ 24.894 gegeniiber. Saldiert
ergibt sich ein bilanzieller Liquiditétsiiberschuss von

T€ 34.759 (Vorjahr: T€ 44.806).

Erkldarung gemifB § 312 AktG

GemailB § 312 AktG hat der Vorstand einen Bericht tiber
die Beziehungen zu verbundenen Unternehmen aufge-
stellt, der mit folgender Erkldrung abschlieBt:

»Die Baader Wertpapierhandelsbank AG hat nach den
Umstinden, die dem Vorstand im Zeitpunkt, in dem die
im Bericht {iber die Beziehungen zu verbundenen Unter-
nehmen aufgefiihrten Rechtsgeschéfte bzw. sonstigen
MaBnahmen vorgenommen wurden, bekannt waren, eine
angemessene Gegenleistung erhalten. Sie wurde durch
getroffene oder unterlassene Mafnahmen nicht benach-
teiligt. Alle berichtspflichtigen Vorgénge wurden vom
Vorstand beschlossen, soweit nach der Satzung bzw.
Geschiftsordnung der Baader Wertpapierhandelsbank AG
erforderlich auch vom Aufsichtsrat genehmigt und in
diesem Abhéngigkeitsbericht aufgestellt.”

Mitarbeiter

Im Berichtsjahr stieg die Anzahl der Mitarbeiter in der
AG zum Bilanzstichtag gegeniiber dem Vorjahr von 165
auf 218 Beschiftigte. Der Ausbau des Personalbestandes
ist zum einen auf die Einstellung von 25 Mitarbeitern
in den operativen Geschéftsbereichen in der AG, zum
anderen mit 16 Mitarbeitern auf die Akquisition der

CK tr@ding Bank GmbH (jetzt: Baader Service Bank
GmbH) zuriickzufiihren.

Die Baader Wertpapierhandelsbank AG legt besonderen
Wert auf die hohe Qualifikation und Weiterbildung ihrer
Mitarbeiter. Das Unternehmen ist stdndig bemiiht, durch
die Erweiterung des Angebots an zuséatzlichen sozialen
Leistungen fiir die Mitarbeiter an Attraktivitdt zu ge-

winnen.

Die Geschiftsleitung dankt allen Mitarbeitern fiir ihren
engagierten Einsatz und die bewiesene Loyalitdt im

abgelaufenen Geschiftsjahr.

Mitarbeiterentwicklung

250

215 218

215
200 186
165
150
115
100
74
0
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Umweltbericht

Die Dienstleistungen der Baader Wertpapierhandelsbank
AG haben keinerlei nennenswerte umweltbelastende
Eigenschaften. Unternehmensintern wird gréf3ter Wert
auf einen ressourcenschonenden Umgang mit Produktions-
(Kopierer, Drucker und andere Gerite der Biiroausstat-
tung) und Verbrauchsmitteln gelegt. Der Verwaltungs-
neubau in UnterschleiBheim wurde nach neuesten 6kolo-
gischen Erkenntnissen insbesondere in den Bereichen
Wasser, Warme und Klimatisierung errichtet und bewirt-
schaftet.

Zweigstellenbericht

Die Verwaltung der Baader Wertpapierhandelsbank AG
befindet sich in UnterschleiBheim. Daneben fiihrt die
Gesellschaft Niederlassungen in Berlin (bis 31.12.04),
Dortmund, Frankfurt und Stuttgart.






Risikobericht

Der professionelle Umgang mit Chancen und Risiken, d.h.
diese zu identifizieren, zu messen und effizient zu steu-
ern ist Grundlage der Geschiftstétigkeit der Baader Wert-
papierhandelsbank AG. Die Bank trégt diesen finanziel-
len Risiken durch ein Risikocontrolling und -Management-
system entsprechend den ,Mindestanforderungen an das
Betreiben von Handelsgeschéften und auch den ,Mindest-
anforderungen an das Kreditgeschéft* der Bundesanstalt

fiir Finanzdienstleistungsaufsicht Rechnung.

Die vom Gesamtvorstand festgelegten Leitlinien der Risi-
kopolitik umfassen den Bereich Risikocontrolling, Markt-
folge und Risikomanagement bzw. Markt. Deren funktio-
nale und organisatorische Trennung ist bis in die Vor-
standsebene gewdihrleistet. Des Weiteren beinhalten sie
die organisatorischen Richtlinien, Rahmenbedingungen
und Verantwortlichkeiten fiir diese Bereiche. Insbeson-
dere ist das Risikocontrolling zustindig fiir die Messung
und Limitierung des Risikos, die Uberwachung der Risiko-
positionen und der Risikolimite, das Reporting und die

Einhaltung der Leitlinien.

Die Risikosteuerung der Konzerntochter im Baader-
Konzern erfolgt iiber die entsprechende Einflussnahme
mindestens eines Vorstandsmitgliedes oder Leitenden
Angestellten der Baader Wertpapierhandelsbank AG als
Mitglied der Geschéftsfithrung oder des Aufsichtsrates
bei den jeweiligen Tochterunternehmen. Die Risikosteue-
rung der Konzerntochter Baader Service Bank GmbH
(ehemals CK tr@ding Bank GmbH) erfolgt tiber die ent-
sprechende Einflussnahme durch Geschéftsfithrungs-
mandate bei der Baader Service Bank durch einen Pro-
kuristen und einen Vorstand der Baader Wertpapier-
handelsbank AG. Im Laufe des Jahres 2005 wird die
Baader Service Bank GmbH vollstidndig in die Risiko-

politik der Baader Wertpapierhandelsbank AG eingebun-
den sein. Die Baader Management AG fiihrte im abgelau-

fenen Jahr keine operative Tétigkeit aus.

Im vergangenen Jahr fanden folgende Konzernbereini-
gungen statt: Verschmelzung der Heribert Schollmeyer
Wertpapierhandels GmbH, Verschmelzung der Baader
Derivate GmbH (ehemals Jérg D. Reuter Wertpapierhan-
dels GmbH) und die Verschmelzung der SMS - Sobota,
Maier & Stopp Wertpapierhandels GmbH. Die Haupt-
versammlung der KST Wertpapierhandels AG hat am
25.03.2004 die Fortsetzung der Gesellschaft und eine
Kapitalerhéhung beschlossen, in deren Zusammenhang
der Anteilsbesitz der Baader Wertpapierhandelsbank AG

verwassert wurde.

Zur Begrenzung der Risiken hat die Bank ein System zur
Messung und Uberwachung der Risikopositionen und zur
Analyse des mit ihnen verbundenen Verlustpotentials
sowie deren Steuerung implementiert. Zur Steuerung
wird das verfiighare Gesamtbank-Risikokapital top down,
z.B. unter Beriicksichtigung von RORAC-Kennzahlen, auf
die einzelnen Bereiche und Profit Center allokiert. Als
relevante Risikoarten wurden identifiziert: Kreditrisiken
inkl. Landerrisiken und Beteiligungsrisiken, Marktpreis-
risiken, Liquiditétsrisiken, Immobilienrisiken, Operatio-

nale Risiken inkl. Rechtsrisiken.



Kreditrisiken

Bei den Kreditrisiken wird zwischen den Kontrahenten-
und Emittentenrisiken des Handelsgeschéftes, den klassi-
schen Kreditrisiken, den Beteiligungsrisiken und den

Landerrisiken unterschieden.

Bei der Baader Service Bank GmbH kommen im Wesent-
lichen nur Kreditrisiken aus in geringem Umfang gewéhr-
ten Effektenkrediten zum Tragen und werden dort dezen-
tral gesteuert. Daher sind alle im Folgenden beschriebenen
Kreditrisiken auf die Baader Wertpapierhandelsbank AG
bezogen.

Bei der Abwicklung von Handelsgeschiften kann ein
Kontrahentenrisiko dadurch entstehen, dass ein Handels-
partner seine entstandenen Verpflichtungen nicht voll-
stindig erfiillt. Hierbei zu unterscheiden ist einerseits das
Wiedereindeckungsrisiko beim Ausfall der Gegenpartei
und demzufolge die Nichterfiillung der abgeschlossenen
Geschéfte und andererseits das Vorleistungsrisiko, wenn
die Geschifte nicht als Zahlungs-/Lieferungsgeschifte

,Zug um Zug“ abgewickelt werden.

Grundsitzlich gilt, dass alle von der Bank getétigten Ge-
schifte als Zahlungs-/Lieferungsgeschifte ,Zug um Zug*
abgewickelt (kein Vorleistungsrisiko) und von unseren Ab-
wicklungsbanken reguliert werden. D.h. alle Wertpapier-
geschéfte werden per Valutatag gebucht und das Geld
entsprechend abgerechnet. Eine Ausnahme besteht ledig-
lich bei der Abwicklung von Schuldscheindarlehens-
Geschéften. Da bei diesen Geschéften die Zahlung und
Erfiillung zeitlich auseinanderfallen, hat Baader hier ein
Kontrahentenrisiko im Sinne eines Vorleistungsrisikos.
Zum Jahresende betrug dieses Vorleistungsrisiko bei der
Baader Wertpapierhandelsbank AG nach Grundsatz I ca.
0,80 Mio. €.

Dem Emittentenrisiko als Risiko der Bonititsverschlech-
terung bzw. des Ausfalls eines Emittenten wird durch die
Eingruppierung des Emittenten in eine Bonitétsklasse
und eine entsprechende Anrechnung des Engagements
auf das hierfiir vorgesehene Limit entgegengetreten. Diese
auch untertégig einzuhaltenden Limite sind so konzipiert,
dass aufsichtsrechtliche GroBSkreditgrenzen nicht iiber-
schritten werden kénnen. Die groBten Einzelengagements
des Handelsbuchs sind alle kurzfristig liquidierbar. Die
folgende Tabelle zeigt die Verteilung der Einzelengage-
ments {iber eine Mio. € nach Branchenzugehorigkeit zum
Jahresende in €:

FINANZUNTERNEHMEN 4.748.992
HANDEL / DIENSTLEISTUNGEN 7.578.284
OFFENTLICHE HAUSHALTE 2.887.213
GEWERBLICHE IMMOBILIEN 2.993.818
VERARBEITENDES GEWERBE 3.916.930
SONSTIGE 3.363.159

Das Landerrisiko driickt sich in der Gefahr aus, dass For-
derungen aus grenziiberschreitenden Geschéften und/
oder in Fremdwéhrung wegen hoheitlicher Mafnahmen
(bspw. Devisenbewirtschaftung) ausfallen kénnten. Das
Linderrisiko betrifft Anleihen, die entweder in Euro bzw.
DM notiert sind und von einem EWU-auslédndischen
Emittenten ausgegeben wurden oder Fremdwahrungs-
anleihen, die von EWU-Inldndern begeben wurden. Die
Positionen zum Jahresende mit einem inhirenten Lénder-
risiko sind alle kurz- bis mittelfristig féllig. Der erwartete
Verlust fiir den Fall, dass diese Forderungen innerhalb
eines Jahres gemeinsam ausfallen, betrug zum Jahres-
ende 0,03 Mio. €.



Bzgl. Klassischen Kreditrisiken ist festzuhalten, dass die
Baader Wertpapierhandelsbank AG kein klassisches Kre-
ditgeschéft im Sinne einer Kreditvergabe an Kunden be-
treibt, sondern lediglich Geldmarktanlagen bei Banken
(Laufzeit kleiner 3 Monate) titigt. Hierflir existieren Geld-
handelslinien basierend auf Bonitétspriifungen mit ent-
sprechenden Kreditbeschliissen.

Die Effektenkredite der Baader Service Bank GmbH sind
mit bérsennotierten Wertpapieren besichert, deren Belei-

hungswert sehr konservativ angesetzt wird.

Beteiligungen wurden in der Vergangenheit von der Bank
regelmdBig mit der Absicht eingegangen, die Beteiligun-
gen zu einem spdteren Zeitpunkt an branchenzugehorige
Unternehmen oder Finanzinvestoren zu verdufern oder
die Beteiligungen an die Borse zu bringen. Die Bank hat
das Beteiligungsgeschéft aufgegeben - es werden keine
Neuengagements mehr eingegangen. Das bestehende Port-
folio wird jedoch weiterhin wertsteigernd betreut und,
wie im Geschéftsjahr 2004 auch geschehen, iiber geeig-

nete Exit-Strategien mittelfristig realisiert.

Das Risiko der verbliebenen Beteiligungen wird im Falle
nicht borslicher Beteiligungen anhand von regelmaBigen
Bilanzanalysen und daraus resultierenden etwaigen Kre-
ditbeschliissen iiberwacht. Im Falle borslicher Beteiligun-
gen erfolgt die Bewertung grundsédtzlich anhand von
Marktpreisen (Borsenkursen). Die Beteiligungen gehen so-
wohl in die Ermittlung des Risikokapitals als auch in die

Jahresplanung fiir die zukiinftigen Geschéftsjahre ein.

Marktpreisrisiken

Unter dem Marktpreisrisiko wird die Wertschwankung
der betrachteten Position aufgrund sich dndernder Markt-
preise verstanden, wie Aktienkursédnderungen, Devisen-

kursdnderungen, Zins- und Volatilititsdnderungen.

Nennenswerte Marktpreisrisikoposition von Konzern-
tochtern waren im abgelaufenen Jahr nicht zu verzeich-
nen. Zum Jahresende bestanden bei der Baader Wert-
papierhandelsbank AG folgende Risikopositionen in
Mio. € Marktwert:

Aktien 20,65
Renten 7,77
Derivate -7,94

Die Derivate Position resultiert im Wesentlichen aus einer
Short Position iiber 70 Bund Future Kontrakte, die als
Absicherung fiir den Handelsbestand in festverzinslichen

Wertpapieren eingesetzt wurde.

Die Marktpreisrisiken werden mittels eines Value-at-Risk
(VaR) Modells basierend auf Monte-Carlo-Simulationen
bei einem Tag Haltedauer und einem Konfidenzniveau
von 1% gemessen. Als eingehende Risikoparameter
kommt eine Varianz-Kovarianz Matrix basierend auf

eigenen Zeitreihen zur Anwendung.

In den vergangenen Jahren wurden die folgenden VaR-
Werte berechnet:

Value-at-Risk der Handelsbereiche

2003 [2004]

in Mio. € 2000 2001 2002

VaR per Jahresultimo 4,82 0,34 0,73 0,65
Minimaler VaR 2,80 0,31 0,19 0,41
Maximaler VaR 6,45 490 1,10 1,48 -

Durchschnittlicher VaR 4,25 1,26 0,40 1,12 -



Die Giite unseres VaR-Modells wird permanent anhand
des Verhéltnisses zwischen den VaR-Werten und Markt-
wertverdnderungen der Position auf Grundlage tatsdchli-
cher Kursinderungen iiberpriift (clean Backtesting) und
auf Grundlage dieser Erkenntnisse weiter entwickelt.
Dennoch werden die VaR-Berechnungen angesichts derer
prinzipieller Grenzen um Worst Case Szenarien mit

auBergewohnlichen Marktpreisanderungen erginzt.

Ausgehend vom Gesamtbank-Risikokapital werden die
Limite fiir die Marktpreisrisiken einmal jdhrlich zu Ge-
schiftsjahresbeginn mehrheitlich durch den Gesamtvor-
stand per Vorstandsbeschluss festgelegt. Diese Limite die-
nen gleichzeitig als Verlustobergrenzen und werden top

down auf die einzelnen Bereiche allokiert.

Liquiditatsrisiken

Liquiditétsrisiken kénnen aufgrund mangelnder Liquiditit
von Handelsprodukten oder aufgrund mangelnder eigener
Liquiditét auftreten. Bspw. existieren Wertpapiere mit
unterschiedlicher Marktliquiditat. Eine geringe Marktli-
quiditét in einzelnen Handelsprodukten fiihrt dazu, dass
Transaktionen in diesen Produkten sowohl zum Etablie-
ren als auch zum Auflésen von Positionen aufgrund der
geringen oder nicht vorhandenen Marktliquiditét beein-
trichtigt oder nicht moglich sind. Fiir die Baader Wert-
papierhandelsbank AG ist hier die Liquiditdt der im
Wesentlichen ausldndischen Gattungen an den jeweiligen
Heimatborsen mafBgeblich.

Die kurzfristige Liquiditatsdisposition der Bank erfolgt
durch die Gelddisposition. Hier werden téglich die Zah-
lungsstrome analysiert und ein Liquidititsstatus mit der
aktuellen Liquiditétssituation erstellt. Darauf aufbauend

werden die liquiden Mittel entsprechend disponiert.

Dariiber hinaus stehen uns jederzeit ausreichende

Kreditlinien zur Verfiigung.

Der mittel- bis langfristige Liquiditétsiiberschuss der
Bank wird regelméBig ermittelt und dient zur Disposition
der tiberschiissigen Liquiditdt und zum Treffen der ent-

sprechenden Anlageentscheidung.

Die Liquidititskennziffer nach Grundsatz II, welche das
Verhiltnis der Zahlungsmittel zu den Zahlungsverpflich-
tungen darstellt, betrug bei der Baader Wertpapierhandels-
bank AG zum Jahresultimo und im Jahresdurchschnitt
11,3. Die Zahlungsverpflichtungen diirfen die Zahlungs-
mittel der Hohe nach nicht iiberschreiten, was impliziert,

dass die Liquiditidtskennziffer nicht unter eins sinken darf.

Immobilienrisiko

Die im Eigentum der Bank gehaltene Immobilie Verwal-
tungsneubau, Weihenstephaner Str. 4 in Unterschleif3-
heim, dient als Verwaltungszentrale und Handelsstandort

und ist dem Betriebsvermogen zugeordnet.

Die Bewertung erfolgt gemaB IAS 16 zu fortgefiihrten
Anschaffungskosten. Einer betriebsgewdhnlichen Abnut-
zung wurde durch Abschreibungen i.H.v. 0,84 Mio. €
anteilig fiir das Geschiftsjahr Rechnung getragen.



Operationale Risiken

Operationale Risiken im Sinne von Betriebsrisiken kon-
nen aus Fehlfunktionen (Programmfehler, Fehlbedienung,
Hardwareausfall) oder Notfallsituationen entstehen, die
Auswirkung auf die Verfligbarkeit der EDV-Systeme
haben. Hinsichtlich der Kontrollen der DV-Systeme,
-Verfahren und Zugriffsméglichkeiten sind diese schrift-
lich dokumentiert. Die Vergabe der Zugriffsberechtigun-
gen zu den Handels-, Risiko- und Abwicklungssystemen
ist vom Fachbereich zu beantragen, das Verfahren selbst

ist IT-gestiitzt und im Intranet der Bank abrufbar.

Die Verfiigbarkeit der Systeme ist durch die gem&B dem
Bundesamt fiir Sicherheit in der Informationstechnik
angewandten Sicherungsverfahren (Rechenzentren in
getrennten Brandabschnitten, redundante und gespiegel-
te Hardware, ausgelagerter Backup der Daten, Backup-
Rechenzentrum, Testverfahren fiir Software) gewéhrleistet.
Bei Ausfall eines Systems ist nach denen im Baader
Weisungssystem schriftlich hinterlegten Wiederanlauf-
oder Notfallpldnen vorzugehen. Die Wiederanlauf- und
Notfallpldne werden zyklisch an die Prozessverdnderun-
gen angepasst. Die Information der Fiihrungskrafte wird
je nach einem fest definierten Eskalationsprinzip einge-
leitet. Der fiir die jeweilige Eskalationsstufe verantwortli-
che Prozessbeauftragte trifft die gemafB Notfallhandbuch

beschriebenen MaBnahmen.

Des Weiteren wird die Sicherstellung der Programmver-
fligharkeit durch das Vorhalten der Programme auf einem
zweiten, im Backup-Rechenzentrum befindlichen System
gewdhrleistet. Dieses ist nach dem Notfallkonzept der
Berichtsgesellschaft bei Ausfall des Primdrsystems zu

aktivieren.

Rechtliche Risiken entstehen daraus, dass abgeschlossene

Vertrdge rechtlich nicht durchgesetzt werden kdnnen.
Ursache hierfiir konnen i.d.R. nicht eindeutig bzw. nicht
ausreichend dokumentierte Vereinbarungen sein. Die
Steuerung der Rechtsrisiken wird durch die Stabsabtei-
lung Recht wahrgenommen. Hierzu gehort das frithzeiti-
ge Erkennen moglicher Verluste aus rechtlichen Risiken,
aber auch die Beratung und Information des Vorstandes
iiber die Auswirkungen neuer rechtlicher Rahmenbedin-

gungen.

Zur Minimierung des Rechtsrisikos in den operativen
Einheiten ist der Handel grundsétzlich nur an Mérkten
mit standardisierten Handels- und Abwicklungsmodali-
taten zuldssig. Weiterhin erfolgt eine klare Vorgabe {iber
die Mérkte und Produkte. Vor der Aufnahme von Ge-

schiften in neuartigen Produkten oder neuen Mérkten

werden die Rechtslage, die Usancen und die Dokumen-
tation der Geschéfte in einem Einfiihrungskonzept aus-
fiihrlich beschrieben.

Zum Jahresende sind keine nennenswerten laufenden
oder potentiellen Rechtsstreitigkeiten mit wesentlichen

finanziellen Risiken bekannt.






Ausblick

Nach der moderaten Kursentwicklung an den Aktienmérk-
ten im vergangenen Jahr, wird fiir das laufende Jahr mit
deutlichen Kurssteigerungen gerechnet. Eine weiter iiber-
proportionale Belebung wird bei den Handelsvolumina

erwartet.

Die ver6ffentlichten Gewinnerwartungen vieler Unter-
nehmen sind gegentiber dem Vorjahr von Optimismus
geprigt. Uberraschungen wird es unseres Erachtens im
Jahr 2005 wieder eher auf der positiven als auf der nega-
tiven Seite geben. Die politische Entwicklung insbeson-
dere im Nahen Osten wird weiterhin zur Unsicherheit an

den Weltmirkten beitragen.

Mit einer komfortablen Eigenkapitalbasis, einer Vielzahl
gut ausgebildeter Mitarbeiter und einem hohen Techno-
logisierungs- und Organisationsgrad prasentiert sich die
Baader Wertpapierhandelsbank AG den Bérsen und Markt-
teilnehmern als starker und stabiler Partner. Die Kapital-
markte sind in Deutschland weiterhin im Umbruch be-
griffen. Notwendige Strukturverdnderungen an den Borsen
werden noch stirker als bisher Investitionsanforderungen
an die teilnehmenden Institute stellen. Die Baader Wert-
papierhandelsbank AG ist diesen Anforderungen personell,
organisatorisch und finanziell gewachsen und treibt aktiv
diese Verdnderungen voran. Die erfreulichen Entwicklun-
gen des Marktmodells MAX-One an der Bérse Miinchen
sowie der von uns unterstiitzten Initiativen ,4-X* in Stutt-
gart und ,Smart Trading" in Frankfurt sind Beleg dafiir.

Im Jahr 2005 wird sich die Baader Wertpapierhandels-
bank AG neben dem Wachstum in der Skontrofithrung
auf den weiteren Ausbau des institutionellen Vermittlungs-
geschifts, insbesondere mit den Dienstleistungen der neu
erworbenen Baader Service Bank GmbH, konzentrieren.
Die Konsolidierung der Branche wird, wie bisher, von der
Baader Wertpapierhandelsbank AG weiter aktiv mitge-
staltet.

Die Umsetzung der Beschliisse zur Einstellung des Ge-
schiftsfeldes Beteiligungen wird auch in 2005 fortgesetzt.

Bei anhaltender Belebung der Mérkte wird eine erhohte
Aktivitdt im Bereich Kapitalmarktdienstleistungen erwar-
tet. Die Borsenverfassung 2005 wird eine zunehmende
Bereitschaft zur Aufnahme von Neuemissionen und

Kapitalerhohungen zeigen.

Die Baader Wertpapierhandelsbank AG ist in allen Ge-
schiftsfeldern gut positioniert. Der Vorstand geht des-
halb davon aus, dass in 2005 eine weitere Verbesserung

des Geschéftsergebnisses erreicht werden kann.

UnterschleiBheim, den 16.02.2005
Baader Wertpapierhandelsbank AG

Der Vorstand

Uto Baader, Dieter Brichmann, Stefan Hock, Dieter Silmen






Bericht des Aufsichtsrats

Der Aufsichtsrat hat sich im abgelaufenen Geschiftsjahr
vom Vorstand regelmifig iiber die Geschiftspolitik,
grundsétzliche Fragen der kiinftigen Geschiftsfiihrung,
iiber die wirtschaftliche Lage und strategische Weiter-
entwicklung der Baader Wertpapierhandelsbank AG und
des Konzerns einschlieflich die Risikolage und das Risi-
komanagement sowie iiber bedeutsame Geschiftsvorfalle
schriftlich und miindlich unterrichten lassen und mit
dem Vorstand hieriiber beraten. Er hat die Geschéfts-
fiihrung iiberwacht. In Entscheidungen wesentlicher

Bedeutung war der Aufsichtsrat eingebunden.

Im Berichtsjahr haben fiinf Sitzungen des Aufsichtsrats
stattgefunden. Schwerpunkte der Beratungen zwischen
Vorstand und Aufsichtsrat bildeten die organisatorische
und strategische Positionierung der Bank, die finanzielle
Entwicklung, wichtige Geschiftsereignisse sowie die ak-
tuellen Verdnderungen im Borsenumfeld. Der Aufsichts-
rat wurde auch zwischen den Sitzungen {iber Vorhaben
informiert, die von besonderer Bedeutung waren. Sofern
erforderlich, wurden Beschliisse im schriftlichen Umlauf-

verfahren gefasst.

Die strategische Ausrichtung mit dem Ziel zusétzliche Er-
trdge zu generieren, die Neustrukturierung von bestehen-
den Geschiéftsfeldern und die Aufnahme neuer Aktivi-
taten wurden vom Aufsichtsrat intensiv begleitet. Zudem
unterrichtete der Vorstand den Aufsichtsrat in seinen
monatlichen Berichten fortlaufend iiber die wichtigsten
Kennzahlen zur finanziellen Entwicklung und der Risiko-
situation der Baader Wertpapierhandelsbank AG und des
Konzerns. Soweit auf Grund gesetzlicher, satzungsgeméa-
Ber Vorschriften oder nach der Geschéftsordnung erfor-
derlich, erteilte der Aufsichtsrat nach griindlicher Priifung

und Beratung seine Zustimmung zu zustimmungspflichti-
gen Einzelvorgidngen.

Der Vorsitzende des Aufsichtsrats hat sich dariiber hinaus
in regelméBigen Gespridchen mit dem Vorstand iiber
wichtige Entscheidungen und besondere Geschéftsvor-
fille berichten lassen. Ihm wurden die Protokolle der

Vorstandssitzungen zeitnah zur Verfiigung gestellt.

Der Aufsichtsrat behandelt regelméBig das Thema Corpo-
rate Governance. Der Aufsichtsrat hat die Empfehlungen
des Deutschen Corporate Governance Kodex grundsétz-
lich anerkannt. Er hat in seiner Sitzung am 13.12.2004
gemeinsam mit dem Vorstand eine aktualisierte Ent-
sprechenserklarung nach § 161 AktG abgegeben und die
Abweichungen von den Empfehlungen des Deutschen
Corporate Governance Kodex erldutert. Er verweist in
diesem Zusammenhang auf die Verdffentlichung im Ge-
schéftsbericht und auf der Internetseite der Baader Wert-
papierhandelsbank AG. In der gleichen Sitzung hat er die
Neufassung der Geschiftsordnungen fiir den Aufsichtsrat

und Vorstand verabschiedet.

Der Aufsichtsrat hat in seiner Sitzung am 13.12.2004
eine Effizienzpriifung seiner Tatigkeit mit positivem Er-
gebnis durchgefiihrt. Der Aufsichtsrat hat sich auch davon
iiberzeugt, dass die Baader Wertpapierhandelsbank AG
im abgelaufenen Geschiftsjahr die Empfehlungen des
Corporate Governance Kodex gemaB ihrer Entsprechens-
erklarung vom Dezember 2003 erfiillt hat.
Interessenskonflikte von Mitgliedern des Aufsichtsrats

sind im abgelaufenen Geschéftsjahr nicht aufgetreten.



Der Aufsichtsrat hat am 08.09.2004 den am 10.12.2002
gegriindeten Priifungsausschuss aufgeldst, der sich ins-
besondere mit Fragen der Rechnungslegung, des Risiko-
managements, der Erteilung des Priifungsauftrages an
den Abschlusspriifer, dessen erforderliche Unabhdngig-
keit, dessen Honorarvereinbarung und den Priifungs-
schwerpunkten befassen sollte. Der Aufsichtsrat hat fest-
gestellt, dass der Ausschuss erfolgreiche Arbeit geleistet
hat, dass aber angesichts der GréBe des Aufsichtsrats im
Hinblick auf Kosten und Aufwand ein eigens eingerich-
teter Ausschuss nicht verhdltnisméBig war. Die Tétigkeit
des Ausschusses hat wieder der Gesamtaufsichtsrat iiber-

nommen.

Der Jahresabschluss und der Lagebericht der Baader
Wertpapierhandelsbank AG und der Konzernabschluss
zum 31.12.2004 mit dem Konzernlagebericht sowie der
Abhidngigkeitsbericht sind unter Einbeziehung der Buch-
fiihrung durch den von der Hauptversammlung gewihl-
ten Abschlusspriifer Clostermann € Jasper Partnerschaft
Wirtschaftspriifungsgesellschaft Steuerberatungsgesell-
schaft, Bremen entsprechend den gesetzlichen Vorschriften
gepriift und mit dem uneingeschrinkten Bestdtigungs-
vermerk versehen worden. Der Konzernabschluss wurde
nach den International Accounting Standards/International
Financial Reporting Standards (IAS/IFRS) aufgestellt und
vom Abschlusspriifer unter ergdnzender Beachtung der
International Standards on Auditing (ISA) gepriift. Der
Abschlusspriifer hat bestitigt, dass der Konzernabschluss
und der Konzernlagebericht fiir das Geschéftsjahr vom
01.01.2004 bis 31.12.2004 die Voraussetzungen fiir eine
Befreiung der Gesellschaft von der Aufstellung eines
Konzernabschlusses und Konzernlageberichts nach deut-
schem Recht erfiillt.

Allen Mitgliedern des Aufsichtsrats wurden rechtzeitig
die Jahresabschlussunterlagen und Priifungsberichte des
Abschlusspriifers und der Vorschlag des Vorstands fiir
die Verwendung des Bilanzgewinns iibersandt. Der Auf-
sichtsrat hat in seiner heutigen Bilanzsitzung den vom
Vorstand vorgelegten Jahresabschluss und den Lagebe-
richt der Baader Wertpapierhandelsbank AG sowie den
Konzernabschluss mit Konzernlagebericht und den
Abhidngigkeitsbericht unter Einbeziehung des Priifungs-
berichts gepriift. An der Sitzung haben die Abschluss-
priifer und der Vorstand teilgenommen. Die Abschluss-
priifer haben tiber ihre Priifung insgesamt und iiber ein-
zelne Priifungsschwerpunkte sowie {iber die wesentlichen
Ergebnisse ihrer Priifung berichtet und eingehend die
Fragen der Mitglieder des Aufsichtsrates beantwortet.
Der Aufsichtsrat hat das Priifungsergebnis zustimmend
zur Kenntnis genommen. Nach dem abschliefenden Er-
gebnis dieser Priifung waren keine Einwendungen zu

erheben.



Der Aufsichtsrat hat den vom Vorstand aufgestellten
Jahres- und Konzernabschluss 2004 in seiner heutigen
Sitzung gebilligt. Der Jahresabschluss 2004 ist damit
festgestellt. Der Aufsichtsrat schlieBt sich dem Vorschlag
des Vorstands an, aus dem Bilanzgewinn eine Dividende
von 0,10 EUR je dividendenberechtigter Stiickaktie aus-
zuschiitten und den verbleibenden Bilanzgewinn auf

neue Rechnung vorzutragen.

Der Aufsichtsrat hat im Jahr 2004 die Vorstandsbestellun-
gen von Herrn Dieter Brichmann fiir weitere fiinf Jahre
und von Herrn Stefan Hock fiir weitere drei Jahre be-
schlossen. Zum Ende der Hauptversammlung am 14. Juli
2004 legte Herr Josef Faltenbacher sein Mandat als Auf-
sichtsratsmitglied nieder. Der Aufsichtsrat dankte ihm
fiir seine konstruktive und engagierte Mitarbeit in die-
sem Gremium. Als sein Nachfolger wurde Herr Helmut

Schreyer, Miinchen gewahlt.

Der Aufsichtsrat dankt dem Vorstand und allen Mitar-
beitern fiir die verantwortungsbewusste und erfolgreiche
Arbeit im abgelaufenen Geschéftsjahr.

UnterschleiBheim, den 23. Mirz 2005

Der Aufsichtsrat







Entsprechungserklarung

Entsprechenserkldrung gem. § 161 AktG des Vorstands
und des Aufsichtsrats der Baader Wertpapierhandels-
bank AG fiir das Jahr 2004

Vorstand und Aufsichtsrat der Baader Wertpapierhan-
delsbank AG erkldren gem. § 161 Aktiengesetz fiir das
Jahr 2004, dass den vom Bundesministerium der Justiz
im amtlichen Teil des elektronischen Bundesanzeigers
am 04. Juli 2003 (Fassung vom 21.05.2003) bekannt
gemachten Empfehlungen der Regierungskommission
Deutscher Corporate Governance Kodex mit folgenden

Ausnahmen entsprochen wurde und wird:

1) In Punkt 4.2.3 Abs. 2 des Deutschen Corporate Gover-
nance Kodex (Neufassung vom 21.05.2003) ist zur
variablen Vergiitung der Vorstandsmitglieder folgen-
des festgelegt: ,,Als variable Vergiitungskomponenten
mit langfristiger Anreizwirkung und Risikocharakter
dienen insbesondere Aktien der Gesellschaft mit mehr-
jahriger VerauBerungssperre (z.B. Phantom Stocks).
Aktienoptionen und vergleichbare Gestaltungen sollen
auf anspruchsvolle, relevante Vergleichsparameter be-
zogen sein. Eine nachtrigliche Anderung der Erfolgs-
ziele oder der Vergleichsparameter soll ausgeschlossen
sein. Fiir auBerordentliche, nicht vorgesehene Entwick-
lungen soll der Aufsichtsrat eine Begrenzungsmoglich-

keit (Cap) vereinbaren.*

In der Hauptversammlung am 14. Juli 2004 wurde ein
Aktienoptionsplan fiir Vorstinde und Mitarbeiter der
Baader Wertpapierhandelsbank AG genehmigt. Es han-
delt sich dabei um ein variables Vergiitungssystem nach
MaBgabe des Deutschen Corporate Governance Kodex
bis auf eine Ausnahme. Das Unternehmen lehnt eine
Begrenzungsmoglichkeit bei Aktienoptionen hinsichtlich
der Hohe der Ertrége ab, da eine solche den Anreizzielen

eines variablen Vergiitungssystems nicht entspricht.

2) In Punkt 4.2.4 des Deutschen Corporate Governance
Kodex ist folgendes festgelegt: ,Die Vergiitung der
Vorstandsmitglieder soll im Anhang des Konzernab-
schlusses aufgeteilt nach Fixum, erfolgsbezogenen
Komponenten und Komponenten mit langfristiger
Anreizwirkung ausgewiesen werden. Die Angaben
zur Vergiitung der Vorstandsmitglieder sollen indivi-

dualisiert erfolgen.*



Die Baader Wertpapierhandelsbank AG weist die Vor-
standsgehélter im Anhang ihres Jahresabschlusses nach
Fixum und erfolgsbezogenen Komponenten aus. Die
Baader Wertpapierhandelshank AG lehnt es ab, die Vor-
standsgehilter individualisiert auszuweisen, da das Unter-

nehmen keinen Nutzen in dieser Praxis erkennen kann.

3) In Punkt 7.1.2 des Deutschen Corporate Governance
Kodex ist folgendes festgelegt: ,Der Konzernabschluss
wird vom Vorstand aufgestellt und vom Abschluss-
priifer sowie vom AR gepriift. Der Konzernabschluss
soll binnen 90 Tagen nach Geschiftsjahresende, die
Zwischenberichte sollen 45 Tage nach Ende des Be-

richtszeitraums 6ffentlich zugianglich gemacht werden.”

Die Aktien der Baader Wertpapierhandelsbank AG sind
an der Frankfurter Wertpapierbérse im ,Prime Standard”
des Amtlichen Marktes notiert. Die Bérsenordnung der
Frankfurter Wertpapierborse sieht fiir die Veroffentlichung
des Konzernabschlusses eine Frist von vier Monaten und
fiir die Verdffentlichung der Zwischenabschliisse eine
Frist von zwei Monaten vor. Diese Fristen werden einge-
halten. Dariiber hinaus friithere Fristen einzuhalten, wiirde

einen unangemessenen Organisationsaufwand bedeuten.

4) In Punkt 5.4.5 des Deutschen Corporate Governance
Kodex ist folgendes festgelegt: ,Die Vergiitung der
AR-Mitglieder tragt der Verantwortung und dem Tatig-
keitsumfang der AR-Mitglieder sowie der wirtschaftli-
chen Lage und dem Erfolg des Unternehmens Rech-
nung. Dabei sollen der Vorsitz und der stellvertretende
Vorsitz im Aufsichtsrat sowie der Vorsitz und die Mit-

gliedschaft in den Ausschiissen beriicksichtigt werden.”

In der Hauptversammlung am 14. Juli 2004 wurde ein
Vergiitungskonzept fiir den Aufsichtsrat genehmigt, das
den Voraussetzungen des Deutschen Corporate Gover-

nance genugt.

5) In Punkt 5.4.5 (letzter Absatz) des Deutschen Corporate
Governance Kodex ist folgendes festgelegt: ,Die Ver-
giitung der AR-Mitglieder soll im Anhang des Konzern-
abschlusses individualisiert, aufgegliedert nach

Bestandteilen ausgewiesen werden.”



Die Baader Wertpapierhandelbank AG weist die Beziige
der Aufsichtsratsmitglieder im Anhang ihres Jahresab-
schlusses nach Fixum und erfolgshbezogenen Komponen-
ten aus. Es ist nicht vorgesehen, sie individualisiert
auszuweisen, da das Unternehmen keinen Nutzen in die-

ser Praxis erkennen kann.

6) In Punkt 3.8 Absatz 2 des Deutschen Corporate
Governance Kodex ist folgendes festgelegt: ,,Schlieft
die Gesellschaft fiir Vorstand und Aufsichtsrat eine
D & O Versicherung ab, so soll ein angemessener

Selbstbehalt vereinbart werden.“

Die Baader Wertpapierhandelsbank AG hat im April die-
sen Jahres eine angemessene D & O Versicherung zugun-
sten von Organen und leitenden Angestellten des Unter-
nehmens abgeschlossen. Eine Selbstbeteiligung wurde

nicht vereinbart.

7) In Punkt 5.3.2 des Deutschen Corporate Governance
Kodex ist folgendes festgelegt: ,Der Aufsichtsrat soll
einen Priifungsausschuss (Audit Committee) einrich-
ten, der sich insbesondere mit den Fragen der Rech-
nungslegung und des Risikomanagements, der erfor-
derlichen Unabhéngigkeit des Abschlusspriifers, der
Erteilung des Priifungsauftrags an den Abschluss-
priifer, der Bestimmung von Priifungsschwerpunkten

und der Honorarvereinbarung befasst.*

Der Aufsichtsrat hat nach der Hauptversammlung 2004
den im Dezember 2002 eingerichteten Priifungsausschuss
aufgelost. Der Aufsichtsrat stellte fest, dass der Ausschuss
erfolgreiche Arbeit geleistet hat, dass aber angesichts der
GroBe des Aufsichtsrats im Hinblick auf Kosten und Auf-
wand ein eigens eingerichteter Ausschuss nicht verhéltnis-
maBig war. Die Tétigkeit des Priifungsausschusses wird
in Zukunft der Gesamtaufsichtsrat wieder vollstindig

ubernehmen.

Im Dezember 2004
Der Vorstand Der Aufsichtsrat
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€ €
348.238,59
-771.653,19

-423.414,60

-34.086,84

-457.501,44

22.525.564,24
-8.139.907,88

14.385.656,36

30.027.678,60

4.536.490,52

61.404,33

0,00

45.332.913,62

3.220.814,75

1.302.069,63

475.438,68

4.047.445,70

172.098,54
4.219.544,24
4.167,50
4.223.711,74
2.295.139,72
0,00

0,00

0,00
6.518.851,46

2004

0,19

2003
T€

513
-657
-144

-85
=228

9.543
6.573
2.970
28.145
3.404
59

207
-39.949
=5.393
8.254
-596
2.265

=9l
2.174
121
2.295

2.295

2003

0,10



Eigenkapitalveranderung

Die folgende Ubersicht zeigt die Eigenkapitalverinderung
im Konzern der Baader Wertpapierhandelsbank AG:




Kapitalflussrechnung
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14.
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20.
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22
23.

24.

25.
26.
27.

28.

Periodenergebnis vor auBerordentlichen Posten

(inkl. konzernfremden Gesellschaftern zustehender Ergebnisanteil)

2004
T€

4.224

Abschreibungen, Wertberichtigungen und Zuschreibungen auf Forderungen, Sachanlagen

und Wertpapiere des Anlagevermogens

Verdnderung der Riickstellungen

andere zahlungsunwirksame Aufwendungen / Ertrige
Gewinne/Verluste aus der VerduBerung von Sachanlagen und
Wertpapieren des Anlagevermogens

Sonstige Anpassungen (Saldo)

= Zwischensumme

Forderungen

Forderungen an Kreditinstitute

Forderungen an Kunden

Wertpapiere (soweit nicht Anlagevermogen)

andere Aktiva aus laufender Geschiftstéatigkeit
Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

Verbindlichkeiten gegentiber Kunden

andere Passiva aus laufender Geschaftstatigkeit

erhaltene Zinsen und Dividenden

gezahlte Zinsen

Ertragsteuerzahlungen

= Cashflow aus der laufenden Geschiftstitigkeit
Einzahlungen aus Abgéngen

Abgénge von Wertpapieren aus dem Anlagevermégen

Abgénge aus dem Sachanlagevermogen

Auszahlungen fiir Investitionen

Auszahlungen fiir Wertpapiere des Anlagevermoégens
Auszahlungen in das Sachanlagevermégen

Auszahlungen in das immaterielle Anlagevermogen
Einzahlungen aus dem Verkauf von konsolidierten Unternehmen und
sonstigen Geschiftseinheiten

Auszahlungen aus dem Erwerb von konsolidierten Unternehmen
und sonstigen Geschiftseinheiten

= Cashflow aus der Investitionstatigkeit

Dividendenzahlungen

sonstige Auszahlungen

= Cashflow aus der Finanzierungstitigkeit

zahlungswirksame Verinderungen des Finanzmittelfonds (Summe 16, 21, 24)
Wechselkurs- und konsolidierungskreisbedingte Anderungen des Finanzmittelfonds
Finanzmittelfonds am Anfang der Periode

= Finanzmittelfonds am Ende der Periode

Zusammensetzung des Finanzmittelfonds zum 31.12.2004
Forderungen an Kreditinstitute - téglich fallig

Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten - taglich fallig

2.314
-409
-1.975

-112
-1.196
2.846

7.039
1.499
-10.303
-484

-477
15.037
1.169
1.788
-871
274
17.518

156
286

-1.162
-13.273

2.500

-12.551
-24.043

117
117
-6.408
15.390
6.474
15.456

25.169
-9.713

2003
T€

2.295

4.329
-4.715
-58

-617
-1.448
-216

3.201
-2.628
1.553
-1.246

1.683
-35
-2.545
1.726
-509
110
1.092

9.931
114

-3.500
-5.957
-8.550

1.375

-6.726
-13.313

-417
-417
-12.637
3.517
15.595
6.474

6.794
-321



Die Kapitalflussrechnung zeigt die Zusammensetzung und
die Entwicklung des Zahlungsmittelbestandes im Geschéfts-
jahr. Sie ist aufgeteilt in die Abschnitte Cashflow aus der
laufenden Geschéftstatigkeit, Cashflow aus der Investitions-
tatigkeit und Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit.
Durch diese Aufteilung soll gezeigt werden, wie im
Konzern liquide Mittel generiert und im Geschiftsjahr

verwendet wurden.

Der Cashflow aus der laufenden Geschéftstatigkeit erfasst
alle Transaktionen, die nicht unmittelbar der Investitions-
und Finanzierungstitigkeit zuzuordnen sind. Die hier ab-
gebildeten Vorgiange ergeben sich insbesondere aus dem
operativen Geschift des Konzerns. Die dargestellten Ver-
anderungen der Forderungen gegeniiber Kreditinstituten

betreffen keine téglich filligen Forderungen.

Der Cashflow aus Investitionstitigkeit zeigt die Mittelver-
wendung im Konzern. Er soll Informationen liefern, wie
die liquiden Mittel fiir die Erzielung kiinftiger Erfolge und
kiinftiger Einnahmeiiberschiisse verwendet wurden. Die
hier abgebildeten Geschiftsvorfille betreffen Investitionen
und Desinvestitionen in Wertpapiere des Anlagevermo-
gens und in Sachanlagen. Die Kaufpreiszahlungen zum
Erwerb von zu konsolidierenden Tochterunternehmen

wurden in voller Hohe mit Zahlungsmitteln beglichen.

Im Cashflow aus der Finanzierungstitigkeit werden alle
Zahlungsvorginge im Zusammenhang mit dem Eigenka-

pital und mit den Anteilseignern dargestellt.

Der Finanzmittelfonds setzt sich zusammen aus der Bar-
reserve, in der lediglich Kassenbestdnde erfasst sind, den
taglich falligen Forderungen gegeniiber Kreditinstituten
sowie den téglich filligen Verbindlichkeiten gegeniiber
Kreditinstituten.

Die anderen zahlungsunwirksamen Aufwendungen und
Ertrage umfassen Abschreibungen auf Geschéftswerte und
zahlungsunwirksame Ergebnisbestandteile aus at Equity
bewerteten Unternehmen, das Bewertungsergebnis der
Handelsaktiva und Verschmelzungsgewinne bzw. —Ver-
luste. Die Position sonstige Anpassungen dient als Korrek-
turposten fiir die separat auszuweisenden GréBen Zinsen,
Dividenden, Ertragsteuerzahlungen und den konzernfrem-

den Gesellschaftern zustehenden Verlust.



Segmentberichterstattung

Die Segmentberichterstattung des Konzernabschlusses zum
31. Dezember 2004 der Baader Wertpapierhandelsbank AG
wird nach Geschiftsbereichen (business segments) darge-
stellt. Als primédre Geschéftsbereiche des Konzerns lassen
sich drei unterschiedliche Teilaktivititen voneinander ab-
grenzen: Skontrofiihrung und Eigenhandel, Vermittlungs-
geschift und Kapitalmarktdienstleistungen. In der Spalte
»Sonstiges/Konsolidierung” werden Bewegungen erfasst,
die keinen direkten Bezug zu den drei primédren Segmenten
haben, bzw. nicht auf deren operative Geschéftstéitigkeit

entfallen.

Der Geschiftsbereich Skontrofiihrung und Eigenhandel
stellt sich folgendermaBen dar: Der Konzern betreut zum
Bilanzstichtag 31. Dezember 2004 als Skontrofiihrer 8.348
vorwiegend ausldndische Aktienskontren, 5.701 Skontren
in Renten und Genussscheinen und 28.637 Skontren fiir
Optionsscheine, Zertifikate und ETFs.

Aufgabe des Skontrofiihrers ist es, fiir das betreute
Wertpapier Borsenpreise festzustellen und gegebenen-
falls durch Selbsteintritt (Eigenhandel) fiir zusétzliche

Liquiditit zu sorgen.

Im Bereich Vermittlungsgeschift tritt der Konzern als
Makler zwischen in- und ausldandischen Kreditinstituten
und Finanzdienstleistungsinstituten fiir alle an einer deut-
schen Borse notierten Wertpapiere auf. Des Weiteren wird
iiber die in 2004 neu erworbene Baader Service Bank
GmbH institutionellen und privaten Anlegern auch iiber
elektronische Systeme der Zugang zu in- und ausliandi-
schen Borsenplédtzen ermoglicht. Fiir ihre Vermittlungs-
tatigkeit bzw. Dienstleistung erhélt die jeweilige Gesell-
schaft Provisionen. Die Geschiftsabwicklung erfolgt aus-

schlieBlich tiber ein Kreditinstitut.

Im Rahmen der Kapitalmarktdienstleistungen platziert
der Konzern im eigenen Namen und fiir eigene Rechnung
Wertpapiere an Kreditinstitute, teilweise unter Einschal-
tung eines Ubernahmekonsortiums. Zusitzlich bietet
Baader Unternehmen Dienstleistungen und Beratung in
allen Bereichen des Kapitalmarkts sowie bei der Durch-
fiihrung von KapitalmaBnahmen an. Das friiher aktive
betriebene Beteiligungsgeschéft wird im Baader Konzern
nicht mehr verfolgt, noch bestehende Engagements in
borslichen und auBerborslichen Kapitalgesellschaften aus

dem In- und Ausland werden im Segment Kapitalmarkt-

dienstleistungen bis zur VerauBerung wertsteigernd betreut.

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

167

Bérsen-
ginge

Volumen
in Mio. €

=1 -
411 495 571 4.244 10.942 2.812 3.477 14.316 25.999 2.872 216 0 1.982



Geschiftsjahr 2004

Zinsergebnis

Risikovorsorge fiir das Kreditgeschaft
Zinsergebnis nach

Risikovorsorge

Provisionsergebnis

Handelsergebnis

Ergebnis aus Available-for-Sale Bestdnden
Ergebnis aus at Equity bewerteten Unternehmen
Ergebnis aus Finanzanlagen

Direkt zuordenbarer Verwaltungsaufwand
Sonstiges betriebliches Ergebnis

Ergebnis nach direkt zuordenbaren
Ertrigen/Aufwendungen

Indirekt zuordenbarer Verwaltungsaufwand
Ergebnis der gewohnlichen Geschiftstatigkeit
Segmentvermogen in T€
Segmentverbindlichkeit in T€

Risikoaktiva in T€

Allokiertes Kapital in T€

Rentabilitdt des allokierten Kapitals bezogen
auf Gewinn vor Steuern

Investitionen in Sachanlagen und immaterielle
Vermogenswerte in der Berichtsperiode in T€
PlanméaBige Abschreibungen auf das
Segmentvermogen in T€

Mitarbeiter im Jahresdurchschnitt

Skontrofiihrung
und Eigenhandel
€

-473.146,74
30.313,32

-503.460,06
11.109.912,86
25.206.806,06
909.574,44
0,00

0,00
-17.544.851,16
612.567,53

19.790.549,67
-15.097.466,66
4.693.083,01
68.496

21.154

92.109

84.080

5,580%

17.446

5.317
87

Vermittlungs-  Kapitalmarkt- Sonstiges/ Konzern
geschift dienstleistungen Konsolidierung
€ € € €
23.983,80 25.748,34 0,00 -423.414,60
3.773,52 0,00 0,00 34.086,84
20.210,28 25.748,34 0,00 -457.501,44
2.142.088,66 1.133.654,84 0,00 14.385.656,36
3.374.493,40 1.446.379,14 0,00 30.027.678,60
26.465,76 3.600.450,32 0,00 4.536.490,52
61.404,33 0,00 0,00 61.404,33
0,00 0,00 0,00 0,00
-6.910.749,82 -945.445,68 0,00 -25.401.046,66
62.742,19 151.321,23 0,00 826.630,95
-1.223.345,20 5.412.108,19 0,00 23.979.312,66
-4.129.901,86 -704.498,44 0,00 -19.931.866,96
-5.353.247,06 4.707.609,75 0,00 4.047.445,70
33.759 24.273 0 126.528
21.555 1.311 0 44.020
15.658 11.062 0 118.829
23.000 5.355 0 112.435
-23,27% 87,91% 0 3,60%
2.105 489 0 20.040
836 148 0 6.301
34 6 67 194



Fir die Aufteilung nach Unternehmensbereichen stellt
sich das Vorjahr folgendermaBen dar:

Das im Segmentbericht ausgewiesene allokierte Kapital ent-
spricht dem bilanziellen Konzerneigenkapital.



ANHANG (NOTES)

Angaben zum Unternehmen

Baader Wertpapierhandelsbank AG
Weihenstephaner Straf3e 4

85716 UnterschleiBheim
Deutschland

Tel. +49 (0)89/5150-0
Fax +49 (0)89/5150-1111
www.baaderbank.de
info@baaderbank.de

Die Gesellschaft ist im Registergericht Miinchen

mit der Geschédftsnummer HRB 121537 eingetragen.

Unternehmensgegenstand der berichtenden Gesellschaft
Gegenstand des Unternehmens ist die Erbringung von
Wertpapierdienstleistungen, inshesondere

e die Ubernahme von Finanzinstrumenten fiir eigenes
Risiko zur Platzierung oder die Ubernahme gleichwer-
tiger Garantien (Emissionsgeschift),

e die Vermittlung von Geschéften iiber die Anschaffung
und die VerduBerung von Finanzinstrumenten oder
deren Nachweis (Anlagevermittlung),

e die Anschaffung und die VerduBerung von Finanz-
instrumenten im fremden Namen und fiir fremde
Rechnung (Abschlussvermittlung),

e die Anschaffung und die VerduBerung von Finanz-
instrumenten im Wege des Eigenhandels fiir andere
(Eigenhandel) und

e die Anschaffung und die VerduBerung von Finanz-
instrumenten im eigenen Namen fiir fremde Rechnung
(Finanzkommissionsgeschéft).

Die Gesellschaft ist zu allen MaBnahmen und Geschéften

berechtigt, die geeignet sind, den Gesellschaftszweck zu

fordern. Hierzu gehort auch die Errichtung von Zweig-
niederlassungen und anderen Unternehmen sowie die

Beteiligung an solchen im In- und Ausland.

Entsprechenserkliarung gem. § 161 AktG und § 285
Nr. 16 HGB

Die Entsprechenserklarung der Gesellschaft wurde von
Vorstand und Aufsichtsrat abgegeben und am 14. De-
zember 2004 den Aktiondren dauerhaft zugénglich ge-
macht. Dies erfolgte durch Einstellung der Entsprechens-
erklarung auf der Internetseite der Gesellschaft und

Verdffentlichung im elektronischen Bundesanzeiger.



Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsditze

(1) Grundsitze der Konzernrechnungslegung

Der Konzernabschluss der Baader Wertpapierhandelsbank
AG wurde im Einklang mit den Richtlinien 83/349/EWG
(Konzernbilanzrichtlinie) und 86/635/EWG (Bankbilanz-
richtlinie), auf der Grundlage der vom International
Accounting Standards Board (IASB) verabschiedeten und
ver6ffentlichten International Accounting Standards/
International Financial Reporting Standards (IAS/IFRS)
und deren Auslegungen durch das International
Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC)
aufgestellt. Der Konzernabschluss orientiert sich an den
vom Deutschen Standardisierungsrat (DSR) verabschiede-
ten und vom Bundesministerium der Justiz (BMJ) gemaB
§ 342 Abs. 2 HGB bekannt gemachten Standards. Eine
Ubersicht der angewendeten Regelungen befindet sich
unter Punkt (2) der Notes.

Der auf den 31. Dezember 2004 aufgestellte Konzernab-
schluss basiert auf dem Grundsatz der Unternehmens-
fortfihrung (Going concern). Entsprechend § 292a HGB
hat dieser Konzernabschluss befreiende Wirkung. Die
IAS/IFRS beruhen auf einer anderen Zielsetzung der
Rechnungslegung als das vorsichtsgepragte, dem Glau-
bigerschutzgedanken verbundene System des HGB. Nach
IAS steht die Vermittlung entscheidungsrelevanter
Informationen fiir einen breitgeficherten Interessenten-
kreis, inshesondere fiir Investoren im Vordergrund. Nach
der Konzeption der IAS/IFRS ist fiir die Bilanzierung die

Niitzlichkeit der Informationen fiir 6konomische Ent-
scheidungen ausschlaggebend. Auf die wesentlichen
Unterscheidungen in den Ansatz- und Bewertungs-
vorschriften wird im Geschéftsbericht gesondert einge-

gangen.

Die wirtschaftliche Entwicklung sowie die Risikoanalyse
des Konzerns werden gesondert im Konzernlagebericht

und im Konzernrisikobericht beschrieben.

Im vorliegenden Abschluss sind alle Betrdge in Euro dar-
gestellt. Der Bilanzstichtag ist der 31. Dezember 2004.
Das Geschiéftsjahr entspricht dem Kalenderjahr.



[0)

(2) Angewandte Vorschriften

Der Baader-Konzern orientiert sich bei seiner Rechnungs-
legung an allen zum Zeitpunkt des Bilanzstichtages vom
IASB verabschiedeten und verdffentlichten Standards.

Fir die Erstellung des Konzernabschlusses zum
31.12.2004 waren folgende International Accounting
Standards relevant:




Neben den aufgefiihrten Standards waren fiir den

Konzernabschluss folgende Interpretations zu bertick-

sichtigen:
SIC 16  Gezeichnetes Kapital - Riickgekaufte
eigene Eigenkapitalinstrumente
(eigene Anteile) (IAS 32)
SIC 18  Stetigkeit — Alternative Verfahren (IAS 1)

Im Rahmen des Improvement Projects des IASB wurden
im Jahr 2004 zahlreiche Standards liberarbeitet, verdn-
dert und neu eingefiihrt. Die Anwendung der betroffenen
Standards in ihrer neuen Fassung ist ab dem 01.01.2005
zwingend vorgeschrieben. Fiir den Konzernabschluss
2004 macht die Baader Wertpapierhandelsbank AG noch
von der Moglichkeit Gebrauch, nach den bisher giiltigen

Regelungen zu bilanzieren.

Dariiber hinaus werden die fiir den Konzern relevanten
vom Deutschen Standardisierungsrat (DSR) verabschiede-
ten und vom Bundesministerium der Justiz gemaB § 342
Abs. 2 HGB bekannt gemachten Deutschen
Rechnungslegungs Standards (DRS) beachtet:

DRS 1
DRS 2
DRS 2-10 Kapitalflussrechnung von Kreditinstituten
DRS 3
DRS 3-10 Segmentberichterstattung von Kreditinstituten
DRS 4 Unternehmenserwerbe im Konzernabschluss
DRS 5 Risikoberichterstattung

DRS 5-10 Risikoberichterstattung von Kredit- und

Befreiender Konzernabschluss nach § 292a HGB

Kapitalflussrechnung

Segmentberichterstattung

Finanzdienstleistungsinstituten
DRS 7 Konzerneigenkapital und
Konzerngesamtergebnis
DRS 8 Bilanzierung von Anteilen an assoziierten
Unternehmen im Konzernabschluss
DRS 10 Latente Steuern im Konzernabschluss
DRS 11 Berichterstattung tiber Beziehungen zu nahe
stehenden Personen
DRS 12 Immaterielle Vermogenswerte des
Anlagevermogens
DRS 13 Grundsatz der Stetigkeit und Berichtigung

von Fehlern

(3) Konzerneinheitliche Bilanzierung

Alle Unternehmen im Konsolidierungskreis haben ihre
Einzelabschliisse auf den Stichtag 31. Dezember 2004
aufgestellt. Die Rechnungslegung im Baader-Konzern
erfolgt gemipB IAS 27 unter Anwendung einheitlicher

Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsitze.



(4) Konsolidierungskreis

In den Konzernabschluss zum 31. Dezember 2004 wurden
neben der Baader Wertpapierhandelsbank AG zwei inldn-
dische Tochterunternehmen, an denen die Baader Wertpa-
pierhandelsbank AG direkt mehr als 50% der Anteile hélt,
einbezogen.

In dem Konzernabschluss werden als vollkonsolidierte
Unternehmen abgebildet:

Gesellschaft Sitz Anteile am Grund- Eigen- Bilanz- Jahres- Erstkon-
Kapital kapital kapital summe ergebnis solidierung
% T€ T€ T€ 2004
Baader Manage-  Unter-
ment AG schleiBheim 100,0 % 50 49 53 0,05 31.12.2003
Baader Service Frankfurt/
Bank GmbH Main 100,0 % 1.500 5.483 21.488 -1.170 30.09.2004

Unternehmensgegenstand der Baader Management AG ist
die Ausfiihrung von Managementdienstleistungen in und
fiir andere Gesellschaften, die Verwaltung eigenen und
fremden Vermogens sowie die Beteiligung an anderen Ge-
sellschaften zum Zwecke der Ubernahme der Geschifts-
flihrung und der Vertretung dieser Gesellschaften mit
Ausnahme genehmigungspflichtiger Tatigkeiten nach
dem Kreditwesengesetz.

Die Anteile an der Tochtergesellschaft Baader Service Bank
GmbH (ehemals: CK Tr@ding Bank GmbH) wurden am
27.09.2004 zu 100% erworben. Das Unternehmen wird

zum 31.12.2004 erstmalig in den Konzernabschluss ein-

bezogen. Gegenstand des Unternehmens sind Wertpapier-
dienst- und Serviceleistungen im Sinne des Wertpapier-
handelsgesetzes und Bankgeschéfte. Die bankgeschéftli-
chen Aktivitdten erstrecken sich vornehmlich auf den
Aktienhandel und den Handel von Derivaten an Termin-
borsen fiir Nichtbanken in eigenem Namen fiir fremde
Rechnung und auf das kurzfristige Kreditgeschift sowie
damit in Verbindung stehende Bankgeschifte (insbeson-

dere Einlagen- und Depotgeschift).



In dem Konzernabschluss werden als assoziierte Unter-
nehmen folgende Unternehmen gemaB IAS 28 ,at Equity”

bilanziert:

Gesellschaft Sitz Anteile am

Kapital
%

Heins & Seitz Capital

Management GmbH Miinchen 50,0 %

SPAG St. Petersburg

Immobilien und

Beteiligungs AG Darmstadt 35,98 %

Gegenstand der Heins & Seitz Capital Management GmbH
ist der An- und Verkauf von Immobilien, Vermittlung von
Immobilien, Vermittlung von Finanzierungen, Verwaltung
von Vermdgensanlagen, Vermittlung von Wertpapieren
und Schuldverschreibungen, Vermittlung von Depositen-
und Pensionsgeschiften und die Vermittlung von Kapital-
beteiligungen. Der Bilanzstichtag des Unternehmens
(31.10.) weicht von den anderen Unternehmen im Konsoli-

dierungskreis ab.

Gegenstand der SPAG St. Petersburg Immobilien- und Be-
teiligungs AG ist der Erwerb, die Verwaltung, Vermietung
und Verpachtung, der Aufbau und Ausbau sowie die
VerduBerung von Grundstiicken, Immobilien und grund-
stlicksgleichen Rechten. Gegenstand des Unternehmens
ist ferner der Erwerb und die VerduBerung von Beteili-
gungen. Zur Durchfithrung ihrer Investitionsvorhaben
bedient sich die SPAG russischer Projektgesellschaften,

an denen sie mehrheitlich beteiligt ist.

Grund- Eigen- Bilanz- Jahres-
kapital kapital summe ergebnis
T€ T€ T€ 2004

26 66 1.422 254
35.462%) -32%)

Die im letzten Geschéftsjahr noch in den Konsolidierungs-
kreis einbezogene Tochtergesellschaft KST Wertpapier-
handels AG i.L. (umfirmiert in KST Beteiligungs AG seit
03.05.2004) wurde mehrheitlich an eine Investorengruppe
verkauft und zum 31.03.2004 entkonsolidiert. Der ver-
bliebene Anteil der Baader Wertpapierhandelsbank AG
an diesem Unternehmen wird zum 31.12.2004 unter der

Position Available-for-Sale Bestinde ausgewiesen.

Im Geschiftsjahr 2004 wurden fiir Kdufe von Anteilen
an Tochtergesellschaften T€ 22.251 aufgewendet. Die er-
worbenen Tochtergesellschaften Heribert Schollmeyer
Wertpapierhandels GmbH, SMS - Sobota, Maier & Stopp
Wertpapierhandels GmbH, Jorg D. Reuter Wertpapier-
handels GmbH wurden im Verlauf des Jahres 2004 auf
die Baader Wertpapierhandelsbank AG verschmolzen.



(5) Konsolidierungsgrundsétze

Die Kapitalkonsolidierung erfolgt gemaB der in IAS 22
beschriebenen Erwerbsmethode. Die Konsolidierung wird
dabei nach der vorgeschlagenen Benchmark-Methode vor-
genommen. Nach der Benchmark-Methode werden die
identifizierbaren Vermogenswerte und Verpflichtungen
des einzubeziehenden Unternehmens in Hohe des erwor-
benen Anteiles im Erwerbszeitpunkt mit Marktwerten an-
gesetzt. Bei der Kapitalkonsolidierung werden die Anschaf-
fungskosten der erworbenen Anteile mit dem sich aus
der Marktpreisbewertung der Vermogensgegenstinde und
Verpflichtungen zum Erwerbszeitpunkt ermittelten antei-
ligen Eigenkapital des Tochterunternehmens und den
darauf berechneten latenten Steuern verrechnet. Danach
verbleibende aktivische Unterschiedsbetrdge werden als
Geschifts- oder Firmenwerte aktiviert. Nach IFRS 3.54f.
sind diese Geschéfts- oder Firmenwerte nur noch aufer-
planméBig gemiB IAS 36 abschreibbar (impairment-only
approach). Der Wertminderungstest ist jahrlich durchzu-
fiihren. Eine lineare Abschreibung iiber ihre wirtschaftli-

che Nutzungsdauer ist somit nicht mehr zul&ssig.

Passivische Unterschiedsbetrdge werden sofort als Ertrag
erfasst. Der Minderheitenanteil wird in Héhe der nach
konzerneinheitlichen Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden ermittelten Buchwerte bilanziert. Die Anteile
anderer Gesellschafter enthalten die Anteile Dritter am
gezeichneten Kapital, an den Riicklagen und am Ergebnis.
Die Tochtergesellschaften werden ab dem Tag in den
Konsolidierungskreis aufgenommen, an dem der Konzern
die faktische Kontrolle erlangt. Die Unternehmen schei-
den bei Verkauf, konkreter VerduBerungsabsicht oder im
Fall, dass die Baader Wertpapierhandelsbank AG nicht
langer einen beherrschenden Einfluss ausiibt, aus dem

Konsolidierungskreis aus.

Ein konsolidierungspflichtiges, erworbenes Ergebnis wird
durch einen Ausgleichsposten in der Gewinn- und Ver-
lustrechnung eliminiert. Je nach Art des erworbenen
Ergebnisses ist der Ausgleichsposten Bestandteil der
Sonstigen betrieblichen Ertrége oder Sonstigen betriebli-

chen Aufwendungen.

Wird im Berichtsjahr bei einem voll zu konsolidierenden
Unternehmen die Erstkonsolidierung auf den Bilanzstich-
tag durchgefiihrt, werden die Posten der Gewinn- und
Verlustrechnung fiir das gesamte Geschéiftsjahr tibernom-
men, wird die Erstkonsolidierung nicht auf den Bilanz-
stichtag durchgefiihrt, werden die GuV-Daten anteilig ab
dem Stichtag der Erstkonsolidierung im Konzernabschluss
beriicksichtigt.

Anteile an Tochterunternehmen, die wegen geringfiigiger
Bedeutung nicht konsolidiert werden, sind unter den
Available-for-Sale Bestdnden zu Anschaffungskosten
ausgewiesen.

Forderungen und Verbindlichkeiten sowie Ertrige und
Aufwendungen, die auf Geschiftsbeziehungen zwischen
Unternehmen basieren, die in den Konzernabschluss ein-
bezogen sind, werden im Rahmen der Schuldenkonsoli-
dierung bzw. der Aufwands- und Ertragskonsolidierung
eliminiert; im Konzern angefallene Zwischenergebnisse
werden herausgerechnet, soweit sie nicht von unterge-
ordneter Bedeutung sind.

Abschreibungen auf Anteile an einbezogenen Tochter-
unternehmen werden zugunsten des konsolidierten
Jahresergebnisses zuriickgenommen.

Assoziierte Unternehmen werden nach der Equity-Methode
bilanziert und unter der Bilanzposition Anteile an at
Equity bewerteten Unternehmen separat ausgewiesen.
Zum Zeitpunkt der erstmaligen Einbeziehung in den

Konzernabschluss wird dem Wertansatz der entsprechen-



den Beteiligung das anteilige Eigenkapital des assoziier-

ten Unternehmens gegeniibergestellt. Ein sich ergebender
Unterschiedsbetrag (Geschifts- oder Firmenwert) wird in

den Notes angegeben. Der Wertansatz der Beteiligung

wird in den Folgeperioden fortgeschrieben.

(6) Barreserve

Die Bestdnde der Barreserve - diese umfassen den Kassen-
bestand und Guthaben bei der Deutschen Bundesbank -
sind geméB IAS 39 zum Nennwert bilanziert.

(7) Forderungen

Forderungen an Kreditinstitute und Forderungen an Kun-
den werden grundsétzlich mit ihrem Nennbetrag ange-
setzt. In den Forderungen gegeniiber Kreditinstituten
werden nur bankgeschéftliche Forderungen abgebildet.
Nichtbankgeschiftliche Forderungen gegeniiber Kredit-

instituten werden unter den Sonstigen Aktiva erfasst.

(8) Risikovorsorge fiir das Kreditgeschift

Die aktivisch abgegrenzte Vorsorge fiir Risiken im Kredit-
geschéft umfasst simtliche Wertberichtigungen und ande-
re VorsorgemaBnahmen fiir Forderungen, die erkennbaren
Kredit- und Landerrisiken unterliegen. Vorsorgen fiir
diese Risiken werden entsprechend dem Grundsatz der
kaufméannischen Vorsicht in ausreichendem MaBe getrof-
fen. Die Beurteilung in welcher Hohe die vereinbarten
Leistungen tatséchlich erbracht werden, stellt bei der
Bewertung das ausschlaggebende Kriterium dar.

Mit der Ubernahme der Baader Service Bank GmbH wird
im Konzern Kreditgeschéft im Sinne des § 1 Abs. 1 Nr. 2
KWG betrieben.

(9) Handelsaktiva

Die Handelsaktiva umfassen borsennotierte Aktien und
Rentenpapiere, die in der Bilanz gemdB IAS 39 zu Markt-
werten (Fair Value) ausgewiesen werden. Die Erfassung
der Wertpapiergeschéfte in Bilanz und GuV erfolgt ge-
mif dem Trade Date Accounting. D.h., die Wertpapiere
werden mit den Marktwerten des Tages des Geschifts-
abschlusses in der Bilanz abgebildet. Die tatsdchliche
Buchung des Wertpapierbestandes erfolgt grundsétzlich
in der Nacht nach Geschéftsabschluss. Die Bewertung
des Wertpapierhandelsbestandes zum Bilanzstichtag
unter Einbeziehung von notwendigen Abschreibungen,
Riickstellungen und stillen Reserven erfolgt auf der Basis
der Borsenkurse des letzten Borsentages. Dabei werden
Kursrisiken aus zum Bilanzstichtag bestehenden Long-
oder Short-Positionen aufwandswirksam erfasst. Zum
Bilanzstichtag bestehende Kursreserven aus Long- oder
Short-Positionen werden ebenfalls in das Handelsergeb-
nis einbezogen. Sdmtliche realisierten und unrealisierten
Gewinne und Verluste, die im Zusammenhang mit den
Handelsaktiva entstanden sind, werden somit im Han-

delsergebnis ausgewiesen.



(10) Available-for-Sale Bestinde

Die Bilanzposition Available-for-Sale Bestdnde setzt sich
zusammen aus Anleihen und Schuldverschreibungen,
Aktien und anderen nicht festverzinslichen Wertpapieren,
Beteiligungen, nicht konsolidierten Tochterunternehmen
und sonstigem Anteilsbesitz. Die Bilanzierung und Bewer-
tung erfolgt gemaB IAS 39.

Zum Zeitpunkt des Zugangs werden die Wertpapiere mit
den Anschaffungskosten bewertet. Bei der Folgebewertung
werden Anleihen und Schuldverschreibungen, Aktien
und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere, Beteiligun-
gen und der sonstige Anteilsbesitz zu Marktwerten ange-
setzt. Sofern fiir die Wertpapiere ein Borsenkurs festzu-
stellen ist, wird dieser der Bewertung zugrundegelegt.
Ausschlaggebend fiir die Bewertung sind die Bérsenkurse
des letzten Boérsentages. Nicht borsennotierte Wertpapiere
werden entsprechend der erwarteten Cashflows zum
Bilanzstichtag bewertet. Nicht konsolidierte verbundene

Unternehmen werden mit Anschaffungskosten bilanziert.

Bei voraussichtlich dauerhaften Wertminderungen werden
Abschreibungen auf den beizulegenden Zeitwert vorge-
nommen. Fallen die Griinde, die zu Wertminderungen
gefiihrt haben, weg, kommt es zu entsprechenden erfolgs-

wirksamen Zuschreibungen.

Die Betrdge aus der Bewertung von Wertpapieren zu
Marktpreisen, die aus Schwankungen von Marktpreisen
resultieren und keine nachhaltigen Wertminderungen
darstellen, werden nicht als Ertrag in der GuV erfasst,
sondern erfolgsneutral in den Neubewertungsriicklagen
in das Eigenkapital eingestellt. Eine erfolgswirksame
Erfassung dieser Betrége erfolgt erst zum Zeitpunkt

des Verkaufes der Wertpapiere oder bei dauerhaften

Wertminderungen.

Sémtliche anderen Aufwendungen und Ertrdge, die im
Zusammenhang mit den Wertpapieren entstehen, die
unter dieser Bilanzposition bilanziert sind, werden dem

Ergebnis aus Available-for-Sale Bestdnden zugerechnet.

(11) Finanzanlagen

Finanzanlagen werden zu Anschaffungskosten bilanziert.
Bei voraussichtlich dauerhaften Wertminderungen wird
auf den niedrigeren beizulegenden Wert abgeschrieben.
Zur Ermittlung des erzielbaren Betrages werden die dis-
kontierten zukiinftig erwarteten Zahlungszufliisse heran-
gezogen. Fallen die Griinde fiir Wertminderungen weg,
werden Zuschreibungen vorgenommen. Zinsertrdge und
Wertberichtigungen werden im Finanzanlagenergebnis
erfasst.



(12) Sachanlagen
Sachanlagen werden zu fortgefiihrten Anschaffungs-
kosten bilanziert. Die Abschreibungen erfolgen linear

iiber die Nutzungsdauer der jeweiligen Vermogenswerte.

Betriebsgewohnliche

Nutzungsdauer in Jahren

EDV/Telekommunikation 3-8
Fahrzeuge 6
Sonstige Betriebs- und Geschéftsausstattung 5-13
Gebédude 25
Gebaudebestandteile 5-19

Bei voraussichtlich dauernden Wertminderungen werden
auBerplanméBige Abschreibungen vorgenommen. Die
Abschreibungen auf Sachanlagen werden unter dem Ver-
waltungsaufwand ausgewiesen. Gewinne oder Verluste
aus dem Verkauf von Gegenstidnden des Sachanlagever-
mogens werden unter den Sonstigen betrieblichen Ertra-
gen bzw. unter den Sonstigen betrieblichen

Aufwendungen erfasst.

Die Anschaffung von geringwertigen Wirtschaftsgiitern
des Sachanlagevermogens wird aus Wesentlichkeitsgriin-
den im Berichtsjahr ergebniswirksam im Verwaltungs-

aufwand erfasst.

Als Finanzinvestitionen gehaltene Grundstiicke werden
zu Anschaffungskosten bilanziert. Sie unterliegen keiner

planméBigen Abschreibung.

(13) Immaterielle Anlagewerte

Unter den Immateriellen Vermogensgegenstdnden sind

die sonstigen entgeltlich erworbenen immateriellen An-
lagewerte zusammengefasst. Diese setzen sich hauptsédch-
lich aus erworbenen Softwarelizenzen und erworbenen
Skontren zusammen. Sie werden mit Anschaffungs-
kosten, vermindert um planméaBige lineare Abschreibun-
gen, bewertet. Bei voraussichtlich dauernden Wertmin-
derungen werden auBerplanméBige Abschreibungen vor-
genommen. Gewinne oder Verluste aus dem Verkauf von
Immateriellen Anlagewerten werden unter den Sonstigen
betrieblichen Ertrdgen bzw. unter den Sonstigen betrieb-

lichen Aufwendungen erfasst.

Die Abschreibungen werden im Verwaltungsaufwand

ausgewiesen.
Betriebsgewohnliche
Nutzungsdauer in Jahren
erworbene Nutzungsrechte 5
Markenrechte 10
Software 3-5

(14) Geschiftswerte

Die Geschifts- oder Firmenwerte ergeben sich als Unter-
schiedsbetrdge aus der Kapitalkonsolidierung. Sie werden
nur noch auBerplanmiBig abgeschrieben. Grundlage dafiir
ist ein jahrlicher Wertminderungstest, der die Geschéfts-
oder Firmenwerte auf ihre Werthaltigkeit tiberpriift. Die
Geschifts- oder Firmenwerte werden - sofern nicht we-
sentlich — unter den Immateriellen Anlagewerten bilanziert;
Abschreibungen werden unter den Sonstigen betrieb-

lichen Aufwendungen ausgewiesen.



(15) Verbindlichkeiten
Verbindlichkeiten werden mit ihrem Riickzahlungs- bzw.

Nominalbetrag bewertet.

(16) Riickstellungen

In den Riickstellungen sind Riickstellungen fiir Pensionen
und dhnliche Verpflichtungen und Andere Riickstellungen
enthalten.

Die Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflich-
tungen sind nach der projected-unit-credit-Methode
unter der Beriicksichtigung von versicherungsmathemati-
schen Grundsétzen berechnet worden. Die Riickstellung
wird an jedem Bilanzstichtag neu berechnet, wobei An-
derungen der Vereinbarungen, sowie Anderungen bei
den versicherungsmathematischen Annahmen bertick-
sichtigt werden.

Andere Riickstellungen werden fiir ungewisse Verbind-
lichkeiten gegeniiber Dritten und drohenden Verlusten
aus schwebenden Geschéften gebildet, bei denen der Zeit-
punkt oder die Hohe des Vermogensabflusses unsicher
ist, bei denen zum Bilanzstichtag aber eine Verpflichtung
vorliegt, die sich aus einem vergangenen Ereignis ergibt
und deren Erfiillung mit einem Vermdgensabfluss ver-

bunden ist.

(17) Latente Steuern

Latente Steuern werden nach dem bilanzbezogenen Tem-
porary-Konzept gebildet. Nach diesem Konzept werden
die Wertansdtze der Vermogensgegenstinde und Verbind-
lichkeiten in der Bilanz mit den Wertansitzen verglichen,
die der Besteuerung des jeweiligen Konzernunternehmens
zugrunde liegen. Abweichungen in diesen Wertansédtzen
fiihren zu tempordren Wertunterschieden, fiir die latente
Steueranspriiche bzw. latente Steuerverbindlichkeiten zu
bilden sind. Der Zeitpunkt der Umkehrung des Wertunter-
schiedes ist nicht zu beriicksichtigen. Fiir die Berechnung
der latenten Steuern werden die Steuersdtze verwendet,
die im Zeitpunkt der Umkehrung des Wertunterschiedes
wabhrscheinlich gelten werden. Latente Steueranspriiche
werden angesetzt, soweit es wahrscheinlich ist, dass der
zukiinftige steuerliche Vorteil auch genutzt werden kann.
Der Unsicherheit der zukiinftigen Nutzung des steuerlichen
Vorteils wird durch Sicherheitsabschldge Rechnung

getragen.

(18) Eigene Aktien

Die im Konzern gehaltenen eigenen Aktien werden zu
Anschaffungskosten vom Eigenkapital abgesetzt. Der Teil
der Anschaffungskosten, der auf den Nennbetrag entfallt
wird vom Gezeichneten Kapital abgezogen, das Aufgeld
wird mit den Kapitalriicklagen verrechnet. Gewinne und
Verluste aus dem Handel mit eigenen Aktien werden

erfolgsneutral der Kapitalriicklage zugerechnet.



(19) Aktienorientiertes Vergiitungssystem fiir

Vorstinde und Mitarbeiter

a) Aktienoptionsplan 2000

Die Baader Wertpapierhandelsbank AG gewdhrt Vorstdn-
den und Mitarbeitern des Konzerns eine erfolgsabhéngige
Vergiitung in Form von Aktienoptionen. Im Rahmen des
Aktienoptionsplanes 2000 wurden den Berechtigten erst-
mals nach Ablauf des Geschiftsjahres 1999 Aktienoptionen
ausgegeben. Die Laufzeit des Aktienoptionsplans 2000
betrug 5 Jahre und lief am 17. Juni 2004 aus. Die letzte
Tranche wurde am 2. Juni 2004 zugeteilt.

Fiir die Ausiibung der Optionen besteht eine Wartefrist.
Diese betrdgt zwei Jahre ab dem Zeitpunkt, an dem der
Bezugsberechtigte die Aktienoptionen erhalten hat. Mit
Ablauf der Wartefrist kénnen die Optionen in den folgen-
den fiinf Jahren ausgeiibt werden und zwar jeweils inner-
halb einer Frist von vier Wochen nach Veroffentlichung
eines Quartalsberichtes.

Der Ausiibungspreis entspricht dem durchschnittlichen
Schlusskurs der Aktie der Baader Wertpapierhandelsbank

AG im Présenzhandel der Bayerischen Borse wahrend der

2003 2002
Ausgegebene Optionen 161.500 234.300
Bezugspreis 5,92 2,24
Verfallen 0 20.000
Verzichtet 1.400 0
Insgesamt verteilt 160.100 214.300

fiinf Handelstage, die dem Ausgabetag der Aktienoptionen
vorausgehen, mindestens aber dem auf eine Aktie der
Baader Wertpapierhandelsbank AG entfallenden anteiligen
Betrag des Grundkapitals. Die Optionsrechte konnen nur
ausgeilibt werden, wenn die Kursentwicklung der Aktie
der Baader Wertpapierhandelsbank AG seit dem Ausgabe-
tag des Optionsrechtes an fiinf aufeinander folgenden
Handelstagen die entsprechende Entwicklung des Prime
All Share um mindestens 159% iibertrifft. Dieser Prozent-
satz gilt fiir das erste Jahr des Ausiibungszeitraumes und
steigt im zweiten und den folgenden Jahren des Aus-
iibungszeitraumes jeweils um einen halben Prozentpunkt.
Als Kurs der Aktie der Baader Wertpapierhandelshank AG
gilt der Schlusskurs im Prasenzhandel der Bayerischen

Borse.

Im Geschiftsjahr 2004 haben die Bezugsberechtigten
erstmals von ihren Optionsrechten Gebrauch gemacht.
Insgesamt wurden 42.200 Aktien zu € 4,28 bezogen. Da-
raus ist ein Aufwand in Hohe von € 12.723,80 entstan-
den, der erfolgsneutral mit den Kapitalriicklagen ver-

rechnet wurde.

2001 2000 1999 Gesamt
258.900 120.191 120.000 894.891
4,28 10,60 40,35
92.600 52.045 34.500 199.145
0 0 85.500 86.900
166.300 68.146 0 608.846

Die Bezugsberechtigten des Aktienoptionsplanes 2000 der
Baader Wertpapierhandelsbank AG haben auf Stiick
85.500 im Jahr 1999 zu € 40,35 ausgegebenen Aktienop-
tionen verzichtet und haben eine entsprechende Neuzu-
teilung dieser Aktien im Jahr 2001 zu € 4,28 erhalten.



b) Aktienoptionsplan 2004

Die Baader Wertpapierhandelsbank AG hat mit Zustim-
mung der Hauptversammlung vom 14. Juli 2004 den
Aktienoptionsplan 2004 aufgestellt. Der Kreis der Be-

rechtigten setzt sich aus Mitgliedern des Vorstandes der
Gesellschaft und den iibrigen Mitarbeitern der Gesell-

schaft zusammen. Die Laufzeit des Aktienoptionsplanes
betrdgt maximal zwei Jahre, so dass eine Ausgabe von
Aktienoptionen aus dem Aktienoptionsplan der Gesell-
schaft nach dem 13.07.2006 nicht mehr méglich ist. Im
Rahmen dieses Aktienoptionsplanes werden insgesamt

maximal 300.000 Aktienoptionen ausgegeben.

Die Aktienoptionen kdnnen jeweils nur einmal jéhrlich
und zwar wahrend eines Zeitraumes von sechs Wochen
nach Bekanntgabe der Ergebnisse des abgelaufenen Ge-
schéftsjahres durch den Vorstand an die Optionsberech-
tigten ausgegeben werden. Aktienoptionen werden zum
ersten Mal nach Ablauf des Geschiftsjahres 2004 ausge-
geben.

Die Optionen diirfen erst nach Ablauf einer Warteftrist
von zwei Jahren ab dem jeweiligen Ausgabetag ausgeiibt
werden. Die Aktienoptionen kénnen in den folgenden
fiinf Jahren nach Ablauf der Wartefrist unter Beriicksich-
tigung bestimmter Sperrzeitraume ausgeiibt werden, und
zwar jeweils nur innerhalb einer Frist von vier Wochen
nach Verdffentlichung der Quartalszahlen der Gesell-
schaft (Austibungsfenster). Nach Beendigung der Laufzeit
(max. sieben Jahre nach Ausgabetag) verfallen die jewei-

ligen Optionen ersatzlos.

Die Optionen kénnen nur ausgeiibt werden, wenn (a) der
Schlusskurs der Aktie der Baader Wertpapierhandelsbank

AG im Priasenzhandel der Borse Miinchen (Borsenschluss-

kurs) um mehr als 30% {iber dem Ausgabepreis liegt
(absolute Hiirde) und (b) an den letzten 5 Borsenhandels-
tagen vor Ausilibung der Optionen die kumulierte pro-
zentuale Performance der Aktie der Baader Wertpapier-
handelsbank AG seit der Ausgabe der Option um minde-
stens 10% hoher ist als die prozentuale Steigerung des
Prime All Share Index (relative Hiirde), - die kumulierte
Performance berticksichtigt sowohl die Kursentwicklung
als auch den Wert von Bardividenden, Bezugsrechten aus
Kapitalerh6hungen und sonstigen Sonderrechten zwischen
der Ausgabe der Option und dem Zeitpunkt der Ausiibung
der Option - und (c) sie nicht vor Abgabe der Ausiibungs-
erklarung aufgrund einer Regelung der Optionsbedingun-
gen durch Verfall erloschen sind. Als Kurs der Aktie der
Gesellschaft gilt der Schlusskurs im Prasenzhandel der
Borse Miinchen (Erfolgsziele). Eine nachtriigliche Ande-

rung der Erfolgsziele ist ausgeschlossen.

Der Ausilibungspreis einer Aktienoption entspricht dem
durchschnittlichen Schlusskurs der Aktie der Gesellschaft
im Prasenzhandel der Bérse Miinchen wihrend der fiinf
Handelstage, die dem zweiten Tag vor Beginn der Aus-
gabeperiode fiir die in Frage stehenden Aktienoptionen
vorausgehen, mindestens aber dem auf eine Aktie der
Gesellschaft entfallenden anteiligen Betrag des Grund-
kapitals.

Jede Aktienoption berechtigt - je nach Entscheidung des
Vorstands - zum Erwerb einer Aktie oder zum Baraus-
gleich in Héhe der Differenz zwischen dem Ausiibungs-
preis und dem durchschnittlichen Schlusskurs der Aktie
der Baader Wertpapierhandelsbank AG an der Borse
Miinchen an den letzten fiinf Bérsenhandelstagen vor
dem Tag des Zugangs der Ausiibungserklarung des
Optionsberechtigten bei der Gesellschaft.



Wesentliche Unterschiede bei der Rechnungslegung nach
IAS/IFRS und Deutschem Handelsrecht

Der Konzernabschluss der Baader Wertpapierhandelsbank
AG wurde nach den International Accounting Standards/
International Financial Reporting Standards (IAS/IFRS)
erstellt. Die IAS/IFRS weisen in mancher Hinsicht Unter-
schiede zum deutschen Handelsrecht auf. GemaB § 292a
HGB werden im Folgenden die wesentlichen Unterschiede

erlautert.

(20) Risikovorsorge fiir das Kreditgeschéft

Die Risikovorsorge fiir das Kreditgeschéft wird offen auf
der Aktivseite der Bilanz als eigenstdndige Position nach
den Forderungen ausgewiesen. Dadurch wird der Einblick

in die Risikopolitik des Konzerns verbessert.

(21) Wertpapiere

Die Wertpapiere werden nach IAS/IFRS in drei Kategorien
unterteilt: in die Handelsaktiva, Wertpapiere der Kategorie
Available-for-Sale und die Finanzanlagen.

Die Handelsaktiva werden zu Marktwerten bilanziert. Das
fihrt unter anderem zur Beriicksichtigung von nach
deutschem Recht als unrealisierte Gewinne qualifizierten
Ergebnisbestandteilen. Sdmtliche aus der Bewertung re-
sultierenden Gewinne und Verluste werden erfolgswirk-
sam vereinnahmt.

In den Finanzanlagen werden Wertpapiere erfasst, die nicht
der kurzfristigen Gewinnerzielung dienen, die eine feste
Laufzeit besitzen sowie feste bestimmbare Zahlungen
generieren. Sie werden wie nach HGB mit Anschaffungs-
kosten bewertet.

Alle anderen Wertpapiere fallen unter die Kategorie
Available-for-Sale. Somit sind hier zu erfassen die Wert-

papiere der Liquiditétsreserve, des Emissionsbestandes,

Beteiligungen, assoziierte Unternehmen, die nicht nach
der Equity-Methode bewertet werden und nicht konsoli-
dierte verbundene Unternehmen. Mit Ausnahme der nicht
konsolidierten verbundenen Unternehmen, die zu An-
schaffungskosten bewertet werden, werden alle anderen
in dieser Kategorie enthaltenen Wertpapiere mit Markt-
werten bewertet. Gewinne aus der Bewertung zu Markt-
preisen werden erfolgsneutral im Eigenkapital unter der
Neubewertungsriicklage ausgewiesen und erst bei dem

Verkauf der entsprechenden Wertpapiere realisiert.

(22) Sachanlagen und Immaterielle Anlagewerte

Nach IAS/IFRS finden steuerliche Wertansitze keine
Beriicksichtigung, so dass Sachanlagen gegeniiber dem
HGB-Abschluss in der Regel mit einem hoheren Wert
bilanziert werden. Die Abschreibungen sind im Abschluss
nach TAS/IFRS nach der tatsichlichen wirtschaftlichen

Nutzungsdauer zu bemessen.

Die Geschifts- oder Firmenwerte, die beim Erwerb von
Tochtergesellschaften entstehen, werden nach IAS/IFRS
als Vermogensgegenstinde aktiviert. Ein Wahlrecht zur
erfolgsneutralen Verrechnung mit den Riicklagen, wie es
nach § 309 Abs. 1 S. 3 HGB erlaubt ist, sehen die IAS/IFRS
nicht vor. Die Geschifts- oder Firmenwerte werden unter
den Immateriellen Anlagewerten ausgewiesen oder, wenn
wesentlich, in einer eigenen Bilanzposition dargestellt.
Sie werden auBerplanmé&Big nach erfolgtem Wertminde-

rungstest aufwandswirksam abgeschrieben.

Bankenrechtlich wird im HGB-Abschluss standardisierte
Anwendersoftware den materiellen Wirtschaftsgiitern
zugerechnet. Dieser Ausweis wird vom BaFin unter der
Voraussetzung akzeptiert, dass der Abschlusspriifer die
OrdnungsméaBigkeit bestétigt und keine Anhaltspunkte



fiir Gestaltungsmissbrauch vorliegen. Nach IAS erfolgt
der Ausweis standardisierter Anwendersoftware unter

der Bilanzposition Immaterielle Vermoégensgegensténde.

(23) Eigene Aktien und Anteile

Das HGB schreibt die Aktivierung der eigenen Aktien bei
gleichzeitiger Bildung einer Riicklage fiir eigene Aktien
oder Anteile vor. Nach IAS/IFRS werden die im Konzern
gehaltenen eigenen Anteile offen vom Eigenkapital ab-
gesetzt; eine Bewertung wird im Gegensatz zu HGB nicht
durchgefiihrt. Aus dem Handel mit eigenen Anteilen re-
sultierende Gewinne und Verluste werden ergebnisneutral
im Eigenkapital erfasst. Im HGB-Abschluss werden die
Gewinne und Verluste aus dem Handel mit eigenen

Aktien ergebniswirksam im Handelsergebnis gezeigt.

(24) Treuhandgeschifte
Nach IAS/IFRS werden Treuhandgeschifte, im Gegensatz
zum HGB-Abschluss nicht in der Bilanz (gemiB §6

RechKredV) ausgewiesen.

(25) Pensionsriickstellungen

Bei der versicherungsmathematischen Berechnung der
Pensionsriickstellungen wird die prognostizierte Gehalts-
und Rentenentwicklung berticksichtigt. Anpassungen der
laufenden Pensionszahlungen werden periodisiert und
nicht sofort in voller Hohe abgesetzt. Bei der Abzinsungs-
berechnung werden dariiber hinaus die Marktzinsséitze
zugrunde gelegt. Hier erfolgt bei der Baader Wertpapier-
handelsbank AG eine Angleichung von HGB an IAS, da
auch nach HGB erstmals abweichend von steuerlichen

Vorgaben marktiibliche Zinsséitze unterstellt werden.

(26) Andere Riickstellungen
Die nach HGB zugelassenen Aufwandsriickstellungen
diirfen gemiaB IAS/IFRS, mit Ausnahme der Restrukturie-

rungsriickstellungen, nicht gebildet werden.

(27) Latente Steuern

Latente Steuern werden im [IAS-Abschluss nach dem
bilanzbezogenen Temporary-Konzept gebildet. Nach die-
sem Konzept werden die Wertansitze der einzelnen Ver-
mogensgegenstinde und Verbindlichkeiten mit den der
Besteuerung zugrunde liegenden Werten verglichen.
Abweichungen zwischen diesen Werten fithren zu tempo-
raren Wertunterschieden, die, unabhéngig vom Zeitpunkt
der Aufldsung dieser Wertunterschiede, latente Steueran-
spriiche bzw. latente Steuerverbindlichkeiten begriinden.
Zudem besteht fiir aktive und passive latente Steuern
eine Ansatzpflicht, mit der Einschrédnkung, dass aktive
latente Steuern nur anzusetzen sind, wenn es wahr-
scheinlich ist, dass der zukiinftige steuerliche Vorteil
auch genutzt werden kann. Diese Pflicht zur Bildung
eines latenten Steueranspruches gilt auch fiir die beste-
henden Verlustvortrige, unter der Pramisse des Going-

Concern-Prinzips.

(28) Ansitze aufgrund steuerrechtlicher Vorschriften
Im Gegensatz zum HGB sehen die IAS/IFRS keine Wert-
ansitze oder Abschreibungen aufgrund steuerrechtlicher

Vorschriften vor.

(29) Anteile anderer Gesellschafter

Die Anteile anderer Gesellschafter werden auf der Passiv-
seite auBerhalb des Eigenkapitals in der Position Anteile
im Fremdbesitz ausgewiesen. Im HGB-Abschluss werden
die Anteile Dritter der Bilanzposition Eigenkapital zuge-

ordnet.



Angaben zur Bilanz des Konzerns

(30) Barreserve

Die Barreserve setzt sich wie folgt zusammen:

(31) Forderungen an Kreditinstitute

Die Sonstigen Forderungen enthalten Zinsabgrenzungen
in Hoéhe von € 17.983,45. Die Restlaufzeiten der For-
derungen an Kreditinstitute werden in der Restlaufzeit-
gliederung (Notes (68)) dargestellt.
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Die Restlaufzeiten der Forderungen an Kunden werden in
der Restlaufzeitgliederung (Notes (68)) gezeigt.

Gegentiber Unternehmen mit denen die Baader Wert-
papierhandelsbank AG in einem Beteiligungsverhéltnis
steht, bestehen folgende Forderungen:

Die Forderungen gegeniiber Kunden enthalten Forderun-
gen in Hohe von T€ 169,00 fiir die keine Zinsen gezahlt

werden.



(33) Risikovorsorge fiir das Kreditgeschéft
Der Bestand an Risikovorsorge hat sich wie folgt entwickelt:

(34) Handelsaktiva
Die Handelsaktiva setzen sich wie folgt zusammen:




(35) Available-for-Sale Bestinde

In der Position Available-for-Sale Bestdnde sind Beteili- Die nachfolgende Ubersicht zeigt die Zusammensetzung
gungen und sonstige Aktien und Anleihen, die nicht den  und die Entwicklung der Position Available-for-Sale
Handelsaktiva zugeordnet werden, zusammengefasst aus-  Bestéinde:

gewiesen.

Die Available-for-Sale Bestinde enthalten
Zinsabgrenzungen in Hohe von € 62.790,27.



(36) Anteile an at Equity bewerteten Unternehmen

In dieser Bilanzposition sind alle Anteile an assoziierten
Unternehmen ausgewiesen, die nach der Equity-Methode
bewertet werden.
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(37) Finanzanlagen als Finanzanlagen dotierte Bestand an Wertpapieren in
Die Position Finanzanlagen umfasste im Vorjahr aus- die Kategorie Available-for-Sale Bestinde umgewidmet.
schlieBlich Schuldverschreibungen und andere festver- Die Aufgliederung und Entwicklung des Postens stellt
zinsliche Wertpapiere. Zum 31.12.2004 wurde der bisher sich folgendermaBen dar:
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Griinde fiir auBerplanméBige Abschreibungen sind nicht
aufgetreten. Im Berichtsjahr wurden keine Zuschreibungen
aufgrund fritherer Wertminderungen vorgenommen.
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Entsprechend IFRS 3 wurde fiir die ausgewiesenen (40) Ertragsteueranspriiche
Geschéftswerte ein Impairment-Test durchgefiihrt. Dieser ~ In den Ertragsteueranspriichen werden Forderungen des
ergab keine Anhaltspunkte fiir eine auBerplanméaBige Konzerns gegeniiber den Finanzbehorden aus tatséchlichen
Abschreibung. Steueriiberzahlungen in Hohe von € 1.215.960,30 abgebildet.

(41) Sonstige Aktiva
Die Sonstigen Aktiva setzen sich aus folgenden GréBen

zusammen:




(42) Aktive latente Steuern

Latente Steuern sind fiir tempordre Wertunterschiede zu
bilden, die sich aus der Differenz zwischen dem der Be-
steuerung zugrundeliegenden Wertansatz und dem Ansatz
der Vermogensgegenstdnde und Verbindlichkeiten in der
Bilanz ergeben. Die aktiven latenten Steuern sind zukiinf-
tige Steuererstattungsanspriiche. Sie werden angesetzt,
soweit es wahrscheinlich ist, dass der zukiinftige steuerli-

che Vorteil genutzt werden kann.

Der Posten aktive latente Steuern setzt sich zusammen aus

aktiven latenten Steuern auf Unterschiede in der Bewer-

Verlustvortrag 31.12.2003 in T€

+/- Steuerlicher Verlust/Gewinn 2004 in T€
= Verlustvortrag 31.12.2004 in T€

X Steuerquote in %

= Steueranspriiche 31.12.2004 in T€

- 50 % Sicherheitsabschlag in T€

= Aktive latente Steuern 31.12.2004 in T€
- Aktive latente Steuern 31.12.2003 in T€ ¥)
Zufiihrung aktive latente Steuern /
Steuerertrag 2004 in T€

tung von Pensionsanspriichen in Héhe von € 129.759,12
und aktiven latenten Steuern auf Verlustvortrdge in Hohe
von € 28.756.375,78.

Im Konzernabschluss der Baader Wertpapierhandelshank
AG werden aktive latente Steuern auf noch nicht genutz-
te steuerliche Verlustvortriage bilanziert. Nach MaBgabe
von IAS 12 sind diese in dem Umfang zu bilanzieren, in
dem es wahrscheinlich ist, dass zukiinftiges zu versteu-
erndes Ergebnis zur Verfligung stehen wird, gegen das
die noch nicht genutzten steuerlichen Verluste verwendet

werden konnen.

148.706 0 148.706
-694 1.164 470
148.012 1.164 149.176
38,57 % 36,53 % =
57.088 425 57.513
-28.544 =212 -28.756
28.544 213 28.757
-28.451 0 -28.451
93 213 306

Im Geschiftsjahr 2004 belaufen sich die voraussichtlich
nutzbaren steuerlichen Verlustvortrige auf T€ 149.176.
Darin enthalten ist ein Betrag in Héhe von T€ 30.018,
der grundsitzlich eine Hinzurechnung zum steuerlichen
Einkommen der Baader Wertpapierhandelsbank AG dar-
stellt und aus der Hinzurechnung zum Einkommen auf-

grund einer in der Vergangenheit vorgenommenen Ab-



schreibung auf Anteile an einer Tochtergesellschaft resul-
tiert. Aus einem verfassungsrechtlichen Gutachten, das
fir die Baader Wertpapierhandelsbank AG erstellt wurde,
ergibt sich, dass die Hinzurechnungsvorschrift nach § 12
Abs. 2 des Umwandlungssteuergesetzes in der jetzt giil-
tigen Fassung mit sehr hoher Wahrscheinlichkeit vom
Bundesverfassungsgericht als nichtig beurteilt werden
wird. Daher wird sich abgabenrechtlich die Mdéglichkeit
der grundsitzlichen Berticksichtigung der T€ 30.018 als
Verlustvortrag fiir die Baader Wertpapierhandelsbank AG

ergeben.

Nach den beschlossenen langfristigen Unternehmens-
planungen sprechen mehr Griinde dafiir als dagegen,
dass in den nichsten Jahren ausreichend zu versteuern-
des Einkommen erwirtschaftet wird, um die steuerlichen
Verlustvortrige zu verwerten. Bei einem Ertragsteuersatz
von 38,57% bzw. 36,53% ergeben sich potentielle laten-

te Steueranspriiche von T€ 57.513.

Durch die Einfiihrung der Mindestbesteuerung wird die
Auflosung der Verlustvortrage durch zukiinftige Gewinne
nur sehr langfristig erfolgen konnen. Deshalb sowie auf-
grund der geringen Prognostizierbarkeit der Umsatz- und
Kursverldufe sowie der Volatilitdt der Unternehmens-
gewinne in der Vergangenheit wird der bereits in den
vergangenen Geschéftsjahren vorgenommene Sicher-
heitsabschlag von 50% beibehalten bzw. im Rahmen
einer konzerneinheitlichen Bewertung dieses Jahr auch
auf die Steueranspriiche der Baader Service Bank GmbH
angewendet. Dementsprechend werden im IAS-Abschluss
zum 31.12.2004 aktive latente Steuern auf steuerlich
ungenutzte Verlustvortrdge in Hohe von T€ 28.757 aus-

gewiesen. Dies fiihrt somit nach Aktivierung latenter
Steueranspriiche zum 31.12.2003 in Hohe von T€ 28.451

zu einem Steuerertrag von T€ 306 in 2004.

(43) Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten bestehen
ausschlieBlich gegeniiber inldndischen Kreditinstituten

und setzen sich wie folgt zusammen:

31.12.2004
Tiglich fillig 9.713.140,65
Mit vereinbarter Laufzeit
oder Kiindigungsfrist 14.301.788,26
Insgesamt 24.014.928,91
In der Position mit vereinbarter Laufzeit oder Kiindigungs-
frist sind ein Darlehen zur Refinanzierung des Geschéfts-
gebdudes in Hohe von € 14.156.682,27 und Zinsabgren-

zungen in Hohe von € 145.105,99 zusammengefasst.

31.12.2003
319.851,97

14.779.039,31
15.098.891,28



(44) Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden

Die Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden resultieren aus-
schlieBlich aus der Tochtergesellschaft Baader Service
Bank GmbH. Diese sind téglich féllig und setzen sich wie

folgt zusammen:

Inldndische Kunden 4.858.374,38
Unternehmen 230.290,88
Privatpersonen 4.628.083,50
Sonstige 0,00
Auslindische Kunden 10.178.630,57
Unternehmen 8.258.445,94
Privatpersonen 1.920.184,63
Sonstige 0,00
Insgesamt 15.037.004,95

Die Restlaufzeiten der Forderungen an Kunden werden in
der Restlaufzeitgliederung (Notes (68)) gezeigt.

0,00
0,00
0,00

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00




(45) Riickstellungen

Die Riickstellungen setzen sich folgendermaflen zusammen:

Pensionsriickstellungen

Andere Riickstellungen

Insgesamt

Die Riickstellungen fiir Pensionen und &hnlichen Verpflich-
tungen wurden anhand von versicherungsmathematischen
Gutachten ermittelt. Den Gutachten liegen folgende An-
nahmen zu Grunde:

e ZinsfuB fiir die Abzinsung: 5,0%

e Erwarteter Ertrag aus dem Planvermégen: 4,5%

e Erwartete Gehaltssteigerungen: 0,0% - 3,0%

e Erwartete Rentensteigerungen: 0,0% - 1,5%

Die Pensionsriickstellungen sind in vollem Umfang Ver-

pflichtungen, die nicht {iber einen Fonds finanziert sind.

Grundsitzlich bestehen zur Finanzierung der Pensions-
verpflichtungen Riickdeckungsversicherungen und/oder
Wertpapieranlagen in Héhe von T€ 4.553. Die Wertpa-

pieranlagen wurden mit dem Fair Value bewertet.

31.12.2004 31.12.2003
4.800.703,00 4.833.088,00
2.297.969,31 2.674.689,89

7.098.672,31 7.507.777,89

Nach IAS 19 kénnen vom Unternehmen zur Riickdeckung
direkter Pensionszusagen eingesetzte Versicherungen als
plan assets angesetzt werden, wenn die Versicherungen
unwiderruflich und auch im Konkursfall des Unternehmens
ausschlieflich fiir den Versorgungszweck zur Verfiigung
stehen (z.B. durch Verpfindung an die Versorgungsbe-
rechtigten). Dies gilt jedoch nicht fiir andere zur Riick-
deckung eingesetzte Vermogenswerte (z.B. Immobilien
oder Fondsanteile). Plan Assets konnten fiir drei Versor-

gungszusagen in Héhe von T€ 185 angesetzt werden.

Die in der Bilanz ausgewiesene Pensionsverpflichtung

setzt sich wie folgt zusammen:

2004 2003
Pensionsverpflichtungen zum 1. Januar 3.753.350,00 4.396.435,00
Versicherungsmathematischer Gewinn / Verlust 1.307.694 466.198,00
abziiglich nicht erfasster nachzuverrechnender Dienstzeitaufwand -809.267,00 -971.528,00
Pensionsriickstellungen zum 1. Januar 4.251.777,00 3.891.105,00
Dienstzeitaufwand 439.775,00 552.845,00
Zinsaufwand 194.314,00 254.257,00
Tilgung des aktuellen versicherungsmathematischen Gewinnes / Verlustes -247.424,00 -27.380,00
Tilgung des nicht erfassten nachzuverrechnenden Dienstzeitaufwands 162.261,00 162.261,00
Pensionsriickstellung zum 31. Dezember 4.800.703,00 4.833.088,00



Die Anderen Riickstellungen entwickelten sich im
Geschiftsjahr wie folgt:

Personal 197 197 0 261 261
Rechtsstreite 152 0 0 5 157
Kostenumlagen 1.186 74 113 37 1.036
Ubrige 1.140 312 719 685 794
Steuern 0 0 0 50 50
Insgesamt 2.675 583 832 1.038 2.298
(46) Ertragsteuerverpflichtungen (48) Passive latente Steuern
Die Ertragsteuerverpflichtungen in Hohe von € 773,26 Latente Steuern sind fiir tempordre Wertunterschiede
sind ausschlieBlich durchlaufende Ertragsteuern aus dem zu bilden, die sich aus der Differenz zwischen dem der
Kundengeschift der Baader Service Bank GmbH. Besteuerung zugrundeliegenden Wertansatz und dem
Ansatz der Vermdgensgegenstdnde und Verbindlichkeiten
(47) Sonstige Passiva in der Bilanz ergeben.
In den Sonstigen Passiva sind sonstige Verbindlichkeiten Die passiven latenten Steuern sind zukiinftige Steuer-
in Hohe von € 6.649.713,39 erfasst. Die sonstigen Verbind-  belastungen, die sich aus Wertunterschieden in den fol-
lichkeiten bestehen im Wesentlichen aus kurzfristigen genden Posten ergeben:

Verbindlichkeiten aus Lieferungen/Leistungen (T€ 2.385),

(T€ 3.330).

Handelsaktiva 533.014,26 380.677,61
Die Accruals setzen sich hauptsdchlich zusammen aus Wertpapiere der Kategorie
kurzfristigen Verpflichtungen aus Leistungen von Arbeit- Available-for-Sale 174.988.15 133.586.51
nehmer, Vorstand und Aufsichtsrat, Rechtsberatung und Riickstellungen 0,00

Jahresabschluss und Prifung. Insgesamt 708.002,41 514.264,12



(49) Eigenkapital
Entwicklung des Gezeichneten, Bedingten und
Genehmigten Kapitals

Gezeichnetes Kapital
22.954.341,00
22.954.341,00

Stand 01.01.2004
Stand 31.12.2004

Das Gezeichnete Kapital (Grundkapital) bestand am
01.01.2004 in Héhe von EUR 22.954.341,00 aus 22.954.341
Stiick Inhaber-Stammaktien ohne Nennbetrag (Stiick-
aktien).

Der Vorstand wurde durch Beschluss der Hauptversamm-
lung vom 10.07.2002 ermichtigt, das Grundkapital der
Gesellschaft bis zum 09.07.2007 mit Zustimmung des Auf-
sichtsrates durch einmalige oder mehrmalige Ausgabe
neuer Inhaberaktien gegen Bar- und/oder Sacheinlagen
um bis zu EUR 2.295.434,00 zu erh6hen. Mit Zustimmung
des Aufsichtsrates ist ein Ausschluss des Bezugsrechtes
bei einer Barkapitalerh6hung ganz oder teilweise zulds-
sig, wenn der Ausgabepreis der neuen Aktien den Borsen-
preis der bereits borsennotierten Aktien gleicher Ausstat-
tung zum Zeitpunkt der endgiiltigen Festlegung des Aus-
gabepreises nicht wesentlich unterschreitet (Genehmigtes
Kapital I). Sofern der Vorstand von der Ermachtigung zu
diesem Bezugsrechtsausschluss keinen Gebrauch macht,
kann er das Bezugsrecht der Aktiondre - mit Zustimmung
des Aufsichtsrates — nur ausschliefen, um etwaige Spitzen-

betrdge auszugleichen.

Der Vorstand wurde durch Beschluss der Hauptversamm-
lung vom 10.07.2002 ermichtigt, das Grundkapital der
Gesellschaft bis zum 09.07.2007 mit Zustimmung des Auf-

sichtsrates durch einmalige oder mehrmalige Ausgabe

Genehmigtes Kapital
11.477.170,00
11.477.170,00

Bedingtes Kapital
5.600.000,00
5.900.000,00

neuer Inhaberaktien gegen Bar- und/oder Sacheinlagen
um bis zu EUR 9.181.736,00 zu erhdéhen. Der Vorstand
ist ermédchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrates {iber
den Ausschluss des Bezugsrechtes der Aktionére zu ent-
scheiden und die weiteren Einzelheiten der jeweiligen
Kapitalerh6hung sowie die Bedingungen der Aktienaus-
gabe festzulegen. Ein Ausschluss des Bezugsrechtes ist
nur im Rahmen einer Kapitalerhdhung gegen Sachein-
lagen, insbesondere zum Erwerb von Beteiligungen, Un-
ternehmen oder Vermogensgegenstinden — auch durch
Aktientausch - sowie bei Unternehmenszusammen-
schliissen sowie zur Vermeidung von Spitzenbetrigen
zuldssig (Genehmigtes Kapital II).

Die Beschliisse iiber das genehmigte Kapital I und das
genehmigte Kapital I wurden bis zum 31.12.2004 nicht
gedndert. Das genehmigte Kapital I betrdgt zum 31.12.2004
EUR 2.295.434,00. Das genehmigte Kapital II betrigt
EUR 9.181.736,00.

Zum 31.12.2004 bestand das Gezeichnete Kapital von
EUR 22.954.341,00 aus 22.954.341 Stiickaktien.

In der Hauptversammlung vom 18.06.1999 war eine
bedingte Kapitalerh6hung um bis zu EUR 600.000,00
beschlossen worden. Die bedingte Kapitalerh6hung wird

nur durch Ausgabe von bis zu 600.000 neuen, auf den



Inhaber lautenden Stiickaktien mit Gewinnberechtigung
ab Beginn des Geschiftsjahres ihrer Ausgabe und nur
insoweit durchgefiihrt, wie die Inhaber von Optionsrech-
ten, die im Rahmen des Baader Wertpapierhandelshank
AG Aktienoptionsplanes 1999 aufgrund der am 18.06.1999
erteilten Erméchtigung ausgegeben werden, von ihren
Optionsrechten Gebrauch machen (Bedingtes Kapital 1999).

In der Hauptversammlung vom 14.07.2004 war eine wei-
tere bedingte Kapitalerh6hung um bis zu EUR 300.000,00
beschlossen worden. Die bedingte Kapitalerh6hung wird
nur durch Ausgabe von bis zu 300.000 neuen, auf den
Inhaber lautenden Stiickaktien mit Gewinnberechtigung
ab Beginn des Geschiftsjahres ihrer Ausgabe und nur
insoweit durchgefiihrt, wie die Inhaber von Optionen, die
im Rahmen des Aktienoptionsplans 2004 der Baader
Wertpapierhandelsbank AG aufgrund der am 14.07.2004
erteilten Erméchtigung ausgegeben werden, von ihren
Optionen Gebrauch machen (Bedingtes Kapital 2004).

Das Grundkapital wird um bis zu EUR 5.000.000,00
bedingt erhoht. Die bedingte Kapitalerh6hung dient der
Gewdhrung von Rechten an die Inhaber bzw. Glaubiger
von Wandelschuldverschreibungen oder aus Options-
scheinen aus Teilschuldverschreibungen, die gemif vor-
stehender Erméchtigung bis zum 01.06.2005 von der
Baader Wertpapierhandelsbank AG oder durch eine Gesell-
schaft begeben werden, an der die Baader Wertpapier-
handelsbank AG unmittelbar oder mittelbar mit Mehrheit
beteiligt ist. Die Ausgabe der neuen Aktien erfolgt zu
dem jeweils festzulegenden Wandel- bzw. Optionspreis.
Die bedingte Kapitalerhohung ist nur insoweit durchzu-
fiihren, wie von diesen Rechten Gebrauch gemacht wird.
Die neuen Aktien nehmen von Beginn des Geschiftsjahres

an, in dem sie durch Ausiibung von Wandel- bzw.

Optionsrechten entstehen, am Gewinn teil. Der Vorstand
wird ermichtigt, die weiteren Einzelheiten der Durchfiih-
rung der bedingten Kapitalerhohung festzusetzen. Dieser
Beschluss wurde bis zum 31.12.2004 nicht gedndert.

Durch Beschluss der Hauptversammlung vom 15.07.2003
wurde die Baader Wertpapierhandelsbank AG gemé&B § 71
Abs. 1 Nr. 7 AktG erméchtigt, - zunéchst bis zum
14.01.2005 - befristet - zum Zwecke des Wertpapierhan-
dels eigene Aktien zu Preisen, die den durchschnittlichen
Schlusskurs der Aktie im Prasenzhandel an der Frankfurter
Wertpapierborse an den jeweils drei vorangehenden Bor-
sentagen nicht um mehr als 10% iibersteigen oder unter-
schrei-ten, zu kaufen und zu verkaufen. Dabei darf der
Bestand der zu diesem Zweck erworbenen Aktien 5% des

Grundkapitals der Gesellschaft nicht {ibersteigen.

Weiterhin wurde die Gesellschaft gemaB § 71 Abs. 1

Nr. 8 AktG mit Beschluss der Hauptversammlung vom
15.07.2003 erméchtigt, Aktien der Gesellschaft zu erwer-
ben, um sie Dritten im Rahmen des Erwerbs von Unter-
nehmen oder Unternehmensbeteiligungen anbieten zu
konnen oder den Berechtigten aus dem Aktienoptions-
plan der Baader Wertpapierhandelsbank AG 1999 geméiB
Erméchtigung der Hauptversammlung vom 18.06.1999
zum Bezug anzubieten oder einzuziehen. Die Erméchti-
gung ist auf den Erwerb von eigenen Aktien mit einem
Anteil am Grundkapital von insgesamt bis zu zehn vom
Hundert beschrédnkt. Die Erméchtigung kann ganz oder
in Teilbetrdgen, einmal oder mehrmals, in Verfolgung
eines oder mehrerer der genannten Zwecke ausgeiibt
werden. Die Erméchtigung galt zunéchst bis zum
14.01.2005. Der Erwerb erfolgt {iber die Borse. Der von
der Baader Wertpapierhandelsbank AG gezahlte Gegen-
wert je Aktie darf den Mittelwert der Schlusskurse fiir



die Stiickaktien der Baader Wertpapierhandelsbank AG
im Présenzhandel an der Frankfurter Wertpapierborse

wihrend der letzten 5 Handelstage vor dem Erwerb der
Aktien (ohne Erwerbsnebenkosten) um nicht mehr als 5%

iiberschreiten.

Der Vorstand wurde ermichtigt, mit Zustimmung des
Aufsichtsrates Aktien der Baader Wertpapierhandelsbank
AQG, die aufgrund dieser Ermichtigung erworben werden,
Dritten beim Erwerb von Unternehmen oder Unterneh-
mensbeteiligungen anzubieten. Der Vorstand wurde wei-
terhin ermichtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrates
eigene Aktien der Baader Wertpapierhandelsbank AG ein-
zuziehen, die aufgrund dieser Erméchtigung erworben
werden, ohne dass die Einziehung oder ihre Durchfiih-
rung eines weiteren Hauptversammlungsbeschlusses be-
darf. Die Erméichtigung zur Einziehung kann ganz oder

in Teilen ausgeiibt werden.

Durch Beschluss der Hauptversammlung am 14.07.2004
wurden die Beschliisse gem. § 71 Abs. 1 Nr. 7 und Nr. 8
AktG vom 15.07.2003 aufgehoben und die Erméchtigun-
gen mit dem oben genannten Inhalt gem. § 71 Abs. 1
Nr. 7 und Nr. 8 AktG bis zum 13.01.2006 erteilt.

Der Vorstand wurde durch Beschluss der Hauptversamm-
lung am 14.07.2004 dariiber hinaus erméchtigt, mit Zu-
stimmung des Aufsichtsrats eigene Aktien der Gesell-
schaft, die aufgrund dieser Erméchtigung erworben wur-
den, im Rahmen des von der Hauptversammlung vom
14.07.2004 beschlossenen Aktienoptionsplans 2004 In-

habern von Optionen zum Erwerb anzubieten.

Das Bezugsrecht der Aktionédre auf diese eigenen Aktien
wird insoweit ausgeschlossen, wie diese Aktien gemif3 der

vorstehend genannten Erméchtigungen verwandt werden.

Die von der Baader Wertpapierhandelsbank AG gehalte-

nen eigenen Anteile kiirzen das Eigenkapital wie folgt:

Stand 31.12.2003
Zugang eigener Aktien
Abgang eigener Aktien
Stand 31.12.2004

345.432,00 2.279.477,53
199.525,00 217.648,72
0,00 0,00
544.957,00 2.497.126,25

a) Kapitalriicklage

In der Kapitalriicklage ist der Mehrerlos (Agio) enthalten,
der bei der Ausgabe eigener Aktien erzielt wird. Bei einem
Kauf von eigenen Aktien wird der Differenzbetrag zwi-
schen den Anschaffungskosten und dem Nennbetrag mit
den Kapitalriicklagen verrechnet. Sind die Gewinnriick-
lagen aufgebraucht, nimmt die Kapitalriicklage sdmtliche

erfolgswirksamen Konsolidierungsmafnahmen auf.



b) Gewinnriicklagen

Die Gewinnriicklagen nehmen die thesaurierten Gewinne
des Konzerns, sowie sdmtliche erfolgswirksamen Konsoli-
dierungsmafinahmen auf.

¢) Neubewertungsriicklagen

Die Neubewertungsriicklage enthélt die Gewinne aus der
Marktbewertung von Wertpapieren, die nicht sofort er-
folgswirksam in der GuV erfasst werden. Des Weiteren
stellt die Neubewertungsriicklage den Gegenposten fiir
die latenten Steuern dar, die fiir die hier erfassten Be-
trdge zu bilden sind.

Angaben zur Gewinn- und Verlustrechnung des Konzerns

(50) Zinsiiberschuss

Der Zinstiberschuss setzt sich wie folgt zusammen:

Zinsertrage aus

- Kredit- und Geldmarktgeschéfte
- festverzinslichen Wertpapieren
Zinsaufwendungen

Insgesamt

348.238,59 512.981,41
348.238,59 510.325,16
0,00 2.656,25
-771.653,19 -656.737,88
-423.414,60 -143.756,47

Die Zinsaufwendungen setzen sich im Wesentlichen zu-
sammen aus Zinsaufwendungen fiir Darlehen in Héhe
von € 587.748,95, Zinsaufwendungen fiir Kundengelder
in Hohe von € 38.703,19 und Zinsaufwendungen fiir kurz-
fristige Verbindlichkeiten in Hohe von € 24.644,64.

(51) Risikovorsorge fiir das Kreditgeschéft
Die Risikovorsorge fiir das Kreditgeschéft entwickelte sich
im Geschiftsjahr folgendermalBen:

Zufiihrungen zur Risikovorsorge
Auflésungen

Eingénge aus abgeschriebenen Forderungen
Insgesamt

-59.908,81 -85.682,39
25.821,97 0,00
0,00 0,00
-34.086,84 -85.682,39



(52) Provisionsiiberschuss
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(54) Ergebnis aus Available-for-Sale Bestinden
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(57) Verwaltungsaufwand

(58) Sonstige betriebliche Ertrige und Sonstige

Die Sonstigen betrieblichen Ertrage umfassen Posten, die ~ Hierunter sind im Wesentlichen erfasst Verschmelzungs-

anderen Positionen der Gewinn- und Verlustrechnung verluste (T€ 147), Verluste aus Anlagenverkiufen

nicht zugeordnet werden kénnen. Hierbei handelt es sich (T€ 106) und periodenfremde Aufwendungen (T€ 97).
hauptsichlich um periodenfremde Ertrige (T€ 402) und

Mietertriage (T€ 212). (59) Ertragsteuern auf das Ergebnis aus gewo6hnlicher
Die Sonstigen betrieblichen Aufwendungen nehmen Geschiftstitigkeit

ebenfalls Posten auf, die anderen Positionen der Gewinn-  Die Ertragsteuern teilten sich fiir das abgelaufene

und Verlustrechnung nicht zugeordnet werden konnen. Geschiftsjahr wie folgt auf:




Der tatsdchliche Steueraufwand errechnet sich aus den
steuerlichen Ergebnissen des Geschiftsjahres der einzel-
nen Konzernunternehmen. Fiir das Geschéftsjahr 2004
ist aufgrund von Steuererstattungen fiir Vorjahre ein
Ertragssteuerertrag auszuweisen.

Die latenten Steuern wurden aufgrund von temporiren
Wertunterschieden gebildet, die durch eine unterschiedli-
che Bewertung bei der Uberleitung vom Abschluss nach
HGB auf den Abschluss nach IAS/IFRS entstanden sind.
Die unter der GuV-Position Ertragsteuern erfassten laten-

ten Steuern stellen sich wie folgt dar:

Aktive latente Steuern
Passive latente Steuern

Insgesamt

Der Steueraufwand aus den in der GuV erfassten passiven
latenten Steuern in Hohe von € -152.336,65 ergibt sich
aus der Bildung von passiven latenten Steuern auf Be-
wertungsunterschiede zwischen dem der Besteuerung
zugrundeliegenden Wertansatz und dem Ansatz der Ver-
mogensgegenstinde und Verbindlichkeiten in der Bilanz.
Die aktiven latenten Steuern enthalten den Steuerertrag
aus der anteiligen Zufiihrung zu den aktiven latenten
Steuern auf die Verlustvortrige in Hohe von € 305.627,00.
Die Bildung aktiver latenter Steuern, die sich aus den Be-
wertungsunterschieden der Pensionsriickstellungen nach
HGB und TAS/IFRS ergeben, fithrte im Geschiftsjahr zu
einem Steuerertrag in Hohe von € 8.367,46. Die latenten
Steuern werden im Geschéftsjahr 2004 auf Basis einer
Steuerquote von 38,579% errechnet. Der Steuersatz ergibt
sich aus einem durchschnittlichen Gewerbesteuersatz von
16,57 %, einem Korperschaftsteuersatz von 259% und

unter Beriicksichtigung des Solidaritatszuschlages. Das

31.12.2004 31.12.2003
313.994,46 722.736,32
-152.336,65 -365.073,74
161.657,81 357.662,58

ertragsteuerliche Ergebnis der Baader Wertpapierhandels-
bank AG in 2004 betrigt T€ 694. Allein nach Abzug des
Sockelbetrages von T€ 1.000 ergibt sich keine positive
Bemessungsgrundlage fiir Berechnung von Ertragsteuern
und es entsteht somit fiir das Geschiftsjahr 2004 kein
Ertragsteueraufwand. Die ausgewiesenen tatsdchlichen
Steuern betreffen Steuerertrag (T€ 43) bzw. Steuerauf-
wand (T€ -33) aus den Vorjahren.

(60) Konzernfremden Gesellschafter zustehender Verlust
Der auf konzernfremde Gesellschafter entfallende Ergeb-
nisanteil in Hohe von € -4.167,50 resultiert aus dem ne-
gativen Konzernergebnisbeitrag der Tochtergesellschaft
KST Wertpapierhandels AG i.L. in den ersten drei Mona-
ten des Geschiftsjahres 2004 bis zur Entkonsolidierung
des Unternehmens und erhoht somit das Konzern-Jahres-

ergebnis.



(61) Ergebnis je Aktie

Das Ergebnis je Aktie ermittelt sich, indem das Jahreser-
gebnis nach Steuern, einschlieBlich des auf konzernfrem-
de Gesellschafter entfallenden Ergebnisanteiles, durch die
gewichtete Anzahl der sich wéhrend des Berichtsjahres
durchschnittlich im Umlauf befindlichen Zahl der Stamm-

aktien dividiert wird. Das bereinigte Ergebnis je Aktie ent-
spricht dem Ergebnis je Aktie, da keine verwissernden
Effekte durch die Ausiibung von Rechten zum Bezug von
Aktien der Baader Wertpapierhandelsbank AG auftreten

konnen.

Jahresergebnis

Gewichtete durchschnittliche Anzahl umlaufender Aktien

Ergebnis je Aktie

Sonstige Angaben

(62) Fremdwihrungsvolumina

Am Bilanzstichtag beliefen sich die Vermogensgegenstande
in Fremdwidhrung auf umgerechnet € 1.112.697,38. Diese
betreffen Forderungen an Kreditinstitute.

4.223.711,74 2.295.139,72
22.409.869 22.472.156
0,19 0,10

Anspruch genommen wurden. Die Inanspruchnahme dieser
Verbindlichkeiten ist, wie durch die bilanzielle Behand-
lung bereits verdeutlicht, nicht wahrscheinlich.

(64) Sonstige finanzielle Verpflichtungen
Es bestehen finanzielle Verpflichtungen aus Mietvertragen
fiir Biirordume und PKW-Stellpldtze von insgesamt T€ 851

Eventualverbindlichkeiten

- Verbindlichkeiten aus Biirgschaften und Gewéhrleistungsvertragen 170.000,00 170.000,00
- Haftung aus der Bestellung von Sicherheiten fiir fremde Verbindlichkeiten 0,00 0,00
Andere Verpflichtungen

- Unwiderrufliche Kreditzusagen 3.331.309,58 0,00

(63) Eventualverbindlichkeiten und

Andere Verpflichtungen

Die Eventualverbindlichkeiten und Anderen Verpflichtun-
gen enthalten potenzielle zukiinftige Verbindlichkeiten

des Konzerns, die Kunden eingerdumt aber noch nicht in

mit Restlaufzeiten zwischen 2 und 32 Monaten. Daneben
bestehen Verpflichtungen aus Kraftfahrzeugleasingvertra-
gen und Leasingvertrdgen iiber Gegenstidnde der Betriebs-
und Geschiftsausstattung in Hohe von T€ 1.926 mit
Restlaufzeiten zwischen 1 und 44 Monaten.



(65) Treuhandgeschifte

Vermogensgegenstinde und Schulden, die der Konzern
im eigenen Namen, aber fiir fremde Rechnung hilt, wer-
den nicht in der Bilanz ausgewiesen.

Die nachstehende Tabelle zeigt das Volumen der Treu-
handgeschifte:

Zum Bilanzstichtag waren im Konzern die folgenden Vermo-
gensgegenstinde als Sicherheiten hinterlegt oder verpfindet:

(66) Fremdkapitalkosten (67) Angaben zum Fair Value der einzelnen 85
Kosten fiir Fremdkapital werden in der Periode als Auf- Bilanzpositionen
wand erfasst, in der sie angefallen sind. Die einzelnen Vermogensgegenstinde und Verbindlich-

keiten sind mit ihrem Fair Value bewertet. Zum Stichtag
sind in der Bilanz keine erkennbaren stillen Reserven
oder stillen Lasten enthalten. Fiir die Fair Value Bewer-
tung wird der Marktpreis zugrunde gelegt. War kein
Marktpreis zu ermitteln, wurde eine Bewertung auf Basis
der erwarteten zukiinftigen Riickfliisse durchgefiihrt.






Im folgenden wird die Bilanz des Konzerns zum
31.12.2003 nach Restlaufzeiten untergliedert dargestellt:
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(69) Mitarbeiter

Im Berichtsjahr waren im Konzern der Baader Wertpapier-
handelsbank AG durchschnittlich 192 Mitarbeiter beschif-
tigt (im Vorjahr 188 Mitarbeiter). Zum Bilanzstichtag

waren 218 Mitarbeiter angestellt.

(70) Angaben iiber Beziehungen zu nahestehenden

Unternehmen und Personen

a) Beziige von Vorstand und Aufsichtsrat

2004 2003
€ T€

Vorstand
- fixe Vergiitung 1.805.992,98 1.502
- variable Verglitung 255.901,00 87
Aufsichtsrat
(ohne Ersatz von Auslagen)
- fixe Vergiitung 185.600,00 73
- variable Verglitung 28.971,00 0,00

Die Mitglieder des Vorstandes erhalten neben ihren fixen
Beziigen und der ergebnisabhédngigen variablen Vergiitung
Optionsrechte aus dem Aktienoptionsplan der Baader
Wertpapierhandelsbank AG (Notes (19) und (69)).

Fiir Pensionsverpflichtungen gegeniiber Vorstandsmitglie-
dern besteht eine Riickstellung in H6he von € 4.800.703,00
(Vorjahr T€ 4.833).

Die Mitglieder des Aufsichtsrates der Baader Wertpapier-
handelsbank AG werden entsprechend § 13 der Satzung

der Gesellschaft vergiitet. Im Geschéftsjahr 2004 wurden
keinem der Aufsichtsratsmitglieder Vergiitungen oder an-

dere Vorteile fiir personlich erbrachte Leistungen gewihrt.

b) Sonstige Angaben

Die Baader Wertpapierhandelsbank AG steht im Mehr-
heitsbesitz der Baader Beteiligungs GmbH mit Sitz in
Miinchen. Im abgelaufenen Geschéftsjahr kam es zu kei-

nen Transaktionen zwischen den beiden Gesellschaften.

(71) Anteilsbesitz von Geschéftsfithrungs- und

Aufsichtsgremien

zum Anzahl Anzahl der
31.12.2004 der Aktien Optionsrechte
Vorstand 15.324.228 175.665
Aufsichtsrat 2.000 6.795

Die Anteile von Herrn Uto Baader an der Baader Wert-
papierhandelsbank AG werden tiber die Baader Immo-
bilienverwaltungs GmbH €& Co. KG (1.246.394 Stiick)
und die Baader Beteiligungs GmbH (14.052.000 Stiick)
gehalten.

Die ausgewiesenen Optionsrechte fiir den Aufsichtsrat

betreffen ausschlieBlich die Arbeitnehmervertreter.

(72) Angaben zu Tochterunternehmen
Name, Sitz:

Baader Management AG, UnterschleiBheim
Kapital-/Stimmrechtsanteil: 100,00 %

Name, Sitz:
Baader Service Bank GmbH, Frankfurt/Main
Kapital-/Stimmrechtsanteil: 100,00 %



(73) Organe der Baader Wertpapierhandelshank AG

Vorstand

Herr Uto Baader, Miinchen

e Vorsitzender des Vorstands der Baader
Wertpapierhandelsbank AG, UnterschleiBheim

e Mitglied des Aufsichtsrates der Baader Management AG,
UnterschleiBheim

e Mitglied des Aufsichtsrates der Smart.IPO AG, Miinchen

e Mitglied des Verwaltungsrates der Medi-Globe Corp.,
Tempe AZ, USA

e Stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrates der KST
Wertpapierhandels AG i.L., Stuttgart (bis 25.03.2004)

e Mitglied des Aufsichtsrates der Bayerische Borse AG,
Miinchen

Herr Dieter Brichmann, Penzberg

e Mitglied des Vorstands der Baader
Wertpapierhandelsbank AG, UnterschleiBheim

e Mitglied der Geschéftsfithrung der Baader Service Bank
GmbH, Frankfurt/Main (ab 01.10.2004)

e Vorsitzender des Aufsichtsrates der Baader
Management AG, UnterschleiBheim

Herr Stefan Hock, Miinchen

e Mitglied des Vorstands der Baader
Wertpapierhandelsbank AG, UnterschleiBheim

e Mitglied des Aufsichtsrates der Baader Management
AG, UnterschleiBheim

e Mitglied des Aufsichtsrates der Mox Telecom AG,
Ratingen

e Mitglied des Aufsichtsrates der e-m-s new media AG,
Dortmund

Herr Dieter Silmen, Baldham
e Mitglied des Vorstands der Baader
Wertpapierhandelsbank AG, UnterschleiBheim



Aufsichtsrat

Herr Dr. Horst Schiessl, Miinchen

Alter: 63 Jahre

Beruf: Rechtsanwalt

Im AR seit: 26.02.1999

e Vorsitzender des Aufsichtsrates der Baader
Wertpapierhandelsbank AG, UnterschleiBheim

e Vorsitzender des Aufsichtsrates der Softing AG,
Haar b. Miinchen

e Stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrates der
SPAG St. Petersburg Immobilien und Beteiligungs AG,
Darmstadt

e Mitglied des Aufsichtsrates der Dussmann AG & Co.
KGaA, Berlin

e Vorsitzender des Beirates der Trion Pharma GmbH,
Miinchen

Herr Dr. Christoph Niemann, Meerbusch

Alter: 68 Jahre

Beruf: Bankier

Im AR seit: 10.07.2002

e Stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrates der
Baader Wertpapierhandelsbank AG, UnterschleiBheim

e Mitglied des Aufsichtsrates der HSBC Trinkaus &t
Burkhard KGaA, Diisseldorf

e Mitglied des Aufsichtsrates der Hannoversche
Lebensversicherung AG, Hannover

e Member of the Board MASAI, Paris, Frankreich

Herr Josef Faltenbacher, Miinchen

Alter: 66 Jahre

Beruf: Wirtschaftspriifer

Im AR seit: 26.06.1998 bis 14.07.2004

e Stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrates der
Softing AG, Haar b. Miinchen (bis 16.04.2004)

Herr Norbert Juchem, Miinchen
Alter: 52 Jahre

Beruf: Unternehmensberater

Im AR seit 15.07.2003

Herr Rainer Merklinghaus, Vaterstetten

Alter: 42 Jahre

Beruf: Bereichsleiter Betriebsorganisation/Personal
Im AR seit: 21.05.2003 (Arbeitnehmervertreter)

Herr Thomas Wiegelmann, Sulzbach/Taunus
Alter: 36 Jahre

Beruf: Projektmanager

Im AR seit: 26.06.1998 (Arbeitnehmervertreter)

Herr Helmut Schreyer, Miinchen

Alter: 62 Jahre

Beruf: Bankier

Im AR seit: 14.07.2004

e Mitglied des Verwaltungsrats der
Oldenbourg GmbH & Co. KG, Miinchen

e Mitglied des Aufsichtsrats der Fides Secur
Versicherungsmakler GmbH, Miinchen

e Mitglied des Aufsichtsrats der Reichmuth & Co.
Integrale Vermogensverwaltung AG, Miinchen

e President der Afra Holdings Ltd., Toronto, Kanada

e President der Herma Holdings S.C. Inc.,
Toronto, Kanada

e President der Boston Gardens GP Inc.,
Boston MA, USA



(74) Anteilsbesitz des Konzerns

Name / Sitz Anteil in %
am Kapital
Baader Management AG, UnterschleiBheim *) 100,00
Baader Service Bank GmbH, Frankfurt *) 100,00
Heins &t Seitz Capital Management GmbH, Miinchen *) 50,00
KST Beteiligungs AG, Stuttgart 21,33
U.C.A. AG, Miinchen 12,84
Ben Bavarian Equity Network GmbH, Miinchen 16,67
SPAG St. Petersburg Immobilien- und
Beteiligungs AG, Darmstadt *) 35,98
Brain International AG, Breisach 9,09
Mermaid Pharmaceuticals GmbH, Hamburg 13,99
e-m-s new media AG, Dortmund 5,15
Stillking Film Group N.V., Amsterdam 1) 5,96
Smart.IPO AG, Miinchen 4) 32,57
Medi Globe Corp., Tempe/AZ 3) 4) 6,53
Werbas AG, Holzgerlingen 4) 30,72
SAF Simulation, Analysis and Forecasting AG,
Tagerwilen/ Schweiz 2) 4) 15,27

in den Konzernabschluss einbezogene Gesellschaften
das Eigenkapital und Ergebnis des letzten Jahres
wurden umgerechnet (EUR/USD 1,3621)

das Eigenkapital und Ergebnis des letzten Jahres
wurden umgerechnet (EUR/CHF 1,5747)

das Eigenkapital und Ergebnis des letzten Jahres
wurden umgerechnet (EUR/USD 1,2429)

diese Unternehmensanteile wurden im Januar 2005

verkauft

Letzter Jahres-
abschluss

31.12.2004
31.12.2004
31.10.2004
31.12.2003
31.12.2003
31.12.2003

31.12.2003

31.12.2003
31.12.2003
31.12.2002
31.12.2002
31.12.2002

31.12.2002

UnterschleiBheim, den 10. Mérz 2004

Eigenkapital Ergebnis des letzten

(gesamt)
49.050,17 €
5.512.342,50 €
320.757,74 €
6.256.861,23 €
27.543.009,49 €
78.802,98 €

34.007.935,41 €

13.586.911,85 €
6.038.470,01 €
0,00 €
12.052.457,00 €
3.062.123,91 v

776.655,87 v

Baader Wertpapierhandelsbank AG

Der Vorstand

Geschiftsjahres
56,66 €
-1.170.437,43 €
253.383,74 €
-937.379,19 €
1.399.823,89 €
-6.619,99 €

-32.086,09 €
insolvent
insolvent

1.504.980,08 €
2.059.320,17 €
-397.971,46 €
-2.788.639,40 €
-1.065.473,52 €

-1.445.354,60 €

Uto Baader, Dieter Brichmann, Stefan Hock, Dieter Silmen






Bestatigungsvermerk

Wir haben den von der Baader Wertpapierhandelsbank
AG, UnterschleiBheim, aufgestellten Konzernabschluss,
bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung,
Eigenkapitalspiegel, Kapitalflussrechnung, Segmentbe-
richterstattung und Anhang, fiir das Geschéiftsjahr vom
01. Januar bis 31. Dezember 2004 gepriift. Aufstellung
und Inhalt des Konzernabschlusses liegen in der Verant-
wortung des Vorstandes der Gesellschaft. Unsere Aufgabe
ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten
Priifung zu beurteilen, ob der Konzernabschluss den
International Accounting Standards/International Financial
Reporting Standards (IAS/IFRS) entspricht.

Wir haben unsere Konzernabschlusspriifung nach den
deutschen Priifungsgrundsitzen und unter Beachtung der
vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten
deutschen Grundsitze ordnungsmaBiger Abschlussprii-
fung sowie unter ergdnzender Beachtung der Internatio-
nal Standards on Auditing (ISA) vorgenommen. Danach
ist die Priifung so zu planen und durchzufiihren, dass
mit hinreichender Sicherheit beurteilt werden kann, ob
der Konzernabschluss frei von wesentlichen Fehlaussagen
ist. Bei der Festlegung der Priifungshandlungen werden
die Kenntnisse iiber die Geschiftstitigkeit und tiber das
wirtschaftliche und rechtliche Umfeld des Konzerns sowie
die Erwartungen iiber mogliche Fehler berticksichtigt. Im
Rahmen der Priifung werden die Nachweise fiir die Wert-
ansitze und Angaben im Konzernaschluss auf der Basis
von Stichproben beurteilt. Die Priifung beinhaltet die
Beurteilung der angewandten Bilanzierungsgrundsitze
und der wesentlichen Einschitzungen der gesetzlichen
Vertreter sowie die Wiirdigung der Gesamtdarstellung
des Konzernabschlusses. Wir sind der Auffassung, dass
unsere Priifung eine hinreichend sichere Grundlage fiir

unsere Beurteilung bildet.

Nach unserer Uberzeugung vermittelt der Konzernab-
schluss in Ubereinstimmung mit den TAS/IFRS ein den
tatsdchlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der Ver-
mogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns sowie
der Zahlungsstrome des Geschiftsjahres.

Unsere Priifung, die sich auch auf den von dem Vorstand
flir das Geschéftsjahr vom 01. Januar bis 31. Dezember
2004 aufgestellten Konzernlagebericht erstreckt hat, hat

zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Uberzeugung gibt der Konzernlagebericht zu-
sammen mit den iibrigen Angaben des Konzernabschlusses
insgesamt eine zutreffende Vorstellung von der Lage des
Konzerns und stellt die Risiken der kiinftigen Entwick-
lung zutreffend dar. AuBerdem bestéitigen wir, dass der
Konzernabschluss und der Konzernlagebericht fiir das Ge-
schiftsjahr vom 01. Januar bis 31. Dezember 2004 die Vor-
aussetzungen fiir eine Befreiung der Gesellschaft von der
Aufstellung eines Konzernabschlusses und Konzernlage-
berichtes nach deutschem Recht erfiillen. Die Priifung
des fiir die Befreiung von der handelsrechtlichen Konzern-
rechnungslegungspflicht erforderlichen Einklangs der
Konzernrechnungslegung mit der 7. EU-Richtlinie sowie
der Bankbilanzrichtlinie haben wir auf der Grundlage der
Auslegung der Richtlinie gemaB DRS 1 des Deutschen

Rechnungslegungs Standards Committee vorgenommen.
Bremen, den 14. Mirz 2005

Clostermann & Jasper Partnerschaft
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Steuerberatungsgesellschaft

Lamm
Wirtschaftspriifer

Jasper
Wirtschaftspriifer
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