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Vorwort

Sehr geehrte Aktionire,

Die positive Stimmung an den Finanzmaérkten setzte sich auch im ersten Quartal fort. Getrieben vom Ifo-
Geschiftsklimaindex, der mit 105,4 Punkten den hichsten Stand seit 15 Jahren erreichte, wiesen alle deutschen
Indices satte Zuwachsraten auf. Der DAX verbesserte sich zum Quartalsende um 10,4 %. Die Nebenwerte-Indices
MDAX und SDAX schnitten mit 18,6 % bzw. 20,4 % erneut deutlich erfolgreicher ab. Der TecDAX legte im ersten
Quartal 22,8 % zu.

Der REX-Performance-Index (deutsche Staatsanleihen) schloss zum Quartalsende mit einem Minus von 2,3 %.

Wesentlich geringere Wachstumsraten zeigten wihrungsbereinigt die weltweit fiithrenden Indices. Der Dow Jones
Industrial Average und der NASDAQ 100 stagnierten sogar auf Jahresendniveau. Der NIKKEI-225 verbesserte sich
um 3,6 %. Der DJ STOXX 50 stieg um 5,5 %.

Mit bereits fiinf Borsengéngen ist das IPO-Jahr 2006 in Deutschland sehr gut angelaufen. Das Klima fiir Borsengéinge

diirfte aufgrund der Aktien-Hausse auch in den kommenden Monaten freundlich bleiben.

Die Baader Wertpapierhandelsbank AG begleitete im ersten Quartal 2006 die Firma ecotel communication ag mit
einem Emissionsvolumen von 15,9 Mio. Euro in den Open Market an der Frankfurter Wertpapierborse. Weiterhin
fiihrte die Baaderbank sieben Kapitalmafinahmen durch. Fiir das laufende Jahr sind noch weitere Borsengiinge geplant,

die sich positiv auf das Gesamtergebnis auswirken werden.

Um das neue Geschiftsfeld Alternative Investment Strategien weiter auszubauen, erhohte die Baader
Wertpapierhandelsbank AG ihre Beteiligung an der Conservative Concept Gruppe, Bad Homburg, von 19,96 % auf
49,96 %.

Die Baader Wertpapierhandelsbank AG hat sich im April 2006 mit 9,99 % an der Parsoli Corporation Ltd., beteiligt.
Die Parsoli Corporation Ltd. mit Hauptsitz in Bombay, Indien, ist als Finanzdienstleister von der indischen
Zentralbank zugelassen und Mitglied an der National Stock Exchange of India, der Bombay Stock Exchange und
deren angeschlossenen Derivateborsen. Die Baader Wertpapierhandelsbank AG sieht mit der Beteiligung die
Moglichkeit, im Rahmen ihrer Kerngeschiftsfelder in einen Wachstumsmarkt international zu expandieren und somit

die Grundlagen fiir weiteres Wachstum auf3erhalb Deutschlands zu legen.




Ertragslage

Der Aufwirtstrend an den Borsen hat sich im ersten Quartal des Jahres 2006 fortgesetzt. Auf die Ertragssituation der
Baader Wertpapierhandelsbank AG wirkt sich diese freundliche Stimmung an den Kapitalmérkten nachhaltig positiv
aus. Das Ergebnis der gewohnlichen Geschiftstitigkeit im Konzern betrigt fiir das erste Quartal 2006 T 18.218
(Vorjahr: T€ 602). Nach Abzug der Steuern in Hohe von T€ 4.940 und den Gewinnanteilen Dritter von T€ 11
verbleibt ein Konzernjahresergebnis in Hohe von T€ 13.267 (Vorjahr T€ 316). Bei durchschnittlich 22,6 Mio.
ausgegebenen Aktien bedeutet dies ein Ergebnis von € 0,59 je Aktie, gegeniiber € 0,01 im Vorjahreszeitraum.
Provisionsergebnis, Handelsergebnis und das Ergebnis aus Available-for-Sale Besténden tragen gleichermallen zu der
Ergebnisverbesserung bei. Das Provisionsergebnis in Hohe von T€ 9.952 hat sich gegeniiber dem ersten Quartal 2005
um 80,8 % verbessert. Es wurde hauptsichlich mit den Geschiftsbereichen Skontrofiihrung und Vermittlungsgeschift
erzielt, aber auch der Bereich Kapitalmarktdienstleistungen liefert wieder zunehmend Ergebnisbeitrige. Das
Handelsergebnis profitiert direkt von den giinstigen Marktbedingungen und hat sich im Vergleich zum
Vorjahreszeitraum mit einer Steigerung von T€ 7.645 auf T€ 20.100 nahezu verdreifacht. Im Ergebnis aus Available-
for-Sale Bestdnden in Hohe von T€ 4.945 (Vorjahr: T€ -47) schlagen sich hauptsichlich die Ertrige aus dem Verkauf
von Anteilen an der KST Beteiligungs AG nieder.

Einhergehend mit der deutlichen Ergebnisverbesserung ist auch eine Erhohung der Verwaltungsaufwendungen zu
verzeichnen. Diese stiegen in den ersten drei Monaten des Jahres 2006 im Vergleich zum Vorjahreszeitraum auf T€
17.277 um 37,7 %. Hierzu hat ausschlieflich der Personalaufwand beigetragen. Die Steigerung des Personalaufwands
ist iiberwiegend auf variable Erfolgsbeteiligungen fiir die Mitarbeiter der operativen Geschiftsbereiche und fiir die
Mitarbeiter der Verwaltung zuriickzufiihren. Sachaufwendungen und laufende Abschreibungen blieben in ihrer Hohe

im Vergleich zum Vorjahreszeitraum nahezu unverdndert.

Vermogenslage

Die Bilanzsumme zum 31.03.2006 ist mit T€ 218.683 im Vergleich zu T€ 184.464 am 31.12.2005 um 18,6 %
gestiegen. Ursache dafiir ist hauptsichlich der Anstieg von Forderungen an Kreditinstitute. Hierbei handelt es sich um
erhohte Bankguthaben infolge der Abwicklung von KapitalmaBBnahmen fiir Dritte. Damit einhergehend ist der Anstieg
der Sonstigen Passiva, die die entsprechenden Auszahlungsverpflichtungen dieser eingesammelten Gelder
widerspiegeln. Die Anteile an der Conservative Concept Portfolio Management GmbH wurden erstmals im Rahmen
der at Equity-Methode in den Konzernabschluss einbezogen. Daher kommt es zu einer Verschiebung zwischen den

Positionen Available-for-Sale Bestinde und Anteile an at Equity bewerteten Unternehmen.

Der Konzern verfiigt zum 31.03.2006 iiber ein Eigenkapital in Hohe von T€ 140.338 (31.12.2005: T€ 127.090), die
Eigenkapitalquote betridgt 64,2 %. Das Gezeichnete Kapital und die Kapitalriicklage blieben nahezu unveréndert.
Erfreulich stellt sich die Entwicklung der Neubewertungsriicklage dar. Trotz einiger Verkédufe von Available-for-Sale
Bestinden stieg ihr Wert auf T€ 9.127 und ist damit 5,1 % hoher als zum Bilanzstichtag 31.12.2005. Vor allem aber
ist das Eigenkapital infolge das Ergebnisses der ersten drei Monate des laufenden Geschiiftsjahres so deutlich

gestiegen.

Finanzlage

Am 31.03.2006 stehen kurzfristigen Bankforderungen und jederzeit verduflerbaren borsenfiahigen Wertpapieren in
Hohe von T€ 102.484 kurzfristige Bankverbindlichkeiten in Hohe von T€ 35.512 gegeniiber. Saldiert ergibt sich ein
bilanzieller Liquidititsiiberschuss von T€ 66.972. Die Zahlungsfahigkeit des Konzerns war im Berichtszeitraum

jederzeit gewdhrleistet.




Risikobericht
Kreditrisiken

Bei den Kreditrisiken wird zwischen den Kontrahenten- und Emittentenrisiken des Handelsgeschiftes, den Risiken aus

dem Kreditgeschift, den Beteiligungsrisiken und den Linderrisiken unterschieden.

Das Kreditgeschift im Sinne des § 1 Abs. 1 Nr. 2 KWG wird im Konzern nur von der Baader Service Bank GmbH
betrieben. Diese gewihrt Kunden in geringem Umfang (unechte) Lombardkredite gegen Sicherheiten in
borsennotierten Wertpapieren, deren Beleihungswert sehr konservativ angesetzt wird. Das Kreditrisiko wird dezentral

gesteuert und ist insgesamt als gering einzustufen.

Im Rahmen des Kreditgeschiftes werden im Konzern nur noch Geldmarktanlagen bei Kreditinstituten mit einer
Laufzeit kleiner als drei Monaten getitigt. Hierfiir existieren Geldhandelslinien basierend auf Bonitétspriifungen mit

entsprechenden Kreditbeschliissen.

Aufgrund der von den Konzerntdchtern betriebenen Geschiftstitigkeit sind bei diesen keine weiteren Kreditrisiken
nennenswert. Daher sind alle im Folgenden beschriebenen Kreditrisiken auf die Baader Wertpapierhandelsbank AG

bezogen.

Grundsitzlich gilt, dass alle von der Baader Wertpapierhandelsbank AG getitigten Wertpapiergeschifte als Zahlungs-
/Lieferungsgeschifte ,,Zug um Zug* abgewickelt und von unseren Abwicklungsbanken reguliert werden. Demzufolge
konnen Kontrahentenrisiken bei Handelsgeschiften vernachldssigt werden. Eine Ausnahme besteht lediglich bei der
Abwicklung von Schuldscheindarlehens-Geschiften. Da bei diesen Geschiften Zahlung und Erfiillung zeitlich
auseinander fallen, hat die Baader Wertpapierhandelsbank AG hier ein Kontrahentenrisiko im Sinne eines

Vorleistungsrisikos. Zum Ultimo betrug dieses Vorleistungsrisiko nach Grundsatz I ca. 0,38 Mio. €.

Die Emittentenlimite sind auch untertidgig einzuhalten und sind so konzipiert, dass aufsichtsrechtliche
GroBkreditgrenzen nicht iiberschritten werden konnen. Die groBten Einzel-Engagements des Handelsbuchs sind alle

kurzfristig liquidierbar.

Das Liénderrisiko driickt sich in der Gefahr aus, dass Forderungen aus grenziiberschreitenden Geschéften und / oder in
Fremdwihrung wegen hoheitlicher Maflnahmen (bspw. Devisenbewirtschaftung) ausfallen kénnten. Die Positionen

zum Quartalsende mit einem inhdrenten Léanderrisiko sind kaum nennenswert und alle kurzfristig liquidierbar.

Die Baader Wertpapierhandelsbank AG das Beteiligungsgeschéft aufgegeben - es werden keine Neuengagements
mehr eingegangen. Bestinde in dem noch verbliebenen Portfolio wurden in der abgelaufenen Berichtsperiode weiter

abgebaut.

Marktpreisrisiken

Unter dem Marktpreisrisiko wird die Wertschwankung der betrachteten Position aufgrund sich dndernder Marktpreise

verstanden, wie Aktienkursdnderungen, Devisenkursdnderungen, Zins- und Volatilitdtsinderungen.

Marktpreisrisikoposition waren bei der Baader Wertpapierhandelsbank AG und in sehr geringem Umfang auch bei der
Baader Service Bank GmbH zu verzeichnen. Zum Quartalsende bestanden folgende Risikopositionen in Mio. €

Marktwert bzw. bei Optionen und Futuren in Anzahl an Kontrakten:




|KASSAMARKT TERMINMARKT

AKTIEN 25,30 |OPTIONEN -200
RENTEN -0,10 FUTURES 50
FONDS, INDEX- UND FONDS-AHNLICHE

ZERTIFIKATE 13,78 |ISWAPS -4,80
VERBRIEFTE DERIVATE 2,80

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, die exponentiell gewichtet Eingang

finden.

In den vergangenen Jahren wurden die folgenden VaR-Werte in Mio. € berechnet:

Value-at-Risk der

Handelsbereiche 2001 2002 2003 2004 2005| 2006 Q1
VaR per Ultimo 0,34 0,73 0,65 0,74 0,83 1,22
[Minimaler VaR 0,31 0,19 0,41 0,70 0,51 0,88
[Maximaler VaR 4,90 1,10 1,48 1,73 1,46 1,48
Durchschnittlicher VaR 1,26 0,40 1,12 1,04 0,84 1,18

Die Gesamtkennziffer nach Grundsatz I stieg im Vergleich zum Vorquartal leicht an und betrug fiir den Baader
Konzern zum Ultimo 40,1 % und fiir die Baader Wertpapierhandelsbank AG 35,3 %.

Liquiditatsrisiken

Der mittel- bis langfristige Liquidititsiiberschuss der Bank wird regelméBig ermittelt und dient zur Disposition der

iiberschiissigen Liquiditit und zum Treffen der entsprechenden Anlageentscheidung.

Die Liquidititskennziffer nach Grundsatz II, welche das Verhiltnis der Zahlungsmittel zu den
Zahlungsverpflichtungen darstellt, sank im Vergleich zum Vorquartal und betrug bei der Baader
Wertpapierhandelsbank AG zum Ultimo 5,05.



Rechnungslegungsgrundsatze

Der Zwischenabschluss der Baader Wertpapierhandelsbank AG zum 31.03.2006 wurde in Einklang mit der
Verordnung (EG) Nr. 1606/2002 des Europidischen Parlaments und des Rates vom 19. Juli 2002 sowie der Verordnung
(EG) Nr. 2086/2004 der EU-Kommission auf Grundlage der vom International Accounting Standards Board (IASB)
verabschiedeten und verdffentlichten International Accounting Standards (IAS) bzw. International Financial Reporting
Standards (IFRS) aufgestellt.

Dieser Abschluss basiert auf den IAS/IFRS-Regeln, die von der EU-Kommission im Rahmen des Endorsement-
Prozesses iibernommen wurden. In diesem Zwischenbericht wurden die gleichen Bilanzierungs- und

Bewertungsmethoden wie im Konzernabschluss zum 31.12.2005 angewendet.

Konsolidierungskreis

Der Konsolidierungskreis im Zwischenbericht zum 31.03.2006 hat sich im Vergleich zum Konzernabschluss zum
31.12.2005 insoweit verdndert, als dass die Beteiligung an der Conservative Concept Portfolio Management GmbH
von 19,96 % auf 49,96 % aufgestockt wurde und das Unternehmen nunmehr im Rahmen der at Equity-Methode in den

Konzernabschluss einbezogen wird.

Ausblick

Nach dem erfolgreichen Borsenstart 2006 sollten die Aktienmaérkte ihren positiven Trend fortsetzen. Selbst
Rohstoffpreise auf hohem Niveau und politische Unruhen im Nahen Osten scheinen der optimistischen Tendenz an

den Kapitalmirkten nicht im Wege zu stehen.

Der Hauptversammlung am 19. Juli 2006 wird zusétzlich zur Ausschiittung einer Dividende in Hohe von 0,18 Euro je
Aktie (Vorjahr: 0,10 Euro) eine Kapitalerhohung aus Gesellschaftsmitteln (Gratisaktien) im Verhéltnis 1:1

vorgeschlagen.




Konzernbilanz

-



Konzern Gewinn- und Verlustrechnung
fiir den Zeitraum vom 01.01.2006 bis 31.03.2006

1. Zinsertriige o) 153.84004 | 95
2. Zinsaufwendungen @® 8211995 -192
3. Zinsergebnis (1) 2827991 -97
4. Risikovorsorge fiir das Kreditgeschift @) . -11.561,50 0
5. Zinsergebnis nach Risikovorsorge _ -97
6. Provisionsertriige @ 1441920152 | 8.241
7. Provisionsaufwendungen @) 446683216 | -2.738
8. Provisionsergebnis @) 9.952369.36 5.503
9. Handelsergebnis @) _ 7.645
10. Ergebnis aus Available-for-Sale
Bestinden 5) - -47
11. Ergebnis aus at Equity bewerteten
Unternehmen 6) - 0
12. Verwaltungsaufwand (7) -17.277.149,09 -12.546
13. Betriebsergebnis _ 458
14. Sonstige betriebliche Ertrige 8) _ 223
15. Sonstige betriebliche Aufwendungen 3 _ -79
16. Ergebnis der gewohnlichen
Geschiftstatigkeit - 602
17. Ertragsteuern auf das Ergebnis aus
gewohnlicher Geschiiftstatigkeit 9) - -206
18. Jahresergebnis vor konzernfremden
Gesellschaftern - 396
19. Konzernfremden Gesellschaftern
zustehendes Ergebnis - -80
20. Jahresergebnis  13.267.231,78 316
21. Gewinnvortrag/Verlustvortrag aus dem
Vorjahr - 6.519

25.462.042,85 6835

Ergebnis je Aktie




Eigenkapitalentwicklung
fiir den Zeitraum 01.01.2006 bis 31.03.2006




Kapitalflussrechnung
fur den Zeitraum 01.01.2006 bis 31.03.2006




Anhang (Notes)
Angaben zur Gewinn- und Verlustrechnung des Konzerns

—
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Effektenhandel
- Zinsen und Dividenden
- Wertpapiere

- Optionen und Futures

- Kursdifferenzen

Devisen

Zins- und Dividendenertrige
- festverzinsliche Wertpapiere

- Aktien/ andere nicht festverzinsliche Wertpapiere

- Beteiligungen

Gewinn/ Verlust aus dem Verkauf von Available-for-
Sale Bestinden

- Aktien/ andere nicht festverzinsliche Wertpapiere

- Beteiligungen

Wertberichtigungen

- Abschreibungen

Zuschreibung Equity-Buchwert

144 -30,6
4.580 >100,0
-3 -
2.909 >100,0

65 -40,0
0 0,0

0 0,0
29 >100,0
29 >100,0
0 0,0
-141 -

Personalaufwand
Andere Verwaltungsaufwendungen
Abschreibungen und Wertberichtigungen auf

Immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen

-4.134 7,5

-15,1




o
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Anhang (Notes)
Angaben zur Bilanz des Konzerns

-100,0
-90,4

Kassenbestand
Guthaben Deutsche Bundesbank

Forderungen an Kreditinstitute

- tdglich fallig >100,0
- Sonstige Forderungen -30,0
Forderungen an Kunden -49,7
Risikovorsorge fiir das Kreditgeschéft 45,5

70.353

Die Sonstigen Forderungen (Forderungen KI) haben eine Restlaufzeit von bis zu drei Monaten. Die Forderungen an

Kunden sind tdglich fallig.

Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche
1.665 50,6

-20,6

Wertpapiere

Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere

2.4
19.405 11,0

Beteiligungen
Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere
Anleihen und Schuldverschreibungen

Assoziierte Unternehmen

Fondsanteile

—_
W



Betriebs- und Geschiftsausstattung

Grundstiicke und Bauten

Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte und dhnliche
Rechte und Werte

Geschifts- oder Firmenwerte

Steueranspriiche aus tatsdchlichen Steueriiberzahlungen 126 59,5

Latente Steuererstattungsanspriiche

[}
=)
wn
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=}

Sonstige Vermogensgegenstinde

Rechnungsabgrenzungsposten

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

- taglich fillig -81,7
- mit vereinbarter Laufzeit -0,9
Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden 14,7
- taglich fallig - 14,7

34.418

Die Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten mit vereinbarter Laufzeit betreffen das Darlehen zur Refinanzierung

des Geschiftsgebdudes und haben eine Restlaufzeit von mehr als einem Jahr bis fiinf Jahre.




Pensionsriickstellungen

Andere Riickstellungen

Ausstehende tatsdchliche Steuerzahlungen

Latente Steuerverpflichtungen

Sonstige Verbindlichkeiten

28.696

In den Sonstigen Passiva sind Auszahlungsverpflichtungen infolge Kapitalerhohungen fiir Dritte, die von der Baader
Wertpapierhandelsbank AG lediglich technisch abgewickelt werden, in Hohe von T€ 14.281 enthalten. Desweiteren
enthilt diese Position Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen, abzufiihrende Gehaltsabziige sowie
abgegrenzte Verbindlichkeiten.

Eventualverbindlichkeiten

- Verbindlichkeiten aus Biirgschaften und

Gewihrleistungsvertrigen 170 0,0
- Haftung aus der Bestellung von Sicherheiten fiir

fremde Verbindlichkeiten 0 0,0
Unwiderrufliche Kreditzusagen 1.368 71,9
- Buchkredite an Kunden 1.368 71,9




Kennzahlenubersicht

Provisionsergebnis .€

Handelsergebnis Mio. € 7,64 >100.0

Verwaltungsaufwand Mio. € -12,55 37,7

Jahresergebnis Mio. € 0,32 >100.0
@

EPS

Eigenkapital
Bilanzsumme

Mitarbeiter
Orderbiicher

Eroffnungskurs (02.01.)

m am M

Hochster Kurs 5,94 89,7
Niedrigster Kurs 4,74 42,4
Schlusskurs (31.03.) € 5,14 96,3
Marktkapitalisierung (31.03.) Mio. € 118,00 96,6
Aktienumsatz (Tagesdurchschnitt) Stiick 22.687 82,5
*22.954.341 Aktien
Angaben zu Tochterunternehmen
Name, Sitz: Baader Management AG, Unterschleissheim
Kapital-/Stimmrechtsanteil: 100,00 %
Name, Sitz: Baader Service Bank GmbH, Unterschleissheim
Kapital-/Stimmrechtsanteil: 100,00 %
Name, Sitz: Heins & Seitz Capital Management GmbH, Unterschleissheim

Kapital-/Stimmrechtsanteil: 70,00 %




Baader Wertpapierhandelshank AG
Weihenstephaner Str. 4

85716 Unterschleissheim

Telefon 089/5150-0

Fax 089/5150-1111

Email info@baaderbank.de
www.baaderbank.de
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