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Unser Unternehmen
Holding Berliner Effektengesellschaft AG
Aktienkapital 16.796.985 € = 16‘796'985 Stlckaktien Ladenburg Thalmann Financial Services Inc.
Berliner Freiverkehr (Aktien) AG
Berliner Effektenbank AG, jetzt Consors Capital Bank AG

Free Float 22,02 %,3.698.696 Stiickaktien E*Trade Germany AG, Berliner Effektenbeteiligungsgesellschaft AG
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Passiva
Gewinn- und Verlustrechnung
Anhang zum JahresabschluB 2000
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Konzern-Jahresbilanz zum 31. Dezember 2000
Aktiva
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Der Vorstand der Berliner
Effektengesellschaft AG (von links):

Holger Timm
Dr. Wolfgang Janka
Dr. Jorg Franke

Vorwort

SEHR GEEHRTE AKTIONARINNEN
UND AKTIONARE,
SEHR GEEHRTE GESCHAFTSPARTNER,

~Phantasie gehdrt dazu“ ist unser
Motto. Mit Blick auf die Ereignisse des
vergangenen Jahres ware die Erganzung
auf Phantasie fir Veranderung gehort
dazu” wohl nicht ganz falsch — getreu der
Devise ,Wer festhalt, was verandert
werden muf, der verliert alles”.

Was mufSte verandert werden?

Wichtig ist die Sicht auf unsere modi-
fizierte Unternehmensstruktur. Waren
1999 unter dem Konzerndach Berliner
Effektengesellschaft AG noch im wesent-
lichen die drei Tochtergesellschaften
Berliner Freiverkehr (Aktien) AG, die
Berliner Effektenbank AG und Berliner
Effektenbeteiligungsgesellschaft AG
angesiedelt, haben wir diesen Aufbau im
Verlaufe des Jahres 2000 zugunsten eines
starker zukunftsorientierten Modelles
aufgegeben.

Weltweit verandert sich die Bérsenland-
schaft. Dieser Trend war schon 1999 erkenn-
bar und hat sich im vergangenen Jahr ver-
starkt. Unser Ehrgeiz war schon immer der,
den Wandel mitzugestalten und nicht
von anderen ,mitgestaltet” zu werden. Nur
so ist die im Mai 2000 bekanntgegebene
Allianz mit der Consors Discount-Broker AG
zu verstehen.

Als der Griinder eines spanischen
Internetportals sein Unternehmen ver-
kaufte, hat er als Erklarung angegeben,
dies sei die einzige Moglichkeit gewesen,
Aktionaren und Anteilseignern den
dahinterstehenden Wert zu vermitteln.
Diese Aussage hat flr uns genauso ihre
Richtigkeit, vor und nach der Mehrheits-
lbernahme durch Consors.

Die Berliner Effektengesellschaft AG
bleibt selbstandig und bérsennotiert,
unser Verstandnis als erfolgreicher,
innovativer Finanzdienstleister hat nach
wie vor Bestand. Wir besinnen uns auf

unser originares Geschaftsfeld, Market
Maker und Liquidity Provider zu sein,
diesen Service flr so viele Handelsplatze
wie moglich zu leisten und — die Zukunft
der Borsen mitzupragen.

Bei lhnen, unseren Aktionaren, die uns
im vergangenen Jahr bei dieser Strategie
begleitet haben und dies auch weiterhin
tun, bedanken wir uns fur lhre Treue und
Ihr Vertrauen. Fiir 1999 haben wir mit Blick
auf die bevorstehende Allianz mit der
Consors Discount-Broker AG im Wege der
Vollausschittung die gesamten Gewinne
als Dividende von 1,38 € je Stlickaktie an
die Altaktionare weitergegeben. Der
diesjahrigen Hauptversammlung am 3. Juli
2001 werden wir flr das zuriickliegende
Geschaftsjahr auf das nunmehr erhohte
Kapital eine Dividende von 0,60 € je
Stuckaktie vorschlagen, kdnnen wir doch
so die Rlcklagen der Gesellschaft weiter
starken und unsere umfangreichen und
notwendigen Investitionsvorhaben
finanzieren.

Mit freundlichen GriiRen
Berliner Effektengesellschaft AG

Der Vorstand

Berlin, im Mai 2001
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»S0lange BOrsen mit
Menschen zu tun haben,
lohnt sich der Blick
in die Vergangenheit.
Geschichte wiederholt sich.”

Michael Schmolinski,

Middle-Office
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Der Blick zurick nach vorn
die Geschichte der Borsen

Schon 1111 wurden im toskanischen
Lucca Warenangebot und -nachfrage
regelmaRig an einem daflir ausgewahlten
Ort zusammengefiihrt. Kaufleute aus
Italien, der fihrenden Handelsnation des
frihen Mittelalters, waren es auch, die
1409 dem bedeutendsten Marktplatz des
Nordens, dem flamischen Briigge, damals
noch ,Brugense”, die ersten Grundzlge
einer Borse gaben. Und aus dieser Zeit
stammt auch der Name ,Borse™: Die einen
sagen, die Urspriinge gingen auf eine Kauf-
mannsfamilie namens ,van der Beurse”
zuriick, andere sehen die Herkunft allein
im lateinischen ,bursa“ fir Geldbeutel.

Das 15.Jahrhundert erlebte als Zeitalter
der Eroberung ,neuer Welten“ einen zuvor
noch nie dagewesenen Handelsverkehr.
Portugal steuerte nach Offnung der
Kaproute zu Beginn des 16. Jahrhunderts
Angebot und Nachfrage nach Gewdirzen.
Die Italiener biiSten ihre Vormachtstellung
ein —Handelszentren wie Venedig verloren
an Bedeutung. Um die Preise moglichst
hoch zu halten, wurde der damals beson-
ders lukrative Pfefferhandel Portugals fiir
Nordeuropa zentral Gber eine Stadt
abgewickelt: der Beginn Antwerpens als
Handelsmetropole.

Die erste Borse im eigentlichen Sinne
entstand, denn anders als in Briigge waren
es nicht ausschlielich italienische
Kaufleute, die sich in Antwerpen trafen,
sondern Handler aus ganz Europa kamen.
Antwerpen wurde zum zentralen
Handelsplatz. Die Monopolstellung der
Portugiesen war nicht von langer Dauer.
Auch damals schon meldeten sich
Besitzanspriiche in Form von Neid an:
Antwerpen war nur Uber den Fluf Schelde
zu erreichen, dessen Miindung der

italienische Prinz Parma 1585 kurzerhand
solange blockierte, bis der gesamte Handel
des lastigen Konkurrenten erstickt war.
19.000 Handler zogen von Antwerpen
nach Amsterdam —der nachste europa-
ische Handelsmittelpunkt und die heute
noch alteste existierende Borse der Welt
entstanden. Im gleichen Jahr wurde
Ubrigens die Frankfurter ,Burs” gegriindet,
das ,Silber- und Goldloch®, wie Martin
Luther befand.

VON MITTELALTERLICHEN MARKT-
PLATZEN UND TULPENZWIEBELN

Um die koloniale Vorherrschaft stritten
sich damals die Seemachte England,
Spanien, Portugal und Holland.Von ihren
Eroberungsreisen brachten sie mit ihren
Schiffen exotische Produkte nach Europa.
Der Expansionsdrang war nicht nur
territorial definiert, sondern auch Uber die
GroRe der Flotten, deren Bau den Einsatz
erheblicher finanzieller Mittel voraus-
setzte. Flr den einzelnen Kaufmann nicht
so leicht und auch nicht ohne Risiko,
schliel3lich waren Handelsreisen zur da-
maligen Zeit nicht ungefahrlich. Hatte er
sein einziges Schiff auf die Reise zu den
indonesischen Gewdrzinseln geschickt und
es ware im Sturm untergegangen oder von
Piraten gekapert worden, so ware der
finanzielle Ruin unvermeidbar gewesen.
Nicht so, wenn der Kaufmann einer von
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vielen Teilhabern einer groReren Flotte
gewesen ware. So entstanden die frithen
Aktiengesellschaften, deren Anteile auch
an die breite Bevolkerung ausgegeben
wurden, wie 1602 erstmalig in Holland

mit der Griindung der Vereinigten Ost-
indischen Kompanie (V.O.C)), in der sich
sechs vormals konkurrierende kleine
Handelsunternehmen zusammenschlos-
sen. Jeder konnte sich mit einer beliebigen
Summe in das Aktionarsbuch einschreiben
lassen und wurde Teilhaber der Aktien-
gesellschaft. Gemeinsam wurde investiert
und so das Risiko minimiert — es war jetzt
auf viele Miteigentiimer verteilt. Die Anteil-
scheine waren begehrt, beim Weiterver-
kauf lieBen sich gute Gewinne erzielen,
und so fanden sie schnell ihren Weg an
die Borse: als Aktien.

,Geld war oft ein Grund fur den Irr-
glauben der Massen. Grof3e Kulturen
wurden irgendwann alle zu verzweifelten
Spielern und riskierten ihre gesamte
Existenz fiir ein Stiick Papier ... Die
Menschen denken, vorsichtig formuliert,
im Herdentrieb. Es zeigt sich, dald sie in der
Herde schnell ihren Verstand verlieren,
wahrend sich ihre Sinne nur langsam
erholen und nur bei einem nach dem
anderen.” Zwar ist dieses Zitat erst 1852 im
Vorwort aus Charles Mackays ,Aullerge-
wohnlicher Irrglaube der Menschen und
die Dummbheit der Massen® entstanden, es
hatte aber in den Anfangen der Borsen-
geschichte auch schon seine Richtigkeit —
offensichtlich liegt der Hang zur Spekula-
tion in den menschlichen Genen ...

Bleiben wir auf unserer Zeitreise noch
eine Weile in Amsterdam. Die Kaufleute
waren zu Wohlstand gekommen, Luxus-
und Statussymbole muften her und waren
schnell gefunden: Hollandische Blumen-
zuchter begannen, die bis dahin zwar
exotischen, aber doch eher langweiligen
Tulpen miteinander zu kreuzen und ganz
neue Kreationen der Liliengewachse zu
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erschaffen —die Tulpe als Kultobjekt: je
ausgefallener, desto besser. Dieser An-
spruch hatte auch damals schon seinen
Preis, auf dessen Entwicklung sich trefflich
spekulieren lieB. Immer mehr Marktteil-
nehmer traten auf den Plan und wollten
ihr Stlick vom , Tulpenkuchen®; sie kauften
Kontrakte, die zum Kauf der Zwiebeln zu
einem festgelegten Preis nach Ablauf von
drei, sechs oder neun Monaten berech-
tigten: Die ersten Optionsgeschafte waren
geboren. Das Spekulationsfieber, dem sich
selbst Rembrandt nicht zu entziehen
vermochte, war in vollem Gange. Die Preise
nahmen astronomische Hohen an, im
stdhollandischen Gouda stieg der
Durchschnittskurs fur Tulpenzwiebeln
innerhalb von nur drei Jahren um das
6ofache. Die damals besonders gefragte
,Semper Augustus” (Die immer Glickliche)
kostete bis zu 30.000 Gulden, zehnmal
soviel wie ein Haus in Amsterdams bester
Wohnlage. Ein Ende war nicht abzusehen,
und dann kam es doch: 1634 platzte die
Blase, die Preise fielen ins Uferlose,
Spekulanten muf3ten Kontrakte erfiillen,
die nichts mehr wert waren, die Krise rif3
die gesamte hollandische Wirtschaft nach
unten —und auch dem konnte sich
Rembrandt wie so viele seiner Zeitgenossen
nicht entziehen. Seinem Wohlstand folgte
der finanzielle Ruin. Vorbei die Zeiten, tiber
die Don Joseph de la Vega, der als einer der
ersten die epochemachende Bedeutung
der Borse als kiinftige Wirtschaftsmacht

amerikanische
Philosoph Henry
David Thoreau
sagte schon im
19. Jahrhundert
,Finde heraus,
wo Deine
starksten Wurzeln
liegen, und
verlange nicht
nach anderen
Welten* —

das paldt zu uns.*

Katja Beyer,

Borsenhandlerin

identifizierte, geschrieben hatte:,Wer
einmal Aktien handelt, der tut es oftmals ...
Wo diese Leute stehen und gehen, da sind
Aktien der stete Gegenstand ihres Denkens
und Sprechens. Wenn sie essen, sind

die Aktien ihr Tischgesprach, und selbst

1«

im Schlaf traumen sie von ihnen

BERLINER BORSE PROFITIERTE
VON DER GRUNDERZEIT

Doch kommen wir zu Erfreulicherem,
zu PreufRens Glanz und Gloria. Vergleichs-
weise spat, erst 1685, entstand durch
ein Edikt Friedrich Wilhelms, Kurfirst von
Brandenburg oder auch der Grof3e Kurflirst,
die Berliner Borse. Im Machtzentrum des
Hohenzollernstaates lief sie dem Frank-
furter Pendant als Handels- und Wechsel-
standort allerdings erst viel spater den
Rang ab.

Auch auf deutschem Boden entstanden
die ersten Aktiengesellschaften: 1682 die
,Handels-Compagnie auf den Kusten von
Guinea“ und kurz darauf die ,,Branden-
burgisch-Afrikanische Compagnie“. Das
Zeitalter der Industrialisierung kiindigte
sich ganz vorsichtig an: Die Habsburger
riefen 1719 die ,Orientalische Gesellschaft”
ins Leben, Hansestadte hatten jetzt ihre
eigenen Versicherungsgesellschaften, in
PreuBen wurden nacheinander 1765 die
Berliner Assekuranz, 1770 die Private
Breslauer Zucker-Raffinerie und 1793 die
Berliner Zuckersiederei gegriindet. Richtig
populdr wurden Aktien in Deutschland
aber erst mit dem Aufkommen der Eisen-
bahnen im 19.Jahrhundert: 190 Gesell-
schaften waren 1870 an der Berliner Borse
notiert. Preullen hatte die staatliche
Genehmigungspflicht furr die Griindung
von Aktiengesellschaften aufgehoben und
damit das Startsignal fur die heute schon
legendare ,Griinderzeit” gegeben. Inner-
halb von nur flinf Jahren entstanden

mehr als goo Aktiengesellschaften, fast
4,5 Milliarden Mark wurden privat in-
vestiert, nachdem sich noch 1850 der
preufische Staatsminister Rother hatte
zitieren lassen:,Die Kapitalisten sind hier
nicht geneigt, industrielle Unterneh-
mungen gehorig zu wirdigen.” Der Auf-
schwung war im Gange, die von Frankreich
an das Deutsche Reich gezahlte Entscha-
digung flir den 1870/71 verlorenen Krieg
belebte die heimische Wirtschaft noch
zusatzlich. Ein zeitgendssischer Chronist
beschrieb ganz euphorisch die Aufbruch-
stimmung im Land: ,Aus der Silvester-
betrachtung eines gediegenen Griinders:
Noch zehn solche Jahre wie 1872, dann
walze ich mich in Millionen!” Doch das
Kartenhaus ,Gelduberschwemmung und
Uberspekulation” fiel zusammen: statt
weiteren Wirtschaftsaufschwunges nun
die Jahre der groBen Depression — des
Grunderkraches.

Szenenwechsel. Die Eisenbahngesell-
schaften waren es auch, die der New
Yorker Borse im spateren 19.Jahrhundert
gehorigen Auftrieb brachten und sie
dominierten —so hiel’ der erste US-ameri-
kanische Aktienindex auch schlichtweg
,Railroad Average" (veréffentlicht von
Charles Henry Dow, der zwdlf Jahre spater,
1896, den Dow Jones einfiihrte). Kaum
vorstellbar, daR das heute bedeutendste
Finanzzentrum der Welt zur Griindungs-
zeit der Borse, 1792, ein wenig reprasen-
tatives, kleines Stadtchen mit 30.000
Einwohnern war, das kurz zuvor seinen
Hauptstadtstatus an Philadelphia hatte
abgeben missen. Die Wall Street, wo noch
1653 der Gouverneur Peter Stuyvesant
einen holzernen Wall zum Schutz vor den
Indianern hatte errichten lassen und
die 1693 von Siedlern als StraRe befestigt
worden war, diente vor dem Haus Nummer
68 als Treffpunkt fur die Borsenteilnehmer.
Seit 1863 tragt dieser Platz den auch heute
noch gultigen Namen ,New York Stock
Exchange” — mit der auch heute noch
glltigen Abklrzung NYSE.

BERLINER EFFEKTENGESELLSCHAFT AG 9



Das 19.Jahrhundert neigte sich dem
Ende zu, in Deutschland entstand 1896
das Borsengesetz, das im Kern bis in die
heutige Zeit Bestand hat. In den nachsten
100 Jahren standen die Borsen im wahrsten
Sinne des Wortes unter Beschuf3, die poli-
tischen und kriegerischen Auseinander-
setzungen blieben nicht ohne EinfluR auf
die noch junge Finanzwelt. Anfang Februar
1904 brach der Russisch-Japanische Krieg
aus, die europdischen Borsen reagierten
mit panikartiger Stimmung. In den Folge-
jahren festigten sich als Konsequenz der
zunehmenden Militaraufwendungen die
Kurse an den Metallmarkten. Die finan-
zielle Situation der meisten Staaten war
damals sehr angespannt, jede Nation
versuchte moglichst groe Weltmarkt-
anteile fir sich zu beanspruchen, um die
wachsenden Zinslasten tragen zu kénnen.
Ein Konkurrenzkampf, der schlieBlich im
Ersten Weltkrieg endete: Internationale
Handelsbeziehungen jedweder Art wurden
abgebrochen, die Goldwahrung aufgeho-
ben, die Wertpapierkurse stirzten ab.
Innerhalb weniger Tage wurden alle euro-
paischen und auch die New Yorker Borse
geschlossen. Aufgeregt stirmten die
Burger rund um den Globus die Banken,
um sich moglichst viel Bargeld zu sichern.

WELTKRIEGE, WAHRUNGSREFORMEN
UND BORSENKRISEN

Der Vertrag von Versailles burdete
Deutschland mit den Reparationszahlun-
gen eine ganze Reihe finanzieller Probleme
auf. Die Entente hatte andere Erschwer-
nisse zu bewaltigen. Um den Krieg tber-
haupt fihren zu kdnnen, waren die ihn
flhrenden Nationen - zusatzliche —
immense Verschuldungen eingegangen,
die jetzt eine nachhaltige Stabilisierung in
Frage stellten und schwierig machten.
Die Beteiligung der USA am Ersten Welt-
krieg brachte eine globale Machtverschie-
bung von Europa Uber den Atlantik mit
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sich —der Siegeszug New Yorks als Welt-
finanzplatz war eingeldutet, London trat
an zweite Stelle.

Zinszahlungen, Schuldentilgung und
Reparationszahlungen belasteten den
Haushalt der deutschen Reichsregierung
Anfang der zwanziger Jahre. Mit immer
hoheren Reichsbankkrediten und Betati-
gung der Notenpresse versuchten die
Staatsmanner der Weimarer Republik, Herr
der Lage zu werden. Das Giralgeld wuchs
auf 5oo Trillionen Mark, das umlaufende
Bargeld auf fast dieselbe Menge. 300
Papierfabriken und 150 Druckereien waren
mit der Herstellung von Banknoten mit
immer héheren Nennwerten beschaftigt.
Die Kaufkraft des deutschen Geldes sank
ins Bodenlose, der Kurs zum US-$ stieg steil
an. Das Kapital floh in sichere Hafen wie
Sachwerte und Immobilien. Geschaftsin-
haber brachten ihr Geld schnellstmoglich
auf die Bank, um es in Fremdwahrungen
umzutauschen. Wegen des schnellen
Preisverfalles wurde der Lohn zweimal
taglich ausgezahlt. SchlieRlich verlor das
Geld seine Zahlungsmittelfunktion ganz-
lich, und auch die Borsen stellten den
Handel mit Wertpapieren ein.

Die Wahrungsreform am 15. November
1923 war unvermeidlich: Eine Billion Papier-
mark wurde dabei in eine Rentenmark
umgetauscht, der Wechselkurs zum US-$
auf 4,2 Rentenmark =1 US-$ festgesetzt.
Die neue Wihrung war ein Ubergangsgeld,
das am 11. Oktober 1924 von der goldge-
deckten, frei konvertierbaren Reichsmark
abgeldst wurde.

Scheinbar hatte sich die Wahrungs-
situation stabilisiert, die Stimmung war
optimistisch. Gerade in den USA begannen
die Borsenkurse ab 1924 zu steigen, die US-
Amerikaner glaubten quer durch alle
Bevolkerungsschichten an den ewigen
Wohlstand. So erklarte auf dem Hoéhe-
punkt der Spekulation Herbert Hoover in
seiner Rede zur Nominierung als republi-

~Der rapide Struktur-
wandel der Finanz-
markte bringt
frischen Wind in

den rechtlichen
Ordnungsrahmen
der Marktteilnehmer
und -institutionen.*

Ansgar Limprecht,

Justitiar

kanischer Prasidentschaftskandidat, daf3
die USA kurz vor dem endgliltigen Sieg
Uber die Armut stehe, das Armenhaus
gehore der Vergangenheit an. Riickschlage
ignorierten die Anleger einfach, in den
Nachrichten erschienen Bérsenmeldungen
an erster Stelle. Der Dow Jones stieg von
Januar bis September 1928 um 88 %.
Inzwischen versuchte die Federal Reserve
Bank die Effektenlombardkredite zu be-
schranken, lange Laufzeiten wurden
gestrichen. Die Anleger stiegen auf die
noch riskantere kurzfristige Verschuldung
um, die Zinssatze kletterten auf 20 %. War
es denn nicht das beste, bei Kursverlusten
nicht zu verkaufen, weil der Riickgang
schnell wieder aufgeholt wurde? Es kam
anders: Realisationen setzten ein. Am 18.
Oktober begann ein Massenverkauf, der
sich Uber Tage hinzog und am 25. Oktober
im ,,Schwarzen Freitag” mit Kursriickgdngen
von Uber 9o % kulminierte. Die anderen
Weltborsen wurden auf der Talfahrt mitge-
rissen, die globale Wirtschaftskrise, die
Deflation, war da: Unternehmens- und
Bankenkonkurse, Preisverfall, Arbeitslosigkeit.
Die deutsche Regierung verhangte 1931
ein Bankenmoratorium, schlof3 die Borsen
und fuhrte die Devisenzwangswirtschaft
ein. Grobritannien wertete das Pfund ab -
ein Schritt, dem sich inklusive den USA 34
Staaten anschlossen. Nach der herbst- und
winterlichen Milstrauenswelle an den

Aktienmarkten unterzeichneten Deutsch-
land und seine Glaubiger ein Stillhalteab-
kommen, die Reparationszahlungen
wurden ausgesetzt. Dennoch: Die grofRe
Depression schien sich weiter zu ver-
schlimmern.1934 fiel der Goldstandard, der
US-$ wurde rapide abgewertet und I6ste
damit eine Kursexplosion an den Aktien-
markten aus.

STAATLICHE GLEICHSCHALTUNG
BEENDETE DEN BORSENHANDEL

Ein Jahr spater wurde die Zahl der deut-
schen Borsen von 21 auf neun reduziert —
die verbliebenen Handelszentren waren
Berlin, Breslau, Diisseldorf, Frankfurt am
Main, Hamburg, Hannover, Leipzig,
Miinchen und Stuttgart. Im Hintergrund
liefen die Kriegsvorbereitungen, und
schlieRlich marschierten deutsche Truppen
am 1. September 1939 in Polen ein, der
Beginn des Zweiten Weltkrieges. Vorerst
reagierten die Borsen weltweit mit
relativer Gelassenheit und blieben auch
geoffnet, selbst in Deutschland. Erst 1941
machten sich die ersten Wirren des Dritten
Reiches bemerkbar: Der Borsenhandel mit
laufender Notierung wurde eingestellt, die
von den Theoretikern der Okonomie fest-
gelegte Definition der Borse als idealem
Markt, auf dem sich durch Angebot und
Nachfrage der ,richtige” Preis bildet, wurde
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durch staatliche Interventionen verzerrt:
Der Reichswirtschaftsminister behielt sich
die Festsetzung der Borsenkurse vor.

Nach Carl von Clausewitz, preuf3ischer
General und Militartheoretiker, war Krieg
,nichts als eine Fortsetzung des politischen
Verkehrs mit Einmischung anderer Mittel”.
Als Deutschland, seine Wirtschaft und der
gesamte Borsenhandel 1945 in Trimmern
lagen, hatte aber wohl doch Schiller recht
behalten: ,Es ist der Krieg ein roh, gewalt-
sam Handwerk.“ Der Neubeginn war
nicht leicht und verlief langsam. Die Ham-
burger Borse war 1945 die erste, an der
die Geschafte ganz vorsichtig wieder auf-
lebten. In Frankfurt lieRen die Alliierten
den Handel wieder zu, vorerst aber nur als
Freiverkehr.

WIRTSCHAFTSWUNDER SORGTE
FUR BORSENBOOM

Die im Krieg eingeflihrte Bewirtschaf-
tung aller Konsumguter wurde auch von den
Besatzungsbehorden beibehalten. Doch
die Zuteilung der auf den Lebensmittel-
karten ausgewiesenen Rationen war viel-
fach nicht gesichert, der Schwarzmarkt
wurde zum wichtigen Faktor des alltag-
lichen Uberlebens. Sachwerte wurden
gegen Nahrungsmittel getauscht, ,Ami-
Zigaretten“ waren die Ersatzwahrung flr
die wertlose Reichsmark. Die Westalliierten
unter Fihrung der USA bereiteten die
Begriindung einer neuen Wahrung vor, die
wieder ihrem eigentlichen Zweck als Tausch-
mittel nachkommen sollte. Die D-Mark
wurde eingefiihrt, die inflationare Reichs-
mark per 20.Juni 1948 ungultig. Ein ein-
heitliches — westdeutsches — Wahrungs-
und Wirtschaftsgebiet entstand, die
Teilung Deutschlands war faktisch voll-
zogen. Frankfurt am Main war Sitz des
vereinigten Wirtschaftsgebietes der US-
amerikanischen, britischen und franzé-
sischen Zone und auch der ,,Bank
deutscher Lander”, die die Wahrungs-
reform abwickelte. Zwar hatte die hes-
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sische Stadt 1949 im Wettbewerb mit
Bonn bei der Wahl zum - vorlaufigen —
Regierungssitz den kiirzeren gezogen,
entwickelte sich aber mit dem Standort
der Deutschen Bundesbank ab 1957 zum
flihrenden Finanz- und Borsenplatz
Deutschlands. Im gleichen Jahr ersetzte
das neue Frankfurter Parkett am Borsen-
platz die alten Raume, die beim Bomben-
angriff 1941 zerstort worden waren.

Der Ausbruch des Koreakrieges Ende
Juni1gso forcierte die Ristungsproduktion.
Am Weltmarkt wurden zahlreiche Guter
knapp, die Rohstoffpreise stiegen. An den
Aktienborsen begann eine Hausse, die mit
kurzen Unterbrechungen rund zwdlf Jahre
andauern sollte, in Deutschland mit aus-
geldst durch das Kapitalmarktforderungs-
gesetz. Die deutsche Wirtschaft kam
wieder in Schwung: Vollbeschaftigung,
Preisstabilitat, Devisenreserven, Produk-
tionswachstum —alles war erreicht. Die
Londoner ,Times*“ pragte den Begriff
vom ,deutschen Wirtschaftswunder, als
dessen Vater heute unbestritten der dama-
lige Bundeswirtschaftsminister Ludwig
Erhard, Verfechter der sozialen Marktwirt-
schaft, gilt. Wahrend sich die Deutschen
am neuen Wohlstand erfreuten, wurde die
deutsche Borsenlandschaft 1952 mit ihren
seit Kriegsende acht Regionalborsen an
die foderalistische Verfassung der Bundes-
republik angepal3t. Die Zahl der borsen-
notierten Unternehmen stieg, staatliche
Betriebe wurden privatisiert. Erhard rief die
Parole aus: ,Jedem Deutschen seine Aktiel”,
und so machte der Begriff der ,Volksaktie”
schnell die Runde, angefangen mit
Preussag 1959. Die Anteilscheine wurden
an Privatpersonen ausgegeben, um das
Produktivvermogen breiter zu streuen und
die privaten Haushalte vom Aktiensparen
zu Uberzeugen; das erste Vermogensbil-
dungs (,312-Mark") -Gesetz trat 1961 in
Kraft und untermauerte diesen Anspruch
erstmalig auf legislativer Ebene. Zentrales
politisches Ereignis jenes Jahres war aller-
dings der Bau der Berliner Mauer.

,»Die
Entwicklungen
des vergangenen
Jahres am
Neuen Markt
waren nicht so
erstmalig, wie der
Name dieses
Borsensegmentes
vermuten laft.*

Dr. Wolfgang Janka,
Mitglied des Vorstandes

Nach den Jahren des Wirtschaftswun-
ders mit einer Verringerung der Arbeits-
losenquote auf heute unvorstellbare 0,7 %
warnte Bundeswirtschaftsminister Erhard
vor einer Uberhitzung der Wirtschafts-
spirale aus Inflation und Lohnforderungen.
Er richtete MaRhalteappelle an die Bevol-
kerung und korrigierte damit seine
bisherige Politik des unbedingten Konsums.
Abrupte Bremsmandver standen auch in
anderen Volkswirtschaften auf der Tages-
ordnung, MaBnahmen zur Konjunktur-
dampfung wurden ergriffen. Ende Mai 1962
brachen in New York die Aktienkurse ein,
tags darauf an den europaischen Borsen.

Nach einer Erholungsphase loste die Ver-
scharfung der Kubakrise Ende Oktober
neue Kursstiirze aus. Uber ein Jahr spater,
im November 1963, erschiitterte die Ermor-
dung des US-amerikanischen Prasidenten
John F. Kennedy die (Finanz-) Welt. Die New
Yorker Borse wurde sofort geschlossen,
weltweit reagierten die Markte mit
Verlusten.

Fir die erste groe Unruhe an den
Finanzmarkten in den 1970er Jahren sorgte
Bernie Cornfield. Seine stark in Dachfonds
engagierte Investors Overseas Services
(10S) kollabierte gleich zu Beginn der
neuen Dekade, rif$ viele Unternehmen mit
in die Krise und erschutterte das Vertrauen
unzahliger privater Geldanleger weltweit.
An der New Yorker Borse reagierten die
Aktien mit den markantesten Kursver-
lusten seit dem ,Schwarzen Freitag“ 1929,
der US-$ war schwach und I6ste interna-
tional eine Wahrungskrise aus.

1973 griffen Syrien und Agypten im
Oktober Israel an. Wahrend sich die west-
liche Welt auf die Seite Israels schlug,
formierte sich in der arabischen Liga
Widerstand. Die in der OPEC zusammenge-
schlossenen erddlexportierenden Staaten
verhangten gegentiber dem Westen ein
Embargo, die Erdolpreise stiegen darauf
innerhalb weniger Monate von 3 US-$ auf
12 US-$ pro Fal8. Weltweit versuchten die
Notenbanken, die Krise um das,,schwarze
Gold“ mit einer Liquiditatsschwemme zu
Uberwinden.

OLKRISEN UND SCHWARZER MONTAG
AN DEN WELTBORSEN

Die ,autofreien” Sonntage waren gerade
wieder vergessen, als im September 1980
der Golfkrieg zwischen dem Irak und Iran
ausbrach. Die Notierungen fir Erddl, die
seit der Revolution im friiheren Persien 1979
bereits markant zugelegt hatten, erhohten
sich schlagartig. Hatte das Fa8 1978 noch
14 US-$ gekostet, erreichten die Preise 1981
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einen Hochststand von 35 US-$. Ein
Borsianer-Sprichwort sagt: ,Eine Hausse
wird geboren im Pessimismus. Sie wachst
in der Skepsis. Sie altert im Optimismus,
und sie stirbt in der Euphorie.” Das um-
schreibt die Jahre nach dem Golfkrieg, als
die Aktienkurse nur eine Richtung kannten:
nach oben. Die Uberbewertung korrigierte
sich schlieRlich selbst, und der bis dahin
langste Kursaufschwung der Nachkriegs-
geschichte war vorbei: Am ,,Schwarzen
Montag®, dem 19. Oktober 1987, brachen
international die Aktienmarkte zusammen,
die Borse von Hongkong wurde in der
Folgezeit gar fir eine Woche geschlossen.
Der Dow Jones verlor an diesem Tag 23 %,
ein sich selbst verstarkender Preisverfall,
mit ausgelost durch computergestitzte
Verkaufsprogramme.

WELTPOLITISCHE EREIGNISSE PRAGEN
DIE STIMMUNG

Nach 1929 und 1987 wurde der Oktober
immer mehr zum Schreckgespenst an der
Borse. Und auch 1989 verhieR der Herbst-
monat nichts Gutes: In New York verlor der
Dow Jones ausgerechnet am Freitag, dem
13., rund 7 % an Wert. Weltweit erholten
sich die Kurse rasch; in Europa befllgelte
der Fall der Berliner Mauer die Kurse
zusatzlich.,Sorgenkind“ war die japanische
Borse: Auf dem Hohepunkt des Booms
erreichte der Nikkei-225-Index Ende
Dezember einen Hochststand von knapp
39.000 Punkten, wenig spater brach das
Kartenhaus zusammen. Das Land geriet in
eine tiefe Rezession, die im Grunde bis in
die heutige Zeit anhalt.

Anfang August 1990 marschierten
irakische Truppen in Kuwait ein. Die Krise
Uberschattete die Finanzmarkte, die Kurse
wurden schwankungsanfallig. ,Kaufen,
wenn die Kanonen donnern, und verkaufen,
wenn die Friedensglocken lauten”, machte
als makabre Borsenweisheit wieder einmal
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,,Die nachsten Jahre sind

die der Finanzdienstleister.

Zoran Milinkovic,

Borsenhandler
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die Runde, auch ein Jahr spater, als die
serbische Armee erst Slowenien und dann
Kroatien Uberfiel und damit den Biirger-
krieg in Jugoslawien verschuldete.

Wir sind auf unserer Reise durch die
Borsengeschichte fast in der heutigen Zeit
angekommen. Die Historie hat gezeigt,
daR hinter Turbulenzen an den internatio-
nalen Finanzmarkten meist wirtschaftliche
Krisen oder Kriege standen. Der Weg von
den Versammlungen auf holprigen Gassen
zu den computerisierten High-Tech-Bérsen-
platzen wie an der Wall Street, in Tokio,
London oder Frankfurt war ein langer. Eine
Begleiterin war jedoch immer dieselbe: die
Freude an der — manches Mal — tiberhitzten
Spekulation: 1632 waren es die Tulpenzwie-
beln, 2000 die Aktien am Neuen Markt.

GLOBALISIERUNG FORDERT
WETTBEWERB DER BORSEN

In der globalen Borsenlandschaft Ende
der 1990er Jahre sind eine Reihe von Ein-
flukfaktoren auf den Plan getreten, die
seither zu bestimmenden und wechsel-
seitig wirkenden Megatrends geworden
sind:

Die Borsenwelt wachst international
zusammen. Strategische Entscheidungen
einzelner Marktteilnehmer beeinflussen
die Gefuge weltweit. Die Globalisierung
|aRt internationale Allianzen entstehen,
Borsen fusionieren oder haben es vor. Noch
ist gerade der europdische Kapitalmarkt
mit Uber 30 eigenstandigen Borsen, lander-
spezifischen Strukturen und unterschied-
lichen technischen Standards sehr hetero-
gen. Um Handel und Abwicklung zu verein-
fachen, hat eine Konsolidierungswelle
begonnen, die Markte werden zunehmend
vernetzt. Der Weg dorthin ist die Blindelung
von Liquiditat, bei vielen Vorhaben aber
allein mit der Zielformulierung ,vollelektro-
nische Handelsplattform fir Blue Chips
und institutionelle Kunden® im Hinterkopf
- Angebot, Abldufe und Kosten sind an
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den Bedurfnissen der Banken und anderer
GroRanleger orientiert, die zudem seit
jeher einen Informationsvorsprung hatten.
Keine 15 Jahre ist es her, dal Privatanleger
erst in der Zeitung die Vortageskurse nach-
lesen konnten, um dann ihre Dispositionen
zu treffen. Orders in kleineren Stlickzahlen
oder weniger bekannten Werten konnten
nur vormittags erteilt werden und wurden
zum einmal taglich ermittelten Kassakurs
abgerechnet; Tage spater dann lag die
Bestatigung Uber die Depoteinbuchung
im Briefkasten. Die Zeiten sind vorbei,

die technische Revolution durch das Inter-
net hat sich auch auf den Finanzmarkten
durchgesetzt — auf Angebots- wie auf
Nachfrageseite.

NEUE DEUTSCHE AKTIENKULTUR
SUCHT NOCH IHR MAR

Noch vor finf Jahren waren Aktionare
hierzulande eine seltene Spezies. Die Aus-
wahl an Beteiligungswerten war sparlich,
die Handelsmoglichkeiten boten wenig
Raum fir Individualitat. Das hat sich zum
Ende der 1990er Jahre grundlegend gean-
dert. Das IPO der Deutsche Telekom AG
1996 wird gemeinhin als der Startschuf’

der ,neuen deutschen Aktienkultur” gewer
tet, die Fortsetzungsgeschichte begann
mit der Schaffung des Neuen Marktes
1997. Die Grundidee dieses Segmentes fur
Wachstumsunternehmen ist richtig, nur
die Ubertreibungen des vergangenen
Jahres waren schadlich: Auch Unterneh-
men, deren Reife hierfur zweifelhaft war,
wurden an die Borse gefiihrt. Fundamen-
tale Betrachtungen zahlten wenig, die
Aktien wurden den Emissionshausern aus
der Hand gerissen. Um es mit Bundeswirt-
schaftsminister Werner Miiller zu sagen:
,Lange Zeit war es einfacher, Kapital an
der Borse zu beschaffen als einen Klein-
kredit fur eine neue Couch zu bekommen.”
Die Aktienkultur schien eine Frage von
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Quantitat zu sein, dabei 133t sie sich wohl
viel eher an Qualitat und Akzeptanz messen.

Und hier ist eine ganze Menge in Bewe-
gung gekommen. Beispiel eins: Handels-
zeiten. Waren die deutschen Borsen friher
nur drei Stunden am Mittag geoffnet,
konnen Anleger inzwischen von 9.00 Uhr
bis 20.00 Uhr ihre Orders erteilen. Hinzu
kommen die auerbdrslichen Handels-
systeme, die vor und nach den offiziellen
Offnungszeiten Raum bieten, um auf
Marktentwicklungen der liberseeischen
Borsen zu reagieren. Beispiel zwei:
Transparenz. Ein Mausklick, und alle
gewiinschten Informationen sind im
Internet abrufbar —fiir Private genauso wie
flr Institutionelle, ,vor dem Web ist jeder
gleich®. Die Berliner Wertpapierborse geht
noch einen Schritt weiter und ruft ein

»ES 15t Bewegung bei
uns. Die Zahl der
Besucher —
insbesondere aus dem
Ausland — mehrt
sich.”

Uta Simon,

Empfang

neues Zeitalter fiir Retail-Investoren aus:
Sie 6ffnet das Orderbuch, friiher best-
gehitetes Geheimnis an den Borsen.
Bislang —und auch erst seit kurzem —
konnten nur professionelle Anleger Ein-
sicht nehmen, jetzt kann sich jedermann
via Internet orientieren: Wie waren die
letzten Kurse in der ausgewahlten Aktie,
welche Uberhange zu welchen Kursen und
Limits gibt es? Nur wenn diese Befunde
mit ins Kalkil gezogen werden kénnen,
|aRt sich eine Order wirklich marktgerecht

plazieren. Beispiel drei: Transaktionskosten.

Hohe Spesen und Fremdgebihren haben
fir den Anleger den Aktienkauf jenseits

der Landesgrenzen lange Zeit unattraktiv
gemacht. Seitdem aber eine Vielzahl von

Auslandsaktien auch in Deutschland einge-
flhrt wurde, ist die Anlage in diesen Werten
deutlich billiger und daher auch fiir Private
interessanter. Allein in Berlin umfafSt das
Angebot an Auslandswerten im Freiverkehrs-
segment mittlerweile mehr als 10.300
Aktien aus Uber 60 Landern. Die haupt-
stadtische Borse ist es auch, die weiter
Bewegung in die Kostenlandschaft bringt.
Seit April 2001 hat sie die Maklercourtage
halbiert, sie liegt seither bei 0,4 %o.

KONZENTRATIONSPROZER MUR
EINSETZEN

Der Privatanleger ist die neuentdeckte
Zielgruppe der Borsengegenwart und
-zukunft. Traditionelle Borsen haben ihn
identifiziert, genauso wie die urspriinglich
aus den USA kommenden, nichtborslichen
vollelektronischen Handelssysteme, ECNs
(Electronic Communication Networks) oder
ATS (Alternative Trading Systems) genannt.
Der Wettbewerb ist in vollem Gange,
aktuell tiberschlagen sich die Initiativen
der Borsen und ECN-Betreiber im Kampf
um Marktanteile. Jeden Tag ist von neuen
und doch ahnlichen Biindnissen mit unter-
schiedlichen Beteiligten zu lesen, alle
wollen ein Stiick vom ,Retail-Kuchen* ab-
haben. Die Innovationszyklen werden
immer kirzer, die Nachahmungsgeschwin-
digkeit steigt.

Kurzfristig ist dieser Trend sicherlich
nicht aufzuhalten, auf mittlere bis langere
Sicht allerdings ist eine Konzentration auf
einige wenige Anbieter zu erwarten. Durch
die vielen, miteinander konkurrierenden
Handelssysteme, die teilweise nur von
ihren Betreibern mit Liquiditat gespeist
werden, zersplittern die Volumina, und am
Ende trocknet der Handel aus.

Auf dem Siegertreppchen werden
diejenigen stehen, die bei Preisqualitat,
Schnelligkeit der Auftragsausfiihrung,
Transparenz und vor allem bei der Biin-
delung der Liquiditat die Nase vorn haben.
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e |Veitere Beteiligungen

Consors®

I 53,0 %
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BERLINER EFFEKTENGESELLSCHAFT

AKTIENGESELLSCHAFT

100,0 % I 40,0 % 15,3 % 61,2%
- O
BERLINER FREIVERKEHR BERLINER EFFEKTENBETEILIGUNGSGESELLSCHAFT CO“SO]"S@Capital

Nach der Verschmelzung auf die Cybermind AG kiinftig Firmierung
als Ventegis Capital AG; die Beteiligungshohe der Berliner Management und
Effektengesellschaft AG wird zwischen 20 % und 30 % liegen. Mitarbeiter 23,5 %

Strategische Minderheitsbeteiligungen:

35,3 % an Online Securities Holding Inc. (Konzernbetrachtung)

9,8 % an Ladenburg Thalmann & Co. Inc.

6,1 % an First Quote Inc. Stand: 30. April 2001

BERLINER EFFEKTENGESELLSCHAFT AG

,,2000 war fur uns

ein sehr, sehr
gutes Jahr — nicht
nur im Hinblick
auf unsere
Geschaftserfolge,
unsere Ertrage,
sondern gerade,
was die langfristige
und strategische
Positionierung
angent.

Wir haben alles

richtig gemacht.*

Holger Timm anldRlich der
Aktionarsveranstaltung am

1. Dezember 2000

Unser Unternehmen

In diesem Geschaftsbericht blicken wir
zuriick auf einige Jahrhunderte Borsen-
geschichte. Im Vergleich zu dem, was die
Zukunft bringt und welche Trends gegen-
wartig schon in vollem Gange sind, eine
recht beschauliche Historie —im Hinblick

auf die sich wandelnden Borsenstrukturen.

Die nachsten Jahre werden bahnbrechende
Veranderungen bringen. Fusions- und
Allianzvorhaben und die Entstehung im-
mer neuer Plattformen weisen den Weg.
Der jetzige Wettbewerb zwischen Borsen
und ECNs mit unterschiedlichen Koopera-
tionspartnern ist erst der Anfang. Die
Grundidee ist gut: keine alleinige Ausrich-
tung auf den Handel mit institutionellen
Kunden mehr, sondern zunehmende
Fokussierung auf den Privatanleger.

Fir uns nichts Neues. Unser Unterneh-
mensziel war es seit jeher, dem jetzt viel-
umworbenen Retail-Investoren dieselben
Informations- und Aktionsmoglichkeiten

DVFA/SG-ERGEBNISSE PRO AKTIE

(in €
3,33

1,29

0,42

1997 1998 1999 2000

zu bieten wie sie den Institutionellen lange
Zeit allein vorbehalten waren. Diese
Chancen kénnen Private aber nur dann
sinnvoll fur sich nutzen, wenn sie auf Platt-
formen handeln konnen, die hohe Liquidi-
tat bieten. Die droht indes zu zersplittern -
bei der Vielzahl an Initiativen, deren Ent-
stehen derzeit fast taglich an die Offent-
lichkeit gelangt. Eine Konsolidierung

ist hier unausweichlich. Fest steht flir uns,
daR wir nach Abschlul der Konzentrations-
bewegung auch weiter zu den Mitgestal-
tern der sich wandelnden nationalen wie
internationalen Borsenlandschaft zahlen
werden. Phantasie gehort dazu.

Die Holding Berliner Effektengesellschaft
AG hilt die Konzernfaden zusammen,
auch wenn der Mehrheitsgesellschafter
seit vergangenem Jahr nicht mehr Holger
Timm heifSt. Wir sind und bleiben eine
selbstandige und borsennotierte Gesell-
schaft. Weil wir uns in Zukunft noch mehr
auf unser originares Kerngeschaftsfeld
Market Making und Liquidity Providing
konzentrieren, haben wir unser Beteili-
gungsportfolio vollkommen umstrukturiert.
Die Allianz mit der Consors Discount-
Broker AG hat unseren Unternehmensauf-
bau weitgehend verandert. Das dahinter-
stehende Vertragswerk war mehr als
komplex, bestand aber im wesentlichen
aus den nachstehenden Eckdaten:

Schritt 1: Consors garantierte eine Kapital-
erhéhung in Hohe von 5 % und lbte alle
verfligbaren Optionsscheine zum ersten
Ausubungszeitraum aus, im Ergebnis eine
Kapitalerh6hung von 5 %, sprich Barmittel
von rund 40 Millionen €.

Schritt 2: Ein an den Durchschnittskursen
beider Gesellschaften orientierter
Aktientausch zwischen Berliner Effekten-
gesellschaft AG und Consors, aus geneh-
migtem Kapital und unter Ausschlufé des
Bezugsrechtes. Das Tauschverhaltnis war
durch unabhangige Wertgutachten fur
beide Vertragsparteien unterlegt.

Schritt 3: Um die Verwasserung fur die
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Aktionare moglichst niedrig zu halten,
tauschte Holger Timm als bisher groRter
Einzelaktionar der Berliner Effektengesell-
schaft AG entsprechend viele seiner Aktien
in Consors-Aktien, um auf die ZielgroRe
von 53 % fur den neuen Mehrheitsgesell-
schafter zu kommen. Das Tauschverhaltnis
war dabei ein schlechteres als das fir die
freien Aktionare, denen fir 2,7 Aktien der
Berliner Effektengesellschaft AG eine
Consors-Aktie angeboten wurde. Der hier-
fur entsprechend des Ubernahmekodizes
des Neuen Marktes mafBgebliche hochste
BorsenschluBkurs der Berliner Effekten-
gesellschafts-Aktie an der Berliner Wertpa-
pierborse lag in den drei Monaten vor
Bekanntgabe der Allianz bei 37,40 €.

Die Veranderungen des Aktienkapitals:
(Mafgeblich ist die jeweilige Eintragung in
das Handelsregister, die bei bedingtem
Kapital von der Ausgabe der Aktien an die
Aktiondre zeitlich abweichen kann.)

Anzahl der Aktien
per 31. Dezember 1999
und 30.Juni 2000: 13.256.312

Kapitalerhéhung aus dem
Bezugsangebot, 1. August 2000: + 662.815

Anzahl der handelsregisterlich
eingetragenen Aktien
per 30. September 2000: 13.919.127

Kapitalerhéhung aus

bedingtem Kapital

(Ausiibung des Optionsscheines),

23. Oktober 2000: +527.771

Kapitalerhohungen gemaR

§ 6 Abs. 2 der Satzung

(Aktientausch mit Consors),

23. Oktober 2000: +2.350.087

Anzahl der handelsregisterlich
eingetragenen Aktien per

23. Oktober 2000 und

31. Dezember 2000: 16.796.985
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Bulle und Bar, die wir in unserem Namenszug tragen, gehéren

zur Borse wie Dow Jones und DAX. Ihre Symbolik ist unumstritten:

Der Bar vertritt die Pessimisten, die mit fallenden Kursen an der
Borse rechnen, der Bulle hat die Optimisten hinter sich.

Ihre Geschichte ist fast 400 Jahre alt und beginnt in London,
wo sich die Handler in Kaffeehdusern trafen. Unter ihnen waren
Spekulanten, die in der Hoffnung auf Kursriickgange Aktien in
den Markt gaben, die sie gar nicht besaBen. Sie verkauften einer
Redewendung zufolge das Barenfell, bevor das Tier erlegt war.

Im Kampf schlagt der Bar mit seiner Pranke nach unten.
Offensiver ist der Bulle, er begegnet seinem Rivalen angriffslustig
und stoBt ihn mit den Hornern nach oben. Das konnten die
Londoner Broker bei ihrem seinerzeit liebsten Zeitvertreib, dem
Wetten auf Bullen- und Barenkampfe, laufend beobachten.

So waren die beiden Sparringspartner als Metaphern fiir
Hausse und Baisse an der Borse schnell gefunden und nahmen
ihren Weg von der Themse an die globalen Finanzmarkte. 1886
schrieb die ,,New York Times“ liber das Geschehen an der Wall
Street:,,Die Borse war Schauplatz eines Kampfes, wie er dort
nie zuvor stattgefunden hat. Bullen und Baren standen sich voll
verzweifelten Mutes gegeniiber. Die Baren waren starker.“

Mal hat der eine die Oberhand, mal der andere — damals wie
heute. Langfristig konnte aber der Bulle bisher immer den Baren
bezwingen und hatte die groRere Ausdauer.

»Im Vergleich zu
1999 mit 53,4 %
hat unser

Eigenkapital im
Konzern jetzt
einen Anteil von
93,7 % an der
Bilanzsumme.*

Heike Noack,

Investor und Public Relations

ENTWICKLUNG EIGENKAPITAL
(in Tsd. €) 190.641

76.645

38.390

7.092

1997* 1998 1999 2000

* Eigenkapital der Holding,
Werte von 1998-2000 Konzernangaben.

2.268.193 Aktien und 1.821.000 Bezugs-
rechte aus Aktien der Berliner Effekten-
gesellschaft AG wurden zum Umtausch
eingereicht, insgesamt also 16,33 % der
Aktien der Berliner Effektengesellschaft
AG.Von den jetzt 16.796.985 Aktien halt die
Consors Discount-Broker AG 53 %, 24,98 %
Holger Timm, die restlichen 22,02 % sind
im Free Float.

Oft sind wir gefragt worden, warum das
alles. Warum die Mehrheitsibernahme
durch die Consors Discount-Broker AG, ist
das der Ausverkauf der Berliner Effekten-
gesellschaft AG? Die Antwort ist ein klares
Nein.Wir haben seit Jahren zielgerichtet
darauf hingearbeitet, einen solchen
Zusammenschlul® moglich zu machen.

Die Geschaftsfelder zur Errichtung einer
Retail-Borse, wie wir sie jetzt gemeinsam
mit unserem Partner Consors in Berlin
planen, haben wir schon seit unserem
Borsengang 1997 in den einzelnen Unter-
nehmenseinheiten konsequent entwickelt
und inzwischen ausgebaut. Urspriinglich
aus dem Maklerbereich kommend, waren
jedwede Blindnisse mit anderen Marktteil-
nehmern nie Gedanke einer moglichen
strategischen Option. Das ware kurz-
fristiges, horizontales Wachstum gewesen.
Unser Ziel ist aber vielmehr, uns vertikal
und organisch zu vergrolRern, langfristig
die Gesellschaft fur unsere Aktionare
»zukunftstauglich® zu machen und im
Handelsbereich soviel maRgebliches Order-
volumen wie moéglich auf die Maklergesell-
schaft zu leiten — Consors als hier ohne-
hin grofter Kunde war fuir das Vorhaben
unser Wunschpartner, was auch umgekehrt
flr uns als ertragsstarke Gesellschaft gilt.

Zentraler Punkt des Konzeptes ist
eine zukunftsweisende Online-Borse fur
Privatanleger.

Die Symbiose ist eine ganz natirliche:
der hauptstadtische Retail-Finanzplatz, die
Berliner Effektengesellschaft AG als dessen
bedeutendster Marktteilnehmer und die
Consors Discount-Broker AG als unser
wichtigster Kunde. Ziel ist es, moglichst viel
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L New Valley Corp. ’
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100,00 %

Ladenburg Thalmann
Group Inc.

FRUHERE BETEILIGUNGSSTRUKTUR

Berliner
Effektengesellschaft AG

L

New Valley Corp. ’

100,00 %

Ladenburg Thalmann
& Co. Inc.

KUNFTIGE BETEILIGUNGSSTRUKTUR

Ladenburg Thalmann ’ ‘ Berliner
Group Inc.

] ( Management ’ | Andere

Effektengesellschaft AG

=

GBI Management Corp., 1
.---------- k[]nftigLadenburgThalmann ----------‘
Financial Services Inc.

100,00 %

Ladenburg Thalmann & Co. Inc.

100,00%

GBI Capital Partners

Zur besseren Darstellung der Beteiligungsverhéltnisse Angaben mit zwei Nachkommastellen.

Liquiditat auf die ECN-Plattform zu ziehen,
um jederzeit faire Preise gewahrleisten

zu kdnnen — europaweit eine der ersten
Borsen fir Privatinvestoren, die im Schwer-
punkt auf das Online Broking setzt. Ein
Netzwerk, das von der Ordererteilung bis
hin zu Investmentprodukten alles abdeckt,
und das, in Abgrenzung zur Ublichen Defi-
nition eines ECNs, unter den strengen
Regularien der Borsenaufsicht. Mit Kosten-
vorteilen, in deren GenuR bisher nur
institutionelle Kunden kommen. Zudem
stehen Transparenz, Fairne und Schnellig-
keit ganz oben auf der Prioritatenliste der
Allianzpartner. Das seit 1. Februar 2001
auch fur Privatanleger offene Orderbuch
ist erst der Anfang.
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LADENBURG THALMANN FINANCIAL
SERVICES INC.

Die bisherige Ladenburg Thalmann & Co.
Inc. hat auch im vergangenen Jahr die gute
Stellung als US-amerikanisches Investment-
bank- und Brokerage-Haus weiter gefestigt
und ausgebaut.

Waren wir im vergangenen Jahr noch
mit 19,9 % an einer nicht borsennotierten
Gesellschaft beteiligt, haben wir dieses
Investment zu Beginn 2001 erfolgreich um-
strukturieren kénnen: Kiinftig halten wir
9,78 % an einem groReren, dann borsenno-
tierten Unternehmen.

Die ausstehenden Aktien haben die bis-
herigen Gesellschafter fiir 10 Millionen US-$
und mittelfristige Optionsanleihen zu einem
Nennwert von weiteren 10 Millionen US-$
an GBI Capital Management Corp. verkauft,
von denen sie daruber hinaus 18.181.818
Stammaktien im Gegenzug erhalten haben.

~unsere fihrende
Rolle als
Skontrofihrer
haben wir im Jahre
2000 erfolgreich
behauptet.“

Michael Hiller,

Seniorhandler

BERLINER FREIVERKEHR (AKTIEN) AG
SKONTREN-HAUPTSTADT BERLIN

Frankfurt am Main

7,5
%

92,5 %~ Berlin

ENTWICKLUNG DER SKONTRENANZAHL
(in Stuck)
249

2.067
1.477

1997 1998 1999 2000

Die New Valley Corp. erwirbt eine
Mehrheitsbeteiligung von 50,04 % an GBI
und deren operativer Tochtergesellschaft,
GBI Capital Partners, einem Wertpapier-
und Handelsunternehmen mit mehr als
400 Brokern flir den Privatkundenbereich.
Nachster Schritt ist die Namensanderung
in Ladenburg Thalmann Financial Services
Inc. Die Firmeniibernahme vereint Laden-
burgs Corporate-Finance-, Research- und
Vermogensverwaltungskapazitaten mit
dem Privatkundenmaklerbereich von GBI -
und erhoht den strategischen Wert unserer
Beteiligung.

BERLINER FREIVERKEHR (AKTIEN) AG

Bei der Veroffentlichung unserer vor-
laufigen Zahlen fiir das abgelaufene Ge-
schaftsjahr haben die beiden Vorstands-
sprecher der Berliner Effektengesellschaft
AG, Holger Timm und Dr.J6rg Franke, die
Strategie des Jahres 2000 zusammenge-
falst und die Richtung furr die kommenden
Jahre vorgegeben:, In Zukunft konzentrie-
ren wir uns mehr auf unser originares
Kerngeschaftsfeld Market Making und
Liquidity Providing.”

»Wer die Vergangenheit nicht ehrt, ver-
liert die Zukunft. Wer seine Wurzeln ver-
nichtet, kann nicht wachsen“-so schon
vor vielen Jahren der 6sterreichische Maler
Friedensreich Hundertwasser. Der Handels-
bereich ist und bleibt die Keimzelle der
Berliner Effektengesellschaft AG. Dabei hat
die Berliner Freiverkehr (Aktien) AG ihre
Marktposition als Deutschlands bedeu-
tendste Borsenmaklergesellschaft im Jahr
2000 weiter ausbauen kénnen. Die
100%ige Holding-Tochter fiihrt die Skontren
flr nahezu 6.000 in- und auslandische
Aktien, die hauptsachlich im Freiverkehr
der Berliner und Frankfurter Wertpapier-
borse oder am Neuen Markt gehandelt
werden. Zugelassen ist sie aullerdem an
der Baden-Wirttembergischen Borse zu
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Stuttgart, der Bayerischen Borse zu
Mdiinchen und seit dem vergangenen Jahr
auch an der Borse Dusseldorf.

Als Designated Sponsor im elektro-
nischen Handelssystem XETRA erfiillte die
Berliner Freiverkehr (Aktien) AG zum
Jahresende 2000 die Kriterien fir die
hochste Performance-Einstufung mit der
Rating-Bestnote AA. Der erste Buchstabe
steht dabei fur die Dauer der Quotierung:
Wer langer als acht Stunden am Tag Kauf-
und Verkaufspreise stellt, bekommt das
Pradikat A. Der zweite Buchstabe vertritt
die Spanne zwischen An- und Verkaufs-
preis, den sogenannten Spreads. Mit A
werden Sponsors bewertet, die insgesamt
um mindestens ein Viertel enger als die
maximal zulassige Spanne quotiert haben.

Unser honoriertes Verstandnis als
Market Maker und Liquidity Provider
setzen wir auch an anderen Plattformen in
die Tat um —wie an der im November 2000
gestarteten Osteuropabdrse NEWEX. Die
Borsenlandschaft ist mittlerweile zu stark
gefachert, als dald wir unsere Dienst-
leistungen nur eingeschrankt anbieten
konnten. Hybriden Marktmodellen gehort
die Zukunft, dem Mix aus unterschied-
lichen Handelssystemen. So konnen am
besten die Wiinsche der Privatanleger
erfillt werden, denen haufig mehr an der
Sofortigkeit der Orderausfiihrung gelegen
ist als daran, limitierte Auftrage ins
Orderbuch zu stellen.

Auch weiterhin fiihlen wir uns der
Berliner Wertpapierborse verpflichtet, hier
lassen sich notwendige Neuerungen
schnell und flexibel umsetzen. Erinnert sei
an die Verlangerungen der Handelszeiten
oder die Abschaffung des Mindestschlusses
flir den variablen Handel. Per 1. April 2001
stand die Halbierung der Maklercourtage
von 0,8 %o auf 0,4 %. auf der Agenda. Die
Auswahl von weit Uber 10.300 Aktien aus
uber 60 Landern allein im Berliner
Freiverkehrssegment kann der Privatan-
leger nun noch kostengtinstiger nutzen.
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Ein erster Schritt in die richtige Richtung,
denn die Courtage ist ein Relikt aus alten
Borsenzeiten, im globalen Borsengefiige

unbekannt und ein Standortnachteil fur

die heimischen Markte.

In zwei bis drei Jahren wird die Makler-
courtage ganz abgeschafft sein —eine
Uberzeugung, die wir bereits heute auf
TradeGate umsetzen. Auch schon im
August 1999, als wir die ersten waren mit
dieser auBerborslichen Informations- und
Handelsplattform im Internet. Das Jahr
2000 haben wir dazu genutzt, das System
noch benutzerfreundlicher zu gestalten.
SchlieBlich sind oft erst nach Bérsenschlul’
unternehmensrelevante Nachrichten ver-
fligbar, werden Kauf- oder Verkaufsempfeh-
lungen von Analysten oder BGrseninforma-
tionsdiensten ausgesprochen. Viele Anleger
haben nur aulRerhalb der Borsenhandels-
zeiten genugend Zeit und Gelegenheit, sich
aktiv um ihr Wertpapierdepot zu kimmern.

TradeGate ermdoglicht allen interessier-
ten Privatanlegern umfassende Informa-
tionen uber die aktuelle Marktlage und
auch den auBerbdrslichen Handel in aus-
gewahlten deutschen und internationalen
Werten. Das System steht zu Zeiten zur
Verfugung, in denen kein borslicher Handel
an einer deutschen Wertpapierborse
stattfindet, also wochentags vorbérslich
von 8.00 Uhr bis 9.00 Uhr und nachbors-
lich von 20.00 Uhr bis 22.00 Uhr - so zu-
mindest der Stand bis Ende April. Ab Mai
2001 werden die , TradeGate-Tore" von
montags bis freitags ganztags gedffnet sein.

Alle jeweils aktuellen deutschen Neu-
emissionen haben wir schon vorher
bérsentaglich von 8.00 Uhr bis 22.00 Uhr
gehandelt. TradeGate steht fiir groft-
mogliche Transparenz: Pro ausgewahltem
Papier ist unter www.tradegate.de die
gesamte Markttiefe aller vorliegenden,
limitierten Kauf- oder Verkaufswiinsche
zu sehen, einschlieBlich der tatsachlich
getdtigten Festpreisumsatze. Ein Novum
im Handel per Erscheinen bei aktuellen

~Privatanleger
wollen online
handeln und
nicht nur ordern.

Angebote
jederzeit realtime
annehmen

und abgeben zu
konnen — das

ist der ,Kick".”

Thilo Wessely,

Senior Project Manager

TradeGate: unsere
auRerborsliche
Informations- und
Handelsplattform
im Internet — mit
offenem Orderbuch.

b=
]

IPOs: Bisher muf3ten Anleger ihre Zeich-
nungsentscheidung von sogenannten
Graumarktpreisen abhangig machen,
ohne feststellen zu konnen, welche echten
Auftrage oder Umsatze den Preisindika-
tionen Uberhaupt zugrunde lagen.

,Der Gewinn soll nicht die Basis, sondern
das Resultat der Dienstleistung sein.” Henry
Ford hat recht. Mit ihren Dienstleistungen
als Market Maker und Liquidity Provider
ist die Berliner Freiverkehr (Aktien) AG
hauptsachliche Ertragsquelle: Die 2000er
Steigerung des Konzerngewinnes nach
Steuern um 204 % von 16,48 Millionen €
auf 50,15 Millionen € geht mafgeblich auf
das Konto der 100%igen Holding-Tochter.

BERLINER EFFEKTENBANK AG,
JETZT CONSORS CAPITAL BANK AG

Die ehedem 40%ige Holding-Tochter
Berliner Effektenbank AG hat sich seit ihrer
Griindung 1998 als private Investmentbank
einen guten Namen in der Rubrik ,klein,
aber fein“ machen konnen. Dabei war sie
sich immer ihrer Starken bewuRt und hat
sich auf die Kernkompetenzen Corporate
Finance und Private Banking konzentriert.
Die Kunden in beiden Bereichen wuRten
seit jeher die Flexibilitdt eines noch jungen
Hauses zu schatzen.

Corporate Finance

Fir diejenigen Unternehmen, die wir
beim Gang an die Borse begleitet haben,
waren wir in jeder Phase des IPOs und
auch danach kompetenter Ansprechpart-
ner: von der Schaffung der gesellschafts-
rechtlichen Voraussetzungen bis hin zu
Emissionsfolgegeschaften. Als Berliner
Effektenbank AG haben wir in 2000
nachstehende Kapitalmarkttransaktionen
mit einem ausmachenden Gesamtvolu-
men von rund 61 Millionen € auf den Weg
gebracht:
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,Sunsere

Bilanzsumme hat
sich weiter erhoht
— obwohl die
Consors Capital
Bank AG nicht

mehr zum

Konsolidierungs-
kreis gehort.*

Gaby Losensky,

Rechnungswesen
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STOLZER SIEGER

Die beste Emission des Jahres 2000
(Kursveranderung zum Emissionspreis in %, Stand: 31. Januar 2001)

2. 365
3 324

4 211

5 204
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7 144

8 143

9 %8

10. 93 ‘

Quelle: OnVista, ,manager magazin* 3/2001
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,,WirtschaftsWoche**-Ranking
der Emissionsbanken 2000

Rang Vorjahr Bank
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(29.)  Berliner Effektenbank AG
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Quelle:,,WirtschaftsWoche“ 4/2001

DIE WERTSCHOPFER

Emissionsbanken, unterteilt in die Gruppen
,,Wertvernichter* und ,,Wertschépfer

Berliner Effektenbank AG
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Quelle: OnVista, ,Capital“ 3/2001
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+ IPO Eichborn AG

- IPO Umweltkontor
Renewable Energy Aktiengesellschaft

« IPO InfoGenie Europe AG

« Barkapitalerhohung der
Mologen Holding AG

+ Zweimalige Kapitalerhohung und
Segmentwechsel in den Geregelten
Markt der PEH Wertpapier AG

+ Kapitalerhéhungen der Berliner
Effektengesellschaft AG.

Unbestritten erfolgreichste Neuemis-
sion des Borsenjahrganges 2000 war die
von der Berliner Effektenbank AG beglei-
tete Umweltkontor Renewable Energy
Aktiengesellschaft. Das rheinlandische
Unternehmen ist Spezialist, wenn es um
Kraftwerke geht, die erneuerbare Energien
nutzen —das Spektrum reicht von Projekt-
entwicklung, Realisierung, Finanzierung
und Vertrieb bis hin zur Betriebsfiihrung
und Verwaltung. Klarer Schwerpunkt ist
noch die Windenergie, aber die Gewinnung
von elektrischer Energie aus Biomasse,
Wasserkraft, Sonneneinstrahlung und
Geothermie ist zunehmend Thema der
geschaftspolitischen Ausrichtung.
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BETEILIGUNGSSTRUKTUR
CONSORS CAPITAL BANK AG

»Der Ergebnisbeitrag,
den die Berliner
Effektengesellschaft
AG aus ihrer
Beteiligung an der
Consors Capital
Bank AG erhélt, wird
nach Steuern bei
rund 2,3 Millionen

In unserer Rolle als solider Wertschopfer
hatten wir natirlich weitermachen kénnen.

Oder: Wir erschlieBen uns zusatzliches
Berliner Effektengesellschaft AG

Geschaftspotential — hierfir haben wir
uns mit der Anbindung an die Consors

Discount-Broker AG entschieden. Uns ist es Management

und Mitarbeiter Consors

Discount-
Broker AG

,
' -

gelungen, die Berliner Effektenbank AG im

beiderseitigen Interesse sinnvoll in die
Vertrage mit der Consors Discount-Broker
AG einzubinden.

Die neugeschaffene Consors Capital

Bank AG, kurz Consors Capital, kann so die
bestehenden Strukturen einer etablierten
Investmentbank nutzen.,Online Brokerage
meets Investment Banking": Zu den tech-
nologieaffinen und transaktionsfreudigen
Kunden der Pionierzeit treten neue Ziel-
gruppen mit den Erwartungen an ein
erweitertes Produktangebot — beispiels-
weise bei der Zeichnung von Neuemis-
sionen. Consors Capital will mit den ange-
strebten Konsortialfihrerschaften die
Zuteilungschancen bei interessanten IPOs
flr die Privatanleger attraktiver gestalten.
JInvestment Banking mit der e-Kompo-
nente“ ist die Strategie, die fiihrende Invest-
mentbank im Online-Bereich zu werden,
das Ziel.

,Ich habe schon immer einen starken
Bezug zum Neuen Markt gehabt", so Alfred
Maockel, Sprecher des Vorstandes von
Consors Capital und zugleich Mitglied des
Vorstandes der Consors Discount-Broker
AG —und so legt er mit seinem Team den
Schwerpunkt auf das Marktsegment, in
dem 70 % der europaischen Wachstums-
werte vertreten sind. Das Beste aus den

Stand: 30. April 2001

Mit dieser organisatorischen Aufstel-
lung wird sich Consors Capital geschafts-
politisch auf vier Kerngeschaftsfelder
ausrichten:

+ IPO-Fiihrungsmandate
- Eigenhandel

+ Beratung und

+ Abwicklung.

Im ersten Jahr sind Start-up-Kosten im
einstelligen Millionen-Euro-Bereich zu
erwarten, 2002 sollte die Gewinnschwelle
schon uberschritten sein. Zunachst mit
einem Eigenkapital von rund 40 Millionen €
ausgestattet, hat sich die Bank auf langere
Sicht den Gang an die Borse als Option
offen gelassen.

Private Banking

Sitz von Consors Capital ist Frankfurt
am Main, der hauptstadtische Stitzpunkt

L Corporate Finance }

[ CONSORS CAPITAL BANK AG }

[ Verwaltung, Recht und IT

L Aktien-Research J

L Aktienhandel und -sales }

L Private Banking }

Euro liegen.*

Frank R. Gartner,

Projektmanager Corporate Finance

L Financial Market Services }

L L L L L
beiden Welten Old und New Economy zu firmiert als ,Berliner Effektenbank, Nieder- « Neuemissionen « regelmaRiges Coverage - bedarfsgerechte “ R o radi i
. . . . « - Kapitalerhshungen von Wachstumswerten Produktentwicklung fiir i
verbinden, das ist das Motto. Anders als in lassung der Consors Capital Bank AG". So o ter e i alllen weseniidhen insiiutienale [unda - Vermégensverwaltung . Depot-dur;dh
. . . . u zieru a o
den USA kennt der deutsche Investment- bleibt der vertraute Name fiir die Kunden P 8 Segerien Ul Bl vesielen * Research: Bestandsfiihrung

Banking-Markt weitestgehend Universal-
anbieter, auf Wachstumsunternehmen und
den Neuen Markt spezialisierte Hauser
gibt es hierzulande nicht. Eine Nische, die
Consors Capital fur sich nutzen will - die
ersten IPOs sind in Vorbereitung.
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der Vermogensberatung und -verwaltung
erhalten —und damit auch die Maxime:
Individualitat in der Betreuung und Aus-
richtung auf die Bediirfnisse borseninte-
ressierter Privatanleger.

- langfristige Betreuung/

Positionierung am
Kapitalmarkt

- Borsenzulassungen

- aktuelle Kurzkommentierungen

(u. a.via Internet)

- hohe Plazierungskraft

durch Zugang zu allen
Investorengruppen

« Betreuerfunktion,

Order Handling und
Block Trades

Marktstrategie, globale
Asset Allocation

- Corporate Actions
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Erfahrung ist die Starke des Private- individuellen Risikoneigung und der

Banking-Teams. Daneben war im vergan- aktuellen Vermogenssituation des
genen Jahr einer der Schwerpunkte: Kunden.Im Rahmen einer auf diese
fundierte Informationen fur die Kunden. Weise hergeleiteten Asset Allocation
Das monatlich erscheinende Kundenmaga- (= Aufteilung des Anlagevermégens)
”Wir WO| |en keine zin ,Performance” bietet seit Februar 2000 dient unser Modell taktischen Adju-
Geschichten volkswirtschaftliche Betrachtungen und stierungen. Die zahlreichen EinfluBfakto-
SEEIE Einschatzungen der globalen Kapital- ren, die das Borsengeschehen bestim-
erzahlen, sondern ; markte als Handwerkszeug fur personliche men, lassen sich in folgende wichtige
die Wahrheit.“ . Anlagestrategien. Kategorien einteilen:
Die Finanzmarkte funktio- - monetdre Rahmenbedingungen
Claus Vogt, nieren in einem zyklischen Auf « Sentiment der Marktteilnehmer
Research und Ab, sowohl tiber sehr lange + fundamentale Bewertung
Zeitraume als auch kurzfristig. + Markttechnik.
Um dem wechselhaften Ge-
schick der Markte nicht hilflos Das von uns verwandte Modell stellt
ausgeliefert zu sein, wollen wir ab auf die drei erstgenannten Faktoren.
mit unserem Prognosemodell Die Markttechnik betrachten wir lediglich
mittel- bis langfristige Borsen- als Hilfsfunktion, deren Interpretation
trends frihzeitig erkennen. Wir von den Vorgaben der anderen Kompo-
raten ab von einer Alles-oder- nenten bestimmt wird.
nichts-Vorgehensweise und Im Jahr 2000 waren wir Rufer in der
empfehlen stattdessen eine Wiste mit unseren von der Mehrheits-
Ezr;ciﬂzzﬁztgz!f: Aufteilung der Vermogenswerte meinung stark abweichenden Analyse-
:;ZOF[:‘V':{EJ%?C';; auf verschieﬂdene Anlageinstru- ergebnissen, die Borsensituation zu
mente — in Ubereinstimmung Beginn 2001 haben wir auf diese Weise
mit dem Anlagehorizont, der vorhergesagt.

»Wir miissen mit dem Beginn einer deutlicheren Korrektur in den USA rechnen, die auch auf den deutschen Markt libergreifen wird“
,Gefahr einer deutlichen Korrektur, Unterschreiten der 7.300 ist Verkaufssignal“

,»Trotz der erheblichen Kursverluste nur der Beginn des Barenmarktes*

»Noch keine
unmittelbare

,»Die zahlreicher auftretenden Tage, an denen steigende Kurse mit
Gefahr”

fallenden Umsatzen einhergehen, sind Vorboten weiter fallender Kurse*

»Festhalten an den Verlierern eines Portfolios kann in einem Bearmarket verheerend sein. Wir raten dringend, gerade
die stark gefallenen Aktien auf ihre fundamentale Werthaltigkeit hin zu Giberpriifen und im Zweifel zu verkaufen

6.500

»Mit dem Unterschreiten der eingezeichneten Aufwartstrendlinie wurde beim

6.000 NEMAX ein weiteres Verkaufssignal mit erheblichem Abwartspotential gegeben*

,Die 13%ige Aufwartsbewegung in wenigenTagen ist eine klassische Bearmarket Rallye”

.500
e »Eine Bodenbildung, die das bevorstehende Ende der
Baisse ankiindigen wiirde, ist derzeit nicht zu erkennen”

,,Die deutliche relative Schwache des NEMAX
im Vergleich zum NASDAQ 4Rt nichts Gutes
erwarten. Ein Durchbrechen der Trendlinie, die
zur Zeit bei etwa 5.100 Punkten verliuft, leitet
wahrscheinlich eine weitere deutliche
Abwartsbewegung ein

5.000

»Abwirtstrend ein weiteres Mal bestatigt. Der Beginn einer langerfristigen

4.500
g Aufwartsbewegung ist in nachster Zeit nahezu ausgeschlossen”

4.000 ,Die nachsten Unterstiitzungen liegen bei rund 2.000 Punkten®

»Dieser Kursanstieg ist eine Bearmarket
Rallye, deren kurzfristiges Ende wir auf
dem gegenwartigen Niveau (2.900-3.000)
erwarten. Wir rechnen mit einem
erneuten Kursverfall“

i ,Erhdhung des Aktienanteils ab Anfang Marz.

I Ein erneuter Test der 3.000 Punkte-Marke ist
3.000 I wabhrscheinlich. Einen Test der Abwértstrendlinie

bei 3.500 halten wir natiirlich fur méglich,
aber fiir weniger wahrscheinlich, da die technischen
Widerstande bei 3.000 Punkten enorm sind“

2,500

2.000

12/99  01/00 02/00 03/00 04/00 05/00 06/00 07/00 ©08/00 09/00 10/00 11/00 12/00  01/01  02/01 03/01  Nachzulesen unter wwweffektenbank de

Die Kursentwicklung am Neuen Markt und die im Kundenmagazin ,,Performance” gemachten Prognosen.
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Unser Anliegen war und ist es, eine
objektive Analyse des Borsengeschehens
zu liefern, deren Werthaltigkeit an den
aus ihr folgenden Prognosen gemessen
werden kann. Nur zu diesem Zweck haben
wir uns das Korsett unseres Gesamtmo-
delles angelegt. Um es mit Friedrich
Durrenmatt zu sagen: ,Wir haben nicht
positiv, wir haben ehrlich zu sein!“

Financial Market Services

Das zwolfkopfige Team ist zundchst
Dienstleister fir die Abwicklung des
kompletten Wertpapiergeschaftes der
Berliner Freiverkehr (Aktien) AG und
kiinftig auch der Consors Capital Bank AG.
Das kosteneffiziente Servicespektrum
reicht von Abrechnung/Clearing liber
Depot- und Bestandsfiihrung bis hin zu
Corporate Actions.

Die Transaktionen im Wertpapier-Settle-
ment sind komplex — und kostspielig. Jahr-
lich werden in Deutschland weit tber
1,53 Milliarden € fUr Wertpapier-Services
aufgewandt, ein Zukunftsmarkt. Und so
ist es nur konsequent, auch Dritten die Ab-
wicklungsdienstleistungen anzubieten. Vor
dem Hintergrund zunehmenden Konkur-
renzdruckes ist Nachfrage von anderen
Marktteilnehmern mehr als ausreichend
gegeben, so dafd einem weiteren Ausbau
dieses Bereiches als eigenstandiges Profit
Center nichts mehr im Wege stehen sollte.

E*TRADE GERMANY AG

Nachdem die Consors Discount-Broker
AG die 60%ige Mehrheit an der seiner-
zeitigen Berliner Effektenbank AG lber-
nommen hatte, biiRte deren 35%ige Betei-
ligung am Joint Venture E*Trade Germany
AG an strategischem Nutzen ein. Im Sep-
tember kaufte die Muttergesellschaft
E*Trade Group Inc. USA die von der Bank
gehaltenen Anteile zurlick. Ein kurzes, aber
wirtschaftlich erfolgreiches Investment.
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»Die Berliner Effekten-
bank AG hatte etablierte
Strukturen — die
nutzt Consors Capital,
um zur festen Grolie

rund um das Thema
Kapitalmarktkonzepte
zu werden.”

Marek Gutsch,

Financial Market Services

BERLINER EFFEKTENBETEILIGUNGS-
GESELLSCHAFT AG

Die Veranderungen unserer aufbau-
organisatorischen Strukturen haben auch
die Frage nach der kiinftigen Ausrichtung
der Berliner Effektenbeteiligungsgesell-
schaft AG gestellt. Deren bisherige
Aufgabenstellung innerhalb des Konzerns,
Bridge Financing in enger Abstimmung
mit den Corporate-Finance-Projekten der
Berliner Effektenbank AG, ist so nicht mehr
gegeben. Die 40%ige Holding-Gesellschaft
wird auf die im Freiverkehr notierte
Cybermind AG verschmolzen, dadurch ent-
steht die Ventegis Capital AG. Ihr Geschafts-
zweck: Investitionen in friihen Entwicklungs-
phasen von Wachstumsunternehmen aller
Branchen in Deutschland.

Die Beteiligung der Berliner Effektenge-
sellschaft AG an der Ventegis Capital AG
wird sich kunftig voraussichtlich zwischen
20 % und 30 % bewegen.
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KURSENTWICKLUNG UNSERER AKTIE

Wertpapierkennummer 522130, amtlich notiert in Berlin und Frankfurt

Die Kursentwicklung unserer Aktie
verlief bis Mitte August erfreulich, das
Papier konnte sich in diesem Zeitraum
mehr als verdoppeln. In der zweiten
Jahreshalfte gab die Aktie dann aber
einen GroRteil dieser Kursgewinne
wieder ab und beendete das Jahr schliel3-
lich mit 25,50 €. Dies entspricht einem
Plus gegentiber Jahresanfang von 27 %
und ist eine klare Outperformance des
Referenzindizes SDAX. Positiv zu werten
ist auBerdem die Tatsache, dafk die Aktie
das ganze Jahr tiber deutlich Gber den
Tiefstanden des Jahres 1999 notierte.
Dennoch spiegelt dieser Kursverlauf
unserer Meinung nach die mehr als
positive Entwicklung unseres Unter-
nehmens nicht wider.

Offensichtlich wurde auch unsere
Aktie von der allgemeinen Baisse erfaf3t,
die das zweite Halbjahr 2000 mafgeb-
lich pragte. Die wichtigen zukunfts-
weisenden Weichenstellungen, die das
Management der Berliner Effektenge-

sellschaft AG im Jahr 2000 vorgenom-
men hat, spielten vor diesem Hintergrund
nur eine der allgemein pessimistischen
Stimmung untergeordnete Rolle. Mit
einem lediglich einstelligen Kurs-Gewinn-
Verhaltnis halten wir unsere Aktie fiir
sehr glinstig bewertet. Unsere strategi-
sche Positionierung im Angesicht sich
rasch wandelnder Finanzmarktstrukturen
ist solide, unsere Zukunftsaussichten

sind positiv.

Von der auf der Hauptversammlung

2000 durch unsere Aktionare beschlos-

senen Ermachtigung zum Aktienrickkauf

haben wir gerade zum Jahresende reich-

lich Gebrauch gemacht. Wir sehen dieses

Instrument ausdriicklich nicht als eines

der Kurspflege, sondern zur Stabilisierung

des Shareholder Value fiir unsere Aktio-

nare. Es 1aRt sich wie in unserem Fall

nur aus einer Position der Starke, sprich

mit ausreichender Liquiditat innerhalb

des Unternehmens, wirksam einsetzen.

AKTIENKURSENTWICKLUNG IM VERGLEICH ZUM SDAX

1.Januar 2000 — 31. Dezember 2000

Berliner Effektengesellschaft AG

SDAX

Jan. ‘ Feb. ‘I\/\érz‘ April ‘ Mai ‘ Juni ‘ Juli ‘ Aug. ‘ SeptA‘ Okt. ‘ Nov. ‘ Dez.

2.600
2.500
2.400
2.300
2.200

NOCH AUSSTEHENDE TERMINE
DES LAUFENDEN
GESCHAFTSJAHRES

3.Juli 2001
10.00 Uhr Hauptversammlung in Berlin

9. August 2001
Bericht tber das erste Halbjahr 2001

8. November 2001
Bericht Uiber das dritte Quartal 2001

7. Dezember 2001

17.00 Uhr Aktiondrsveranstaltung
in Berlin

Stand: 30. April 2001
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DR. JORG FRANKE
geboren am 7.Januar 1941
in Halle/Saale

« Studium der Rechtswissenschaften in Bonn, Kiel, Freiburg und KdIn
Abschluf: Erstes Juristisches Staatsexamen, 1966

+ Referendariat
Abschlul3: Zweites Juristisches Staatsexamen, 1969

- Rheinische Friedrich-Wilhelm-Universitat, Bonn
Promotion zum Dr. jur, 1971

Berufliche Stationen:

+ Westdeutsche Landesbank Girozentrale, Diisseldorf
zuletzt Abteilungdirektor fiir das Aktienkonsortialgeschaft,
1970-1984

- Berliner Wertpapierborse, Berlin
Geschaftsfiihrer,1984-1988

« Berliner Kassenverein AG-Wertpapiersammelbank, Berlin
Mitglied des Vorstandes, 1984-1989

« Deutsche Terminborse (DTB), Frankfurt am Main
Geschaftsfiihrer,1989-1998

+ Deutsche Borse AG, Frankfurt am Main
Mitglied des Vorstandes, 1993—2000

- Frankfurter Wertpapierborse (FWB), Frankfurt am Main
Geschaftsflhrer,1995-2000

« EUREX Zirich AG, Zlrich, Schweiz
Vorsitzender der Geschdftsleitung, 1999—2000

« EUREX Frankfurt AG, Frankfurt am Main
Vorsitzender des Vorstandes, 1998-2000

Vorsitzender des Aufsichtsrates der ENEX AG, Salzburg, Osterreich
(ab Mai 2001)

Mitglied des Aufsichtsrates der EUREX Bonds GmbH,
Frankfurt am Main
(seit Februar 2001)

Lehrbeauftragter an der Universitat Karlsruhe
(seit Sommersemester 1999)

Aufnahme in die ,,Hall of Fame of Derivatives“, New York, USA
(seit Februar 1999)
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,»Die dem Ful3ball entlehnte
Doppelspitze Timm/Franke
ist eine Angriffskonstellation,
und so verstehen wir sie
auch: Unsere langjahrigen,
aber unterschiedlichen
Erfahrungen werden sich
dabei gut erganzen.*

Interview mit DR. JORG FRANKE,
seit 1. Februar 2001

Sprecher des Vorstandes der
Berliner Effektengesellschaft AG

Herr Dr. Franke, spdtestens seit Griindung der
Deutschen Terminbérse (DTB) 1990 und der Zu-
sammenlegung mit dem schweizerischen Pendant
SOFFEX 1998 zur erfolgreichsten Terminbdrse der
Welt, der EUREX, ist Ihr Name in der deutschen
und internationalen Finanzwelt ein feststehender
Begriff. Was ist Ihr Antrieb?

Franke: Die Borsen haben mich seit jeher
fasziniert. Ihre Geschichte, von der ja auch dieser
Geschaftsbericht erzahlt, ist schon interessant
genug, die Zukunft wird mindestens genauso
spannend. Den Wandel aktiv mitgestalten, das ist
meine Devise.

Ist das der Grund, warum Sie zur Berliner
Effektengesellschaft AG gewechselt sind?

Franke: Ja, das Unternehmen hat in seiner noch
jungen Geschichte immer wieder seine Innova-
tionskraft unter Beweis gestellt und wegweisende
Veranderungen im deutschen Borsenhandel an-
gestollen. Sei es die Verlangerung der Borsen-
handelszeiten, die massive Angebotserweiterung
an auslandischen Titeln an der Berliner Wertpa-
pierborse oder die erste auRerborsliche Handels-
und Informationsplattform im Internet, TradeGate
— dies alles geht auf die Initiative meines Vor-
standssprecherkollegen Holger Timm und seines
Teams zurlick.

Alles Punkte, die im Sinne des privaten Aktien-
anlegers sind.

Franke: Genau. Wahrend andere erst jetzt
den Retail-Markt entdecken, hat sich die Berliner
Effektengesellschaft AG schon immer fiir eine
,Demokratisierung” des Aktienhandels eingesetzt:
gleiche Chancen fiir alle, ohne Kosten- oder Infor-
mationsvorteile fiir Institutionelle.

Sie sagen es selbst: Der Privatanleger ist die ,,Neu-
entdeckung“ der letzten Jahre und hat sich als
Stabilitdtsfaktor Geltung verschafft. Nur so lassen
sich die nahezu tdglich neu entstehenden Plattfor-
men verschiedener Kooperationspartner erkldren.
Wie sehen Sie die Entwicklung?

Franke: Im Moment etwas kritisch. Sicherlich
ist es gut, daR die ,Borsensteinzeit” vorbei ist und
private Anleger zunehmend die gleichen Moglich-
keiten haben, wie sie friither nur Institutionellen
vorbehalten waren. Gewinnen kdnnen die Privaten
am Ende aber nur bei niedrigen Transaktions-
kosten und hoher Liquiditat, auch in kleineren
Werten.

Die Retail-Investoren sind mittlerweile schon
in der komfortablen Situation, sich die vermeint-
lich beste Borse oder das vermeintlich beste ECN
aussuchen zu konnen. Nur, welcher Ausfiihrungs-
platz ist wirklich , der beste“? Die Beantwortung
dieser Frage hangt von den jeweiligen Interessen
der Privatanleger ab. Ist es die Liquiditat, die
preiswerteste Ausfiihrung, die ,Sofortigkeit”, die
Transparenz? Mit der zunehmenden Vielfalt der
Ausfiihrungsmodalitaten und -platze hat der
Anleger die Qual der Wahl. Hier gilt es, ihn tber
alle Moglichkeiten gut aufzuklaren.

Die Berliner Effektengesellschaft AG hat mit der
Ankiindigung einer ,Leitbérse fiir Privatanleger” als
Gemeinschaftsprojekt mit der Berliner Wertpapier-
bérse und dem neuen Mehrheitsaktiondr Consors
Discount-Broker AG im abgelaufenen Geschifts-
Jabhr fiir reichlich Furore gesorgt. Wo sehen Sie

das Konzept am Ende der von Ihnen erwarteten
Konzentrationsbewequng?

Franke: Zunachst einmal etwas zur Prominenz
unseres Vorhabens. Wie richtig es ist, zeigt die
Vielzahl angekiindigter Initiativen, die auf unsere
hin folgten. Ich sehe uns aber immer noch auf
der Siegerstrale. Nicht erst heute wird die Schlacht
technologisch geschlagen. Das war zu meinen
DTB- und EUREX-Zeiten nicht anders; dort haben
wir friihzeitig an vollelektronische, vernetzte
Handelssysteme geglaubt und das auch beharrlich
durchgesetzt. Der Trend hat sich in diesen Zeiten
weiter verstarkt. Wir reden mit den richtigen
Partnern, um bestens vorbereitet zu sein. Um mit
Holger Timms Hauptversammlungsrede 2000
und seinem Sunzi-Zitat zu sprechen: ,Wenn Du
den Feind und Dich selbst kennst, brauchst
Du den Ausgang von hundert Schlachten nicht
zu furchten.”

Die Unternehmensberatung Frost & Sullivan
erwartet, dafs sich das Investitionsvolumen fiir

die Technik der elektronischen Handelspldtze von
2,6 Milliarden US-$ 1999 bis 2006 auf 24 Milliarden
US-$ fast verzehnfachen wird. Teilen Sie diese Ein-
schdtzung?

Franke: Ja. Diese Entwicklung haben wir fir
unser Haus auch schon frih erkannt und auf die
Technik gesetzt. Bundesweit ist unsere Tochter-
gesellschaft Berliner Freiverkehr (Aktien) AG der
bedeutendste Skontrofiihrer; von den rund 6.000
Werten handeln wir das Gros in Berlin Gber Fern-
skontren. Seit 1998 schon hat sich die physische
Prasenz unserer Handler in eine virtuelle gewan-
delt. Das mancherorts zu hérende Bedauern
uber das ,Ende des Parketts“ ohne gestikulierende
oder rufende Marktteilnehmer kénnen wir
vielleicht aus nostalgischen Aspekten heraus
teilen, unter Betrachtung der Realitaten jedoch
nicht. Die Aufgabe des Parketthandels ist aber
nicht das Ende der Borsenmakler, wie vielfach
kolportiert wird. Im Gegenteil, deren Aufgaben
werden sich nur wandeln. Sicherlich kénnen
elektronische Handelssysteme gleichartige Orders
automatisch zusammenfuhren; bei einem
Grol3teil der Werte missen Handler aber erst
einmal die Liquiditat in die Aktie bringen:

Market Making und Liquidity Providing sind die
Zukunftsstichworter. Hier haben wir auch schon
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unsere ersten Hausaufgaben gemacht. In den USA
erleben wir eher die Renaissance hybrider Systeme
—das wird in Deutschland nicht anders werden.
Allerdings lassen sich die dortigen Marktmodelle
nicht 1:1 auf deutsche Verhaltnisse Ubertragen;

bei Regularien und Abwicklungssystemen ist noch

viel zu tun.

Dann wire , die eine Weltbérse“ die L6sung?
Franke: Theoretisch schon, praktisch aber
nicht durchsetzbar — dazu liegen die nationalen
Interessen zu weit auseinander. Wohl glaube
ich aber, daf8 in den nachsten fiinf Jahren die sich
nach der Konzentrationsbewegung heraus-
kristallisierenden Plattformen weltweit zum 24-
Stunden-Handel vernetzen werden, an 365 Tagen
im Jahr. Wenn Sie mich fragen, welche Rolle wir
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in diesem Konzert spielen, kann ich nur sagen:
Wir denken global und haben noch GroRes vor.
Schon Jules Verne sagte: ,Alles, was ein Mensch
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sich vorstellen kann, werden andere Menschen
verwirklichen.“ Nur so kdnnen wir unserem

T

Anspruch als flihrender Finanzdienstleister mit
Schwerpunkt aktiver Market-Maker-Tatigkeit an
verschiedenen Borsen und ECNs auch a la longue

/

weiter gerecht werden.

Fiihrender Finanzdienstleister ist ein gutes Stich-
wort. Im 1999er Geschdftsbericht hiefS es iiber die
Berliner Effektengesellschaft AG,,In Berlin zu
Hause — in der ganzen Welt aktiv®. Fiir Sie, der Sie
einmal als , Weltborsianer” apostrophiert wurden,
trifft das ja mit Ihrer Riickkehr nach Berlin genauso
zu wie auf lhre Ziele: Schon in Ihrer Zeit als
Geschdftsfiihrer der Berliner Wertpapierbérse
1984—-1988 haben Sie sich fiir transparente und
vernetzte Mdrkte fiir alle Beteiligten starkgemacht.
In welchen Ressorts wollen Sie das fiir die
Berliner Effektengesellschaft AG umsetzen?

Franke: Meine Schwerpunkte werden die strate-
gische Planung, die europaische Einbindung und
Expansion unseres Unternehmens sein, genauso
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wie die Bereiche Investor und Public Relations.
Ich werde vom Standort Frankfurt am Main aus
operieren, freue mich aber, so oft wie moglich in
meine Lieblingsstadt Berlin zu kommen.
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Bericht des Vorstandes

Ein auBerst turbulentes Borsenjahr liegt
hinter uns, mit Hohen und Tiefen von
bemerkenswertem AusmaR, die sich auch
unmittelbar im Ergebnis der Berliner Effek-
tengesellschaft AG widerspiegeln. Unter
dem Strich steht, gepragt durch das erste
Rekordquartal im Jahre 2000, in dem nicht
nur alle Borsenindizes ein Alltime High
erreichten, sondern auch die Umsatztatig-
keit an den Finanzmarkten, ein Konzern-
ergebnis von 5o Millionen € nach Steuern.
Diesen ungewohnlichen wirtschaftlichen
Erfolg unserer Gesellschaft kann sich die
Geschaftsfuhrung nur zum Teil, ndmlich
insbesondere insoweit zugute schreiben,
als in den vergangenen Jahren die richti-
gen strategischen Entschlisse gefaSt wur-
den. Unser Dank gilt daher an dieser Stelle
unseren motivierten und engagierten Mit-
arbeitern, die im vergangenen Jahr bis an
die Grenzen ihrer physischen und psychi-
schen Leistungsfahigkeit gegangen sind
und unserem kompetenten Aufsichtsrat,
der gerade im letzten Jahr stark gefordert
war, als es einmal mehr galt, grundsatzli-
che Richtungsentscheidungen fur die Berli-
ner Effektengesellschaft AG zu fallen.

Die allgemeine Marktsituation hat sich
im Laufe des Jahres verschlechtert. Unsere
Gesellschaft gehorte friihzeitig zu den
Mahnern, als sich an den Wachstumsmark-
ten, insbesondere NASDAQ und Neuer
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Markt, eine extreme Uberbewertung zum
Anfang des Jahres 2000 abzeichnete. Uns
war sehr wohl bewut, daf8 wir die unver-
hofften Windfall Profits friiher oder spater
durch einen entsprechenden Crash, ver-
bunden mit erheblichen Umsatzriickgan-
gen, wiirden bezahlen miissen. Die Art und
Weise, wie sich die Korrektur der Markte
nun Uber einen Zeitraum von lber einem
Jahr vollzieht, ist in Umfang und Intensitat
mit verschiedensten unangenehmen
Begleiterscheinungen bedrohlich, und die
Folgen sind derzeit nicht absehbar.
Niemand kann heute ausschlieBen, daf
wir in eine langanhaltende Korrektur und
Seitwartsbewegung mit auerst niedrigen
Umsatzen einmiinden, die schlimmsten-
falls eine echte Wirtschaftskrise auslésen
konnten.

Bereits auf der letzten Hauptversamm-
lung hat der Vorstand die Uberzeugung
geaullert, dald wir in einem Wachstums-
markt, namlich dem globalisierten Kapital-
markt, tatig sind, aber auch auf moglicher-
weise sogar mehrjahrige Riickschlage
vorbereitet sein missen. Borsenzyklen las-
sen sich nicht verlaRlich voraussagen. Inso-
weit ist es unsere Uberzeugung, daf wir
uns in der strategischen Ausrichtung und
Flhrung der Gesellschaft davon nicht lei-
ten lassen dirfen.

Die zentrale Frage lautete daher fiir die
Geschaftsfuhrung auch im vergangenen
Jahr, wie sich die Kapitalmarktstrukturen in
Zukunft verandern werden und welche
Schlisse wir daraus flr die Positionierung
unserer Gesellschaft ziehen. Unsere Uber-
legungen fuhrten letztlich zu der Mehr-
heitslibernahme der Berliner Effektenge-
sellschaft AG durch die Consors Discount-
Broker AG und damit verbunden zu einer
noch andauernden Umstrukturierung
unseres Konzerns und seiner kompletten
Neupositionierung. Die Auswirkungen
werden sich in aller Deutlichkeit erst in
den kommenden Jahren zeigen. Angesichts
der Bedeutung dieser Entscheidung, die
das vergangene Jahr nachhaltig beeinfluf3t
hat und die fir die Zukunft der Berliner
Effektengesellschaft AG als schicksalhaft
anzusehen ist, mochte der Vorstand seinen
Aktionaren zumindest in Grundziigen den
EntscheidungsprozeR erldutern.

Die letzten Jahre sind vom Schlagwort
,Globalisierung” gepragt — zwar oft als
Worthtlse gebraucht, in der Kernaussage,
jedenfalls was die internationalen Kapital-
markte betrifft, jedoch absolut zutreffend.
Kapital kennt keine Grenzen. Der Kapital-
markt war schon immer ein weltweiter
Markt, die enge Verzahnung verstarkt sich
aber und wird uns allen taglich vor Augen
gefiuhrt.

Die deutsche Borsenlandschaft da-
gegen ist im internationalen Vergleich pro-
tektionistisch und antiquiert aufgebaut.
Es gehort wenig Phantasie dazu, sich aus-
zumalen, welche Veranderungen hier
zwangslaufig anstehen, um sich im inter-
nationalen Wettbewerb behaupten zu kon-
nen.Im Finanzbereich entstehen globale
Allfinanzkonzerne, und wie so haufig lohnt
ein Blick in die USA, wo nun einmal das
Herz des Kapitalmarktes schlagt. Aus Sicht
der Berliner Effektengesellschaft AG, mit
ihrem Kerngeschaftsfeld als Borsenmakler,
war es dringend geboten, eine vertikale
Integration der Orderstrome der Zukunft
zu erlangen, und zwar rechtzeitig, bevor

JAHRESCHRONIK 2000

JANUAR 2000

Der international fiihrende Inter-
netanbieter America Online (AOL)
und der US-Medienkonzern Time
Warner kiindigen ihren Zusammen-
schluf3 an.

BERLINER EFFEKTENGESELLSCHAFT AG
Handel:
Rekordumsatze.

FEBRUAR 2000

Nach einer spektakularen Ubernah-
meschlacht einigen sich die
Mannesmann AG und der britische
Mobilfunkkonzern Vodafone
AirTouch auf eine Fusion.

BERLINER EFFEKTENGESELLSCHAFT AG
Holding:

Bekanntgabe der vorlaufigen
Konzernzahlen fiir 1999 —
Konzernergebnis vor Steuern

von rund 33,85 Millionen €.

MARZ 2000

Hohepunkt der Neuer-Markt- und
Emissionseuphorie, Deutschland im
,Borsenrausch®.

BERLINER EFFEKTENGESELLSCHAFT AG
Holding und Bank:

Einbeziehung der Bank in

die Gesprache mit der Consors
Discount-Broker AG.
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die Marktstrukturen sich verandern.
Umsatze und damit verbundene Gewinne
lassen sich fir Dienstleister wie uns lang-
fristig ausschlieBlich aus Order Flow, und
zwar in signifikanter GroRe, generieren.

Finanzunternehmen, die mit teilweise
hohen Investitionen eine grofRe Kunden-
zahl gewonnen haben und in naher
Zukunft die damit verbundenen Orderstro-
me kontrollieren werden, werden aus-
nahmslos mit Hochdruck an einer Verlan-
gerung ihrer Wertschopfungskette
arbeiten. Eine Situation, in der nachgela-
gerte, unabhangige Dienstleister ohne ent-
sprechende Investitionen den GroRteil des
Wertes abschopfen, ist nur schwer vorstell-
bar und sicher in allen Bereichen immer
nur eine voribergehende Erscheinung —
die Situation im Telekommunikationsmarkt
ist daflir ein gutes Beispiel. Bezogen auf
unser Kerngeschaftsfeld bedeutet dies, daf}
der unabhangige und mit wenig Eigen-
kapital ausgestattete Borsenmakler alter
Pragung mittelfristig keine Uberlebens-
chance hat.

nung getragen worden. Consors Discount-
Broker AG, als herausragendes und positi-
ves Beispiel der New Economy mit einem
hohen Kundenstamm und schnellem
europdischen Wachstum, war und ist der
Wunschpartner der Berliner Effektengesell-
schaft AG.

Die praktische Durchflihrung der
gesamten Transaktion stand von seiten der
Berliner Effektengesellschaft AG unter der
MaRgabe, einerseits eine moglichst gerin-
ge Kapitalverwasserung im Sinne des
Shareholder-Value-Gedankens in Kauf zu
nehmen, andererseits der Gesellschaft
moglichst viel Eigenkapital zuzuflihren, um
fir die bevorstehenden Investitionen und
Marktmodellveranderungen gut gerustet
zu sein. Beides ist mit den gewahlten, fur
die Aktionare sicher nicht leicht verstandli-
chen Vertragsstrukturen mit zahlreichen,
unterschiedlichen Transaktionsschritten in
hohem Mafe verwirklicht worden.

Im vergangenen Jahr wurden somit die
Grundlagen geschaffen, die ein langfristi-
ges Wachstum und die Wettbewerbsfahig-

HORIZONTALES WACHSTUM DURCH VERTIKALE INTEGRATION
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Mit der Mehrheitstibernahme der Berli-
ner Effektengesellschaft AG durch die Con-
sors Discount-Broker AG ist uns die vertika-
le Integration in einem ersten Schritt
gelungen. Gleichzeitig ist durch die Konso-
lidierung in der Konzernbilanz auch dem
Ziel unseres strategischen Partners, die
Wertschopfungskette zu verlangern, Rech-
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keit auch gegentiber grollen internationa-
len Marktteilnehmern sichern sollen. Um
die Vorteile unserer vertikalen Integration
aber auch ausschopfen zu konnen, bedarf
es zahlreicher MaBnahmen, die oft in muh-
samen und langwierigen Verhandlungen
mit den verschiedensten Partnern verwirk-
licht werden mussen.

Unsere Gesellschaft wird sich auf Kern-
geschaftsfelder konzentrieren. Einzelne
Unternehmensbeteiligungen machen
langfristig im engeren Konzernbereich kei-
nen Sinn mehr, weil sie im grofReren Kon-
zernverbund bereits abgedeckt werden.
Die strukturellen Veranderungen in der
deutschen Borsenlandschaft und der Wett-
bewerb zwischen borslichen und auller-
borslichen Plattformen werden von unse-
rer Gesellschaft wie bisher aktiv begleitet
und vorangetrieben. Auch innerbetrieblich
mussen wir uns intensiv auf den Kapital-
markt der Zukunft vorbereiten. Dies reicht
von Umschulungen im Handlerbereich bis
hin zu erheblichen Entwicklungskosten
und Investitionen im Gebiet IT. Auch gilt
es, gegebenenfalls kompetente internatio-
nale Partner zu finden. Angesichts der
zahlreichen Herausforderungen ist es fiir
die Gesellschaft ein groer Gewinn, mit
Dr.Jorg Franke einen international aner-
kannten, fachkundigen und erfahrenen
weiteren Vorstandssprecher verpflichtet zu
haben, der nicht nur unsere Visionen teilt,
sondern insbesondere durch seine lang-
jahrige Tatigkeit als Vorstand der EUREX
bzw. Deutschen Terminborse (DTB) bewie-
sen hat, zukunftsweisende Ideen auch in
die Praxis umsetzen zu kénnen.

Entsprechend der Neuausrichtung der
Gesellschaft und insbesondere dem damit
verbundenen Mehrheitsverkauf auch der
ehemaligen Berliner Effektenbank AG ist
im vergangenen Jahr bereits Dr. Guido G.R.
Sandler auf eigenen Wunsch aus dem Vor-
stand der Berliner Effektengesellschaft AG
ausgeschieden. Mit Ablauf der diesjahrigen
Hauptversammlung wird, ebenfalls auf
eigenen Wunsch, auch Dr. Wolfgang Janka
sein Vorstandsamt niederlegen. Beiden
langjahrigen Kollegen gilt unser Dank fur
die geleistete Arbeit, insbesondere fiir die
Rickstellung personlicher Interessen
zugunsten des Wohles der Gesellschaft
und ihrer Aktionare.

APRIL 2000

Deutsche und Dresdner Bank, die
zum weltweit groften Kreditinsti-
tut fusionieren wollten, brechen
ihre Verhandlungen ab.

BERLINER EFFEKTENGESELLSCHAFT AG
Holding:

Verdffentlichung der Konzernzahlen
fir das erste Quartal 2000:

Mit einem Vorsteuergewinn im
Konzern von rund 34,26 Millionen €
schon nach drei Monaten das
Konzernergebnis des gesamten
Jahres 1999 Ubertroffen.

MAI 2000

Vor dem Hintergrund der vorgese-
henen Teilnahme Griechenlands an
der europaischen Gemeinschafts-
wahrung fallt der Euro erstmals
unter den Wert von 0,90 US-S$. Seit
Anfang 1999 hat er ein Viertel sei-
nes Wertes eingebuf3t.

BERLINER EFFEKTENGESELLSCHAFT AG
Holding und Bank werden
mehrheitlich durch die Consors
Discount-Broker AG Gibernommen;
die Allianz wird in mehreren
Transaktionsschritten vollzogen.

Holding:
Bekanntgabe der so%igen
Dividendenerhohung.

Bank:
Begleitung der Eichborn AG beim
Gang an die Borse.

JUNI 2000

An Christi Himmelfahrt 6ffnen
erstmals auch an einem Feiertag
die deutschen Borsen.

BERLINER EFFEKTENGESELLSCHAFT AG
Bank:

Barkapitalerhohung der Mologen
Holding AG.
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JULI 2000

Der Bundesrat verabschiedet
die Steuerreform der rot-griinen
Bundesregierung.

BERLINER EFFEKTENGESELLSCHAFT AG
Holding:

Hauptversammlung am 6. Juli

in Berlin.

Holding:

Erster Ausiibungszeitraum fiir
die im Oktober 1999 begebenen
Gratisoptionsscheine.

Bank:

Erstnotiz der erfolgreichsten
Emission des Borsenjahres 2000:
Umweltkontor Renewable
Energy Aktiengesellschaft.

AUGUST 2000

Die Versteigerung der UMTS-Lizen-
zen fur den Mobilfunk endet mit
dem Rekorderlos von 50,52 Milliar-
den € flr die Bundeskasse.

BERLINER EFFEKTENGESELLSCHAFT AG
Holding:

Das Ergebnis des offentlichen
Umtauschangebotes der Consors
Discount-Broker AG an die Aktiona-
re der Berliner Effektengesellschaft
AG steht fest: Insgesamt 2.268.193
Aktien und 1.821.000 Bezugsrechte
(Bezugsverhaltnis 20:1) aus Aktien
der Berliner Effektengesellschaft
AG wurden zum Umtausch einge-
reicht, summa sumarum entspricht
dies 16,33 % der Aktien der Berliner
Effektengesellschaft AG.

Handel:
Umbenennung in Berliner
Freiverkehr (Aktien) AG.

SEPTEMBER 2000

Die geplante Fusion der Borsen
Frankfurt und London kommt vor-
erst nicht zustande. Grund fur das
Scheitern von iX ist das feindliche
Ubernahmeangebot des schwedi-
schen Borsenbetreibers OM Grup-
pen an die Londoner Aktionadre.
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Holger Timm und Dr.J6rg Franke werden
als Doppelspitze kiinftig alle Geschaftsbe-
reiche abdecken.

Die Bilanzstruktur fur das Jahr 2000
war fir den Vorstand insbesondere im Hin-
blick darauf eine besondere Herausforde-
rung, eine fur die Aktionare langfristig
optimale Losung zu finden. So wurden
rechnerische Gewinne aus dem Teilverkauf
der ehemaligen Berliner Effektenbank AG
und damit verbunden dem Verkauf der
Beteiligung an der E*Trade Germany AG in
die Zukunft vorgetragen, da solche Gewin-
ne aus Beteiligungsverkaufen nach dem
letzten Stand der Steuerreform ab dem
Jahre 2002 steuerfrei zu vereinnahmen
sind. Auch firr unsere Anteile an der Con-
sors Discount-Broker AG wurde eine steu-
eroptimierte Losung gefunden, indem die
Anteile zum Jahresende in das Eigenkapital
unserer operativen Tochtergesellschaft Ber-
liner Freiverkehr (Aktien) AG eingebracht
wurden.

Dies fuhrt im Ergebnis zu einem erheb-
lichen ,Auseinanderfallen“ zwischen Einzel-
abschluf® nach HGB und Konzernabschlufg,
flhrt der Gesellschaft aber letztlich erheb-
liche Liquiditat zu. Als Wermutstropfen
fur die Aktionare ist damit aber auch eine
Reduzierung der Dividende verbunden.
Allerdings ist festzuhalten, dald im vergan-
genen Jahr —ausschlieBlich aufgrund der
Mehrheitsibernahme durch die Consors
Discount-Broker AG — eine Vollausschiit-
tung flir das Jahr 1999 beschlossen wurde,
um allen Altaktionaren die ihnen nach
unserer Auffassung zustehenden, in der
Vergangenheit erwirtschafteten Gewinne
zukommen zu lassen. Eine Vollausschit-
tung fiir 2000 kam angesichts der darge-
stellten, vor uns liegenden Aufgaben
ohnehin nicht in Frage, und im Ergebnis ist
dem Shareholder-Value-Gedanken besser
dadurch Rechnung getragen, dal gewon-
nene Liquiditat auch (weiter) zum Rickkauf
eigener Aktien auf attraktivem Kursniveau
genutzt wird.

Erfreulich ist die Tatsache, dal8 im Jahre
2000 alle Konzerngesellschaften zu unse-
rem guten Jahresergebnis beigetragen
haben. Hier ist in erster Linie die Berliner
Freiverkehr (Aktien) AG zu nennen, aber
auch die Berliner Effektenbeteiligungsge-
sellschaft AG und die heutige Consors
Capital Bank AG, die allerdings aufgrund
des auf 23,1 % reduzierten Anteiles per
31. Dezember 2000 nicht mehr voll, sondern
nur noch at-equity konsolidiert wird.

Das Jahr 2000 geht als das Jahr der Ent-
scheidungen in unsere noch kurze Unter-
nehmensgeschichte ein. Die Weichen sind
gestellt. Vor uns liegen erhebliche Anstren-
gungen im Umbau der Gesellschaft. Das
gegenwartig unglinstige Borsenumfeld
erleichtert uns die Arbeit nicht. Wir wagen
die Prognose, daf8 das Jahr 2001 in jeder
Hinsicht das Jahr der Konsolidierung und
Marktbereinigung sein wird. Hiervon wer-
den alle Marktteilnehmer im Finanzbereich
betroffen sein. Neue Strukturen und Kon-
stellationen werden sich herausbilden,
und in diesem Prozef wird es wie immer
Gewinner und Verlierer geben.

Wir haben die Zuversicht und Uberzeu-
gung, daf die Berliner Effektengesellschaft
AG wie auch in den vergangenen Jahren
auf der Gewinnerseite stehen wird, und
bitten wie in jedem Jahr um das Vertrauen
und die konstruktive Begleitung durch Sie,
unsere Aktionare.

Berliner Effektengesellschaft AG

Der Vorstand

BERLINER EFFEKTENGESELLSCHAFT AG
Bank:

Verkauf der 35%igen Beteiligung
an der E*Trade Germany AG.

Umstrukturierung des Vorstandes.

OKTOBER 2000

Mit Kursverlusten startet die erste
deutsche FuBballaktie von Borussia
Dortmund.

BERLINER EFFEKTENGESELLSCHAFT AG
Holding und Bank:

Abschlufs und Handelsregisterein-
trag aller Transaktionen im Zusam-
menhang mit der Ubernahme durch
die Consors Discount-Broker AG.

Bank:

Begleitung des Borsenganges der
InfoGenie Europe AG und des
Marktsegmentwechsels der PEH
Wertpapier AG.

NOVEMBER 2000

In den USA beginnt bei den

43. Prasidentschaftswahlen ein
flnfwochiger, Auszahlkrimi®.

BERLINER EFFEKTENGESELLSCHAFT AG
Handel:

Relaunch von TradeGate, der ehe-
dem ersten auBerborslichen Infor-
mations- und Handelsplattform im
Internet.

DEZEMBER 2000

Der Euro stabilisiert sich tiber der
Marke von 0,93 US-$. Damit erreicht
er erstmals wieder das Niveau von
Ende Juli.

BERLINER EFFEKTENGESELLSCHAFT AG
Holding:
2. Aktionarsveranstaltung in Berlin.

Bank:
Umbenennung in Consors Capital
Bank AG vollzogen.
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Jahresabschlufl

JAHRESBILANZ

BERLINER EFFEKTENGESELLSCHAFT AG, BERLIN
zum 31. Dezember 2000

in € in € in € in €
AKTIVA 2000 2000 2000 1999

. Anlagevermégen
I. Sachanlagen 88.754,00 42.868,00

IIl. Finanzanlagen

1. Anteile an verbundenen Unternehmen

50.024.261,49

25.991.982,42

2. Beteiligungen

12.803.797,59

16.979.054,63

3. Ausleihungen an Unternehmen, mit denen ein

Beteiligungsverhaltnis besteht

261.650,81

63.089.709,89

63.178.463,89

240.155,46

43.254.060,51

Umlaufvermogen

I.  Forderungen und sonstige Vermogensgegenstinde

1. Forderungen gegen verbundene Unternehmen

30.358.786,94

18.138.485,33

2. Sonstige Vermogensgegenstande 28.215.021,31 58.573.808,25 9.853.054,87
Il. Wertpapiere

1. Eigene Anteile 3.765.759,56 528.684,28

2. Sonstige Wertpapiere = 3.765.759,56 2.070,24
I1l. Kassenbestand, Guthaben bei Kreditinstituten 35.836.460,31 200.290,95

98.176.028,12

28.722.585,67

C. Aktive Rechnungsabgrenzungsposten

2.171,55

Summe der Aktiva

44 BERLINER EFFEKTENGESELLSCHAFT AG

161.356.663,56

71.976.646,18

in € in € in € in €
PASSIVA 2000 2000 2000 1999
. Eigenkapital
I. Gezeichnetes Kapital 16.796.985,00 13.256.312,00
Il. Kapitalricklage 119.884.976,68 34.108.254,19
Ill. Gewinnriicklagen
1. Gesetzliche Ricklage 25.564,59 25.564,59
2. Rucklage fur eigene Anteile 8.606.727,01 528.684,28
3. Andere Gewinnricklagen 1.686.454,34 10.318.745,94 1.336.662,26
IV. Bilanzgewinn 10.078.191,00 157.078.898,62 18.071.557,44
. Riickstellungen
I Steuerriickstellungen 1.142.592,66 2.294.102,28
Il. Sonstige Riickstellungen 201.364,59  1.343.957,25 50.612,92
. Verbindlichkeiten
I.  Verbindlichkeiten gegentiiber
Kreditinstituten 100,00 -
Il. Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen 11.632,74 59.725,32
Ill. Verbindlichkeiten gegentiber
verbundenen Unternehmen 2.905.996,95 2.245.170,90
IV. Sonstige Verbindlichkeiten 16.078,00  2.933.807,69 - 1IN
Summe der Passiva 161.356.663,56  71.976.646,18
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GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

BERLINER EFFEKTENGESELLSCHAFT AG, BERLIN
fiir die Zeit vom 1. Januar 2000 bis zum 31. Dezember 2000

in € in €

01.01.-31.12.2000

in €

01.01.-31.12.1999

in € in € in €
01.01.-31.12.2000 01.01.-3112.1999
1. Sonstige betriebliche Ertrage 7.288.487,24 6.511.506,79
2. Personalaufwand

a) Lohne und Gehilter -638.643,80 -101.554,83

b) Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir
Altersversorgung und Unterstiitzung -65.854,10 -704.497,90 -16.164,81
3. Abschreibungen -16.479,97 -5.404,59
4. Sonstige betriebliche Aufwendungen -32.452.812,87 -2.347.725,86

5. Ertrage aus Beteiligungen

57.483.543,90

31.587.008,81

davon aus verbundenen Unternehmen

57.483.543,90

31.587.008,81

6. Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrage 800.802,10 165.324,43
davon aus verbundenen Unternehmen 694.522,29 158.269,20
7. Abschreibungen auf Finanzanlagen und
Wertpapiere des Umlaufvermogens -209.811,02 -127.952,75
8. Zinsen und ahnliche Aufwendungen -39.440,80 -71.448,89
davon aus verbundenen Unternehmen -39.440,80 -71.448,89

9. Ergebnis der gewohnlichen Geschaftstatigkeit 32.149.790,68 35.593.588,30
10. Auf3erordentliche Ertrage - -
1. AuRerordentliche Aufwendungen - = -1.839.124,23
12. AuRerordentliches Ergebnis - -1.839.124,23
13. Steuern vom Einkommen und Ertrag -13.687.765,73 -15.160.564,22
14. Sonstige Steuern -59,78 =
15. Jahresiiberschuf3 18.461.965,17 18.593.899,85
16. Gewinnvortrag aus dem Vorjahr 44.060,04
17. Entnahmen aus den Gewinnriicklagen

a) aus anderen Gewinnriicklagen - = 6.341,87
18. Einstellungen in die Gewinnriicklagen

a) in die gesetzliche Riicklage - -

b) indie Rucklage fir eigene Anteile -8.078.042,73 -528.684,28

¢) inandere Gewinnriicklagen -394.791,48 -8.427.834,21 -
19. Bilanzgewinn 10.078.191,00 18.071.557,44
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ANHANG ZUM JAHRESABSCHLUR 2000

BERLINER EFFEKTENGESELLSCHAFT AG, BERLIN

A. ALLGEMEINE ANGABEN

ZUR GLIEDERUNG DES JAHRES-
ABSCHLUSSES SOWIE ZU

DEN BILANZIERUNGS- UND
BEWERTUNGSMETHODEN

Aufstellung des Jahresabschlusses

Der Jahresabschluf? der Berliner Effek-
tengesellschaft AG zum 31. Dezember
2000 wurde nach den Vorschriften des
Handelsgesetzbuches (HGB) aufgestellt.
Die Vorschriften des Aktiengesetzes (AktG)
wurden beachtet.

Die Bilanz wurde nach den Vorschriften
gemald § 264 HGB aufgestellt und gemaR
§ 266 Abs. 2 und Abs. 3 HGB gegliedert.

Die Gewinn- und Verlustrechnung
wurde nach dem Gesamtkostenverfahren
aufgestellt und nach § 275 Abs. 2 HGB
gegliedert.

Die Aufstellung des Jahresabschlusses
wurde in € vorgenommen.

Die Gruppe Berliner Effektengesellschaft
AG ist ferner in die Konzernabschliisse der
Consors Discount-Broker AG, Hof/Saale, der
nach US-GAAP erstellt wird, und der
SchmidtBank KGaA, Hof/Saale (oberstes
Konzernunternehmen), der nach den Rege-
lungen des HGB in Verbindung mit der
RechKredV erstellt wird, einbezogen, die
jeweils im Bundesanzeiger veroffentlicht
und beim Amtsgericht Hof/Saale hinter-
legt werden.

Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsitze

Im Jahresabschlul® sind sdmtliche Ver-
mogensgegenstande, Schulden, Aufwen-
dungen und Ertrage enthalten. Die Posten
der Aktivseite sind nicht mit den Posten
der Passivseite, Aufwendungen nicht mit
Ertragen verrechnet worden.

Die Finanzanlagen, die ,Anteile an ver-
bundenen Unternehmen®, ,Beteiligungen®
und ,Ausleihungen an Unternehmen, mit
denen ein Beteiligungsverhdltnis besteht”
enthalten, werden mit den Anschaffungs-
kosten angesetzt.
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Sachanlagen haben wir zu Anschaffungs-
oder Herstellungskosten und, soweit ab-
nutzbar, unter Berlicksichtigung planmafi-
ger, linearer, steuerlich zulassiger Abschrei-
bungen bewertet. Die geringwertigen
Wirtschaftsgiiter werden von uns im Jahr
der Anschaffung voll abgeschrieben und
ausgebucht.

Die Forderungen und sonstigen Vermo-
gensgegenstande sind mit den Anschaf-
fungskosten bzw. dem Nennwert bewer-
tet. Die Wertpapiere des Umlaufvermogens
werden unter Beachtung des strengen
Niederstwertprinzips pro Wertpapiergat-
tung zu den fortlaufend ermittelten Durch-
schnittswerten oder niedrigeren Tageswer-
ten des Bilanzstichtages bewertet.

Verbindlichkeiten bilanzieren wir mit
ihrem Riickzahlungsbetrag.

Erkennbaren Risiken wird durch Riick-
stellungen Rechnung getragen.

Die zum Bilanzstichtag ermittelten
anteiligen Zinsen werden bei den zugrunde-
liegenden Forderungen oder Verbindlich-
keiten ausgewiesen.

Fremdwahrungsumrechnung

Die auf fremde Wahrung lautenden Ver-
mogensgegenstande des Anlagevermo-
gens wurden mit den Anschaffungskursen
umgerechnet. Weitere Vermogensgegen-
stande oder Schulden in fremder Wahrung
bestanden zum Bilanzstichtag nicht. Auf-
wendungen und Ertrage, die auf fremde
Wahrung lauten, wurden zum Tageskurs
umgerechnet.

B. ERLAUTERUNGEN ZUR BILANZ
UND ZUM KAPITAL

Restlaufzeitengliederung

Alle Forderungen und Verbindlichkeiten
haben eine Restlaufzeit von unter einem
Jahr.

Entwicklung des Anlagevermdgens

Zur Entwicklung des Anlagevermogens
zu historischen Anschaffungskursen unter
gleichzeitiger Darstellung der kumulativen
Abschreibungen wird auf den gesondert
dargestellten Anlagespiegel verwiesen.

Der Gesamtbetrag der auf Fremdwah-
rung lautenden Finanzanlagen betragt
umgerechnet 13.065 Tsd. €.

Sonstige Vermogensgegenstande

Die sonstigen Vermogensgegenstande
nehmen Posten auf, die auf der Aktivseite
anderen Bilanzpositionen nicht zuzuord-
nen sind. Sie betreffen in Hohe von 27.989
Tsd. € Forderungen an das Finanzamt aus
Korperschaftsteuer und 222 Tsd. € Forde-
rungen an einen Gesellschafter.

Gezeichnetes Kapital

Das Kapital betrug zum 31. Dezember
1999 13.256.312 €. Die Hauptversammlung
am 15.Juni1999 hatte den Vorstand
u.a.ermachtigt, das gezeichnete Kapital
gegen Bareinlage um bis zu 3.270.000 € zu
erhohen. Im Rahmen dieser Ermachtigung
wurde im Juli 2000 das gezeichnete Kapi-
tal um 662.815 € erhoht. Fir die Aufnahme
von Anteilen an der Berliner Effektenbank
AG, nunmehr Consors Capital Bank AG,
wurde das gezeichnete Kapital um zusatz-
liche 773.955 € erhoht. Als weitere Kapital-
erhohung wurde ein Aktientausch mit der
Consors Discount-Broker AG vorgenom-
men, in dessen Zuge 1.576.132 Stiickaktien
mit einem rechnerischen Wert von
1.576.132 € emittiert wurden. Die in 1999
ausgegebenen Gratisoptionsscheine
berechtigten im Juli 2000 erstmals zum
Bezug von Aktien der Berliner Effektenge-
sellschaft AG.Von den maximal moglichen
654.000 Stlickaktien wurden 527.771 Stiick
bezogen. Zum 31. Dezember 2000 betragt
das gezeichnete Kapital danach 16.796.985 €,
das in 16.796.985 auf den Inhaber lautende
nennwertlose Stiickaktien eingeteilt ist.

Wir haben im Zuge der Umstrukturierung
des Gesellschafterkreises die nach dem § 21
Abs.1WpHG vorgeschriebenen Meldungen
erhalten und die Veréffentlichungen in
einem Uberregionalen Borsenpflichtblatt
nach § 25 Abs.1 WpHG vorgenommen.
Nach diesen Mitteilungen halten die Con-
sors Discount-Broker AG 53,0 % und Holger
Timm 24,98 % der Anteile an der Berliner
Effektengesellschaft AG.

Genehmigtes Kapital

Aus den bestehenden Tranchen des
genehmigten Kapitals wurden zwei Kapi-
talerhohungen durchgefiihrt. Die oben
beschriebene Barkapitalerh6hung erfolgte
aus dem genehmigten Kapital |, der Aktien-
tausch mit der Consors Discount-Broker AG
aus dem genehmigten Kapital Il. Nach die-
sen KapitalmaBnahmen bestanden das
genehmigte Kapital | noch in Hohe von
2.607.185 € und das genehmigte Kapital Il
in Hohe von 743.601 €. Der Vorstand ist von
der Hauptversammlung am 6. Juli 2000
ermachtigt worden, das gezeichnete Kapi-
tal bis zum 5.Juli 2005 mit Zustimmung
des Aufsichtsrates durch Ausgabe neuer
Inhaberaktien gegen Bareinlage oder Sach-
einlage einmalig oder mehrmals um bis zu
6.628.156 € zu erhohen. Die bisherige
Ermachtigung und die Aufteilung des
genehmigten Kapitals in genehmigtes
Kapital I und Il wurden damit aufgehoben.

Bedingtes Kapital

Die Hauptversammlung vom 15.Juni 1999
hatte beschlossen, das gezeichnete Kapital
bedingt um 600 Tsd. € flir ein Mitarbeiter-
optionsprogramm zu erhdhen (bedingtes
Kapital I) und bedingt um 5.940 Tsd. € fir
die Ausgabe von Aktienoptionsscheinen
ohne Schuldverschreibungen (bedingtes
Kapital 1) zu erhdhen. Aufgrund der
bedingten Kapitalerhdhung wurden
13.080.000 Optionsscheine emittiert.
Im Juli 2000 konnte fir jeweils 20 Options-
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scheine eine Aktie zu 30 € bezogen werden.
Fir 527.771 Stuck erfolgte eine Ausiibung
des Optionsrechtes. Die ausgegebenen
Optionsscheine berechtigen noch zum
Bezug einer Aktie zu 36 € je 20 Options-
scheine im Juli 2001.

Kapitalriicklagen

Aus den verschiedenen Kapitalmal-
nahmen in 2000 wurden insgesamt
85.776.722,49 € den Kapitalrlcklagen
zugefuhrt.

Gewinnriicklagen

In die ,anderen Gewinnruicklagen®
haben wir 349.792,08 € eingestellt. Zur
JRicklage fiir eigene Anteile” nehmen wir
im nachfolgenden Absatz Stellung.

Eigene Aktien

Die Hauptversammlung hatte uns am
15.Juni 1999 gemaf’ § 71 Abs.1 Nr. 8 AktG
ermachtigt, eigene Aktien zum Zwecke der
VerauRerung oder zur Einziehung bis zu 10 %
zu erwerben. Die Hauptversammlung am
6.Juli 2000 hat die Ermachtigung neu
gefaldt. Sie ist nun bis zum 1. Dezember
2001 befristet und auf 10 % des Grundkapi-
tals vom 6.Juli 2000, dies entspricht
1.325.631 Stlick, begrenzt.

Seit September 1999 wurde von diesen
Ermachtigungen mit der MaRgabe
Gebrauch gemacht, die Aktien zu
verauBern. In der nebenstehenden Tabelle
ist jeweils die Anzahl der gehandelten
Stiicke fur die Kalendermonate angegeben.
Die Kaufe erfolgten ausschlieBlich tber die
Borse. In 2000 wurden von der Berliner
Effektengesellschaft AG und den Tochter-
gesellschaften 227.334 Stiick Aktien (davon
150.422 Stuick Berliner Effektengesellschaft
AG) zu 6.131Tsd. € (davon 4.110 Tsd. € Berli-
ner Effektengesellschaft AG) erworben.
Ferner wurden uns im Dezember 76.212
Aktien unentgeltlich Gbertragen. Aus der
VerauRerung von 67.456 Stuick Aktien
(davon 27.812 Stlick Berliner Effektengesell-
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schaft AG) wurden insgesamt 1.992 Tsd. €
(davon 847 Tsd. € Berliner Effektengesell-
schaft AG) erlést. Im Ergebnis der Berliner
Effektengesellschaft AG sind 167 Tsd. €
Gewinne aus der VerauRerung eigener
Aktien enthalten. Der am 31. Dezember
2000 in der Gesellschaft noch vorhandene
Bestand mufte aufgrund des strengen
Niederstwertprinzips um 210 Tsd. € abge-
schrieben werden. In Hohe des Restbuch-
wertes der eigenen Aktien in Hohe von
3.766 Tsd. € ist in der Bilanz eine Riicklage
fir eigene Anteile auszuweisen. Unter
Berlcksichtigung der per 31. Dezember
1999 gebildeten Riicklage wurden zum 31.
Dezember 2000 3.231Tsd. € aus dem Jahres-
uberschuf8 2000 der Ricklage zugefihrt.
Die Gesellschaft hat ferner in 2000 Aktien
der Consors Discount-Broker AG, die zum
31. Dezember 2000 53,0 % der Anteile der
Berliner Effektengesellschaft AG halt,
erworben, fur die aus dem Jahresiiberschufd
in Hohe des Buchwertes von 4.841Tsd. €
eine Rucklage fur Anteile an einem herr-
schenden Unternehmen gebildet wurde.
Der Ausweis der Rlcklage erfolgt in der
Bilanz unter ,Ricklage fur eigene Anteile”.
Wir haben 25.645 Stiick Optionsscheine im
Wert von 10 Tsd. € im Bestand. Bis zum

31. Dezember 2000 haben wir keine Opti-
onsscheine veraufert.

C. ERLAUTERUNGEN ZUR GEWINN-
UND VERLUSTRECHNUNG

Der Gegenstand unserer Gesellschaft ist
die Beteiligung an Unternehmen, die
Finanzdienstleistungen, insbesondere im
Zusammenhang mit dem Wertpapierhan-
del und dem Emissionsgeschaft, anbieten.
Erlose werden daher aus Beteiligungsertra-
gen und Umlagen flr Dienstleistungen an
Tochtergesellschaften erzielt. Fiir 2000
wurden 36.900 Tsd. € von der Berliner Frei-
verkehr (Aktien) AG, die als skontrofiihren-
der Makler tatig ist,1.001 Tsd. € von der
Berliner Effektenbeteiligungsgesellschaft

Stiick gekaufte/ Stiick verkaufte/ anteiliges
iibertragene abgegangene Aktien Grundkapital
Monat Aktien
Vortrag 25.813 - 0,20 %
Januar 2000 18.090 9.098 0,14 %
Februar 2000 13.508 10.030 0,10 %
Marz 2000 7.000 - 0,05 %
April 2000 - 3.000 0,00 %
Mai 2000 = 10.340 0,00 %
Juni 2000 = - 0,00 %
Zwischensumme
Ermachtigung 1999 64.411 32.468 0,49 %
Juli 2000 9.888 15 0,07 %
August 2000 2.000 = 0,02 %
September 2000 19.297 24.229 0,15 %
Oktober 2000 21.683 - 0,16 %
November 2000 51.684 10.744 0,39 %
Dezember 2000 160.396 -l 121%
Summe
Ermachtigung 2000 264.948 34.988 2,00 %
Summe gesamt 329.359 67.456 2,48 %

AG und 2.338 Tsd. € von der Berliner Effek-
tenbank AG als Ertrage aus verbundenen
Unternehmen vereinnahmt. Diese Betrage
erhohen sich jeweils um die anrechenbare
Korperschaftsteuer in Hohe von drei Sieb-
tel des Ausschittungsbetrages.

In den ,sonstigen betrieblichen Ertragen”
sind in Hohe von 4.974 Tsd. € Umlagen von
Gewerbesteuer an die Berliner Freiverkehr
(Aktien) AG enthalten.

Die Gesellschaft hatte im Zuge eines
Aktientausches Anteile an der Consors
Discount-Broker AG erhalten. Diese wur-
den im Dezember als Sacheinlage nach
§ 272 Abs. 2 Nr. 4 HGB in die Berliner Frei-
verkehr (Aktien) AG eingebracht. Im Zuge

dieser Einbringung wurden die Anteile zum
aktuellen Marktwert bewertet und ein Ver-
lust in Hohe von 29,6 Mio. € realisiert.

Im vergangenen Geschaftsjahr wurden
Mitarbeiter fir die Bereiche Organisation
und Personal eingestellt. Die Personalauf-
wendungen sind daher von 118 Tsd. € auf
704 Tsd. € angestiegen. Das Ergebnis der
gewobhnlichen Geschaftstatigkeit wird
durch Steuern in Hohe von 13.688 Tsd. €
belastet. Auf das Ergebnis vor Steuern in
Hohe von 32.150 Tsd. € bezogen, entspricht
dies einer Steuerquote von 43,0 %.
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D. SONSTIGE ANGABEN

Anteilsbesitz

Die nachstehenden Angaben beziehen sich

auf den 31. Dezember 2000 bzw. auf das
Geschaftsjahr 2000, sofern kein anderes
Datum angegeben ist.

Berliner Effektenbeteiligungsgesellschaft
AG, Berlin

Grundkapital: 2.556.459,41 €
Anteil: 40,0 % 1.022.583,76 €
Eigenkapital: 7.408.531,31 €
Jahresiberschuf: 4.172.599,73 €

Berliner Freiverkehr (Aktien) AG, Berlin

Grundkapital: 5.000.000,00 €
Anteil: 100,0 9% 5.000.000,00 €
Eigenkapital: 69.796.848,58 €
Jahresiberschuf: 36.909.156,54 €
Mitarbeiter

Die Anzahl der Mitarbeiter entwickelte
sich wie folgt:

Consors Capital Bank AG, Frankfurt am
Main (ehemals Berliner Effektenbank AG,

Berlin)

Grundkapital: 10.000.000,00 €
Anteil: 23,1% 2.314.815,00 €
Eigenkapital: 22.608.655,99 €
JahresuberschuR: 10.708.654,47 €

Online Securities Holding Inc., Delaware, USA

Grundkapital: 221.651,05 US-$
Anteil: 27,2 % 60.303,03 US-$
Eigenkapital

per 31. Dezember1999:  3.919.879,00 US-$
Jahrestiberschuf1999:  128.514,00 US-$

Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Nennenswerte, aus dem Jahresabschlufd
nicht erkennbare Haftungsverhaltnisse
und finanzielle Verpflichtungen bestehen
nicht.

weiblich mannlich gesamt
im Jahresdurchschnitt
Vorstand 0 3
sonstige Mitarbeiter 2
7

gesamt

zum 31. Dezember 2000

Vorstand

sonstige Mitarbeiter

gesamt 8
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Organe der Berliner Effektengesellschaft AG (Stand: 30. April 2001)

Mitglieder des Vorstandes

Dr. Jorg Franke, Frankfurt am Main
(seit 1. Februar 2001)

Sprecher des Vorstandes
Vorsitzender des Aufsichtsrates:
ENEX AG, Salzburg, Osterreich (ab Mai 2001)
Mitglied des Aufsichtsrates:
EUREX Bonds GmbH, Frankfurt am Main
(seit 1. Februar 2001)

Dr. Wolfgang Janka, Berlin

Mitglied des Vorstandes der Consors Capital Bank AG,
Frankfurt am Main (bis 31. Marz 2001)
Vorsitzender des Aufsichtsrates:
FBBI Free Zone Berlin-Brandenburg International
AG, Berlin
Mitglied des Aufsichtsrates:
COR AG Insurance Technologies, Leinfelden-
Echterdingen
InfoGenie Europe AG, Berlin
Member of the Board:
Ladenburg Thalmann & Co. Inc., New York, USA

Dr. Guido G. R. Sandler, Berlin
(bis 30. September 2000)

Vorstand der E*Trade Germany AG, Berlin
Vorsitzender des Aufsichtsrates:
Hecaron AG, Miinchen
PROGEO Holding AG, Berlin
Mitglied des Aufsichtsrates:
FO.R. Equity Technology Capital AG, Berlin
musicmusicmusic Inc., Delaware, USA

Holger Timm, Berlin

Sprecher des Vorstandes

Vorstandsvorsitzender der Berliner Freiverkehr (Aktien)

AG, Berlin
Mitglied des Vorstandes der Berliner Effekten-
beteiligungsgesellschaft AG, Berlin
Vorsitzender des Aufsichtsrates:
Cybermind AG, Berlin
Mitglied des Aufsichtsrates:
Consors Capital Bank AG, Frankfurt am Main
EuroChange AG, Berlin
Member of the Board:
Ladenburg Thalmann & Co. Inc.,, New York, USA

Mitglieder des Aufsichtsrates

Christian Graf von Bassewitz, Diisseldorf,
Bankier (bis 30. November 2000)

Vorsitzender des Aufsichtsrates:
Condor Versicherungen AG, Hamburg
Optima Versicherungs AG, Hamburg

Stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrates:
DePfa Deutsche Pfandbriefbank AG, Wiesbaden
DePfa Holding Verwaltungsgesellschaft mbH,
Frankfurt am Main

Mitglied des Aufsichtsrates:
Deutscher Ring Krankenversicherungsverein a.G.,
Hamburg

famila Handels-Zentralgesellschaft mbH & Co. KG,

Heidelberg
Universal-Investment-Gesellschaft mbH,
Frankfurt am Main

Mitglied des Verwaltungsrates:
Lampebank International S.A, Luxemburg

Andra Dujardin, Berlin, Unternehmer

Mitglied des Aufsichtsrates:
Berliner Effektenbeteiligungsgesellschaft AG, Berlin

Carl-Thomas Epping, Hamburg,
Unternehmer (bis 2. April 2001)

Stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrates:
Geco AG, Hamburg
Mitglied des Aufsichtsrates:
Berliner Effektenbeteiligungsgesellschaft AG, Berlin
CDRB Holding AG, Diisseldorf
Qualimedic AG, KoIn

Dr. Reto Francioni, Hof/Saale
(Vorsitzender seit 29. Januar 2001)

Sprecher des Vorstandes der Consors Discount-
Broker AG, Hof/Saale
Vorsitzender des Aufsichtsrates:

Consors Capital Bank AG, Frankfurt am Main
Mitglied des Aufsichtsrates:

Conrad Holding GmbH, Hirschau

Consors Espaia SV.S.A., Madrid, Spanien

Consors ONline Broker SIM S.p.A., Mailand, Italien

Consors Schweiz AG, Ziirich, Schweiz

ONBanca S.p.A, Mailand, Italien

Wolfgang Hermanni, Berlin, Kaufmann
(Stellv. Vorsitzender seit 29. Januar 2001)

Vorsitzender des Aufsichtsrates:
Berliner Effektenbeteiligungsgesellschaft AG, Berlin
Berliner Freiverkehr (Aktien) AG, Berlin
EuroChange AG, Berlin
Mitglied des Aufsichtsrates:
Cybermind AG, Berlin

Dr. Andor Koritz, Berlin, Rechtsanwalt
(seit 2. April 2001)

Mitglied des Aufsichtsrates:
Berliner Freiverkehr (Aktien) AG, Berlin

Detlef Prinz, Berlin, Unternehmer

Dr. Giinter Rexrodt, Berlin, MdB,
Bundesminister fiir Wirtschaft a. D.

Vorsitzender des Aufsichtsrates:
Deutsche Real Estate AG, Bremerhaven
gecco.net AG, Berlin
Mitglied des Aufsichtsrates:
AWD AG, Hannover
DTZ Zadelhoff Holding GmbH, Frankfurt am Main
Euro Ratings AG, Frankfurt am Main
Factumedia AG, Berlin
IhrPreis.de AG, Disseldorf
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Organbeziige

Die Vorstandsmitglieder erhielten von der Berliner Effektengesell-
schaft AG keine Bezlige und Umlagen. Die Bezuige des Aufsichtsrates
betrugen 91Tsd. €.

Gewinnverwendungsvorschlag

Der Bilanzgewinn in Hohe von 10.078.191 € ermittelt sich aus dem
Jahresiberschuld von 18.461.965,17 € unter Berlicksichtigung von schon
erfolgten Einstellungen in die ,Rlcklage fir eigene Anteile” in Hohe von
3.237.075,28 €, in die ,Rucklage fur Anteile an einem herrschenden
Unternehmen® in Hohe von 4.840.967,45 € und Zuflihrungen zu ,ande-
ren Gewinnrucklagenin Hohe von 349.792,08 €. Der Vorstand schlagt
der Hauptversammlung eine Dividendenzahlung von 0,60 € pro Aktie vor.

Berlin, 2. April 2001
Berliner Effektengesellschaft AG

Holger Timm
Dr. Jorg Franke

Dr. Wolfgang Janka

ANLAGESPIEGEL GEM. § 264 HGB PER 31. DEZEMBER 2000

Anschaffungs- Zugange Abgiange Abschrei- Abschrei- Restbuchwert  Restbuchwert
kosten Geschaftsjahr  Geschaftsjahr bungen bungen 31.12.2000 Vorjahr
insgesamt Geschaftsjahr
in€ in€ in€ in€ in€ in€ in€

Sachanlagen
Betriebs- und Geschdftsausstattung 46.837,87 62.365,97 495,17 19.954,67 16.479,97 88.754,00 42.868,00 |
Summe Sachanlagen 46.837,87 62.365,97 495,17 19.954,67 16.479,97 88.754,00 42.868,00
Finanzanlagen
Anteile an verbundenen Unternehmen 25.991.982,42  81.264.543,94 57.232.264,87 50.024.261,49 25.991.982,42
Beteiligungen 16.979.054,63 = 4.175.257,04 12.803.797,59 16.979.054,63
Ausleihungen an Unternehmen, mit
denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht 240.155,46 21.495,35 261.650,81 240.155,46
Summe Finanzanlagen 43.211.192,51  81.286.039,29 61.407.521,91 63.089.709,89 43.211.192,51 B
Summe Anlagevermogen 43.258.030,38  81.348.405,26 61.408.017,08 19.954,67 16.479,97 63.178.463,89 43.254.060,51 [
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BESTATIGUNGSVERMERK

Wir haben den Jahresabschluf8 unter Einbeziehung der Buchfiihrung der Berliner Effektenge-
sellschaft AG, Berlin, und ihren Bericht tiber die Lage der Gesellschaft und des Konzerns fiir das
Geschaftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2000 geprift. Die Buchfiihrung und die Aufstel-
lung von Jahresabschluf und Lagebericht nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften
liegen in der Verantwortung des Vorstandes der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der
Grundlage der von uns durchgeflhrten Prifung eine Beurteilung Uber den Jahresabschluf3
unter Einbeziehung der Buchfilhrung und tiber den Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere JahresabschluRpriifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Insti-
tut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmatiger
Abschluf3priifung vorgenommen. Danach ist die Prifung so zu planen und durchzufiihren,
daf Unrichtigkeiten und VerstoRe, die sich auf die Darstellung des durch den Jahresabschluf
unter Beachtung der Grundsatze ordnungsmafiger Buchfiihrung und durch den Lagebericht
vermittelten Bildes der Vermégens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinrei-
chender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Prifungshandlungen werden die
Kenntnisse Uber die Geschaftstatigkeit und liber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld
der Gesellschaft sowie die Erwartungen tber mogliche Fehler berticksichtigt. Im Rahmen der
Prifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems
sowie Nachweise fir die Angaben in Buchfiihrung, Jahresabschluf und Lagebericht liberwie-
gend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Prifung umfaRt die Beurteilung der ange-
wandten Bilanzierungsgrundsatze und der wesentlichen Einschatzungen des Vorstandes
sowie die Wirdigung der Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses und des Lageberichtes.
Wir sind der Auffassung, da8 unsere Priifung eine hinreichend sichere Grundlage furr unsere
Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Uberzeugung vermittelt der Jahresabschlu unter Beachtung der Grundsatze
ordnungsmaRiger Buchfiihrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Berliner Effektengesellschaft AG, Berlin. Der Lagebe-
richt gibt insgesamt eine zutreffende Vorstellung von der Lage der Gesellschaft und stellt die
Risiken der kinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Berlin, 2. April 2001

KPMG Deutsche Treuhand-Gesellschaft
Aktiengesellschaft
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Otte Schoenfeld

Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprifer
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Konzernabschlul

KONZERN-JAHRESBILANZ

BERLINER EFFEKTENGESELLSCHAFT AG, BERLIN

in € in € in € inTsd. € inTsd. € in € in € in € inTsd. € inTsd. €
zum 31. Dezember 2000
2000 2000 2000 1999 1999 2000 2000 2000 1999 1999
(angepaRter Kon- (angepaRter Kon-
AKTIVA solidierungskreis) PASSIVA solidierungskreis)
1. Barreserve . Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
a) Kassenbestand 2.583,41 145 8 a) taglich fallig 142.329,52 6.119 1.078
b) Guthaben bei Zentralnotenbanken 0,00 1.718 0 b) mit vereinbarter Laufzeit oder Kiindigungsfrist 0,00 142.329,52 5.512 1.283
darunter: bei der Deutschen Bundesbank -,-- . Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden
c) Guthaben bei Postgiroamtern 0,00 2.583,41 0 0 a) Spareinlagen
2. Forderungen an Kreditinstitute aa) mit vereinbarter Kiindigungsfrist von drei Monaten 0,00 0 0
a) taglich fallig 17.769.854,35 28.299 11.410 ab) mitvereinbarter Kiindigungsfrist von mehr als drei Monaten 0,00 0,00 0 0
b) andere Forderungen 64.817.400,44 82.587.254,79 36.020 12.825 b) andere Verbindlichkeiten
3. Forderungen an Kunden 996.376,81 19.492 127 ba) taglich fallig 583.975,97 28.058 20
darunter: durch Grundpfandrechte gesichert -,-- bb) mit vereinbarter Laufzeit oder Kiindigungsfrist 0,00 583.975,97 583.975,97 20.903 0
Kommunalkredite - - . Sonstige Verbindlichkeiten 740.366,60 1.126 974
4. Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere . Rechnungsabgrenzungsposten 0,00 0 0
a) Geldmarktpapiere . Riickstellungen
aa) von offentlichen Emittenten 0,00 0 0 a) Ruckstellungen fir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen 0,00 186 0
darunter: beleihbar bei der Deutschen Bundesbank -,-- b) Steuerrilckstellungen 8.184.546,60 2.622 2.622
ab) von anderen Emittenten 0,00 0,00 0 0 c) andere Riickstellungen 3.093.804,62  11.278.351,22 2.297 1.761
darunter: beleihbar bei der Deutschen Bundesbank -,-- . Sonderposten mit Riicklageanteil 6.498,00 28 28
b) Anleihen und Schuldverschreibungen . Eigenkapital
ba) von offentlichen Emittenten 0,00 153 153 a) gezeichnetes Kapital 16.796.985,00 13.256 13.256
darunter: beleihbar bei der Deutschen Bundesbank -,-- b) Kapitalriicklage 119.884.976,68 34.108 34.108
bb) von anderen Emittenten 197.867,55 197.867,55 214 214 c) Gewinnriicklagen
darunter: beleihbar bei der Deutschen Bundesbank -,-- ca) gesetzliche Riicklage 107.371,29 129 80
c) eigene Schuldverschreibungen 0,00 197.867,55 0 0 cb) Riicklage fiir eigene Anteile 31.803.168,01 529 529
Nennbetrag -,-- cc) satzungsmaRige Ricklagen 0,00 0 0
5. Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 8.897.705,12 18.806 12.456 cd) andere Gewinnriicklagen 8.017.579,26  39.928.118,56 1.470 1.518
6. Beteiligungen 13.553.797,59 17.979 16.979 d) Bilanzgewinn 10.078.191,00 18.072 18.072
darunter: an Kreditinstituten 9.678.958,10 € e) Anteile fremder Gesellschafter 3.952.560,48 190.640.831,72 9.082 1.942
an Finanzdienstleistungsinstituten -,-- Summe der Passiva 203.392.353,03 143.497 77.271
7. Anteile an verbundenen Unternehmen 57.232.264,87 0 0
darunter: an Kreditinstituten 57.232.264,87 €
an Finanzdienstleistungsinstituten -,-- . Eventualverbindlichkeiten
8. Anteile an assoziierten Unternehmen 6.564.974,97 0 8.327 a) Eventualverbindlichkeiten aus weitergegebenen abgerechneten Wechseln 0,00 0 0
darunter: an Kreditinstituten 6.564.974,98 € b) Verbindlichkeiten aus Biirgschaften und Gewahrleistungsvertragen 0,00 40 0
an Finanzdienstleistungsinstituten -,-- c) Haftungaus der Bestellung von Sicherheiten fiir fremde Verbindlichkeiten 0,00 0,00 0 0
9. Immaterielle Anlagewerte 5.751.404,59 10.110 6.659 . Andere Verpflichtungen
10. Sachanlagen 3.195.158,00 2.277 1.726 a) Rucknahmeverpflichtungen aus unechten Pensionsgeschaften 0,00 0 0
1. Eigene Aktien oder Anteile 4.697.459,56 529 529 b) Plazierungs- und Ubernahmeverpflichtungen 0,00 0 0
Nennbetrag/rechnerischer Wert 261.903,00 € c) unwiderrufliche Kreditzusagen 0,00 0,00 7.874 0
12. Sonstige Vermogensgegenstande 19.280.943,65 7.150 5.490
13. Rechnungsabgrenzungsposten 58.085,61 42 42
14. Aktive latente Steuern 376.476,51 563 326
Summe der Aktiva 203.392.353,03 143.497 77.271
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KONZERN-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

BERLINER EFFEKTENGESELLSCHAFT AG, BERLIN
fiir die Zeit vom 1. Januar 2000 bis zum 31. Dezember 2000

in € in € in € inTsd. € inTsd. € in € in € in € inTsd. € inTsd. €
01.01.-31.12.2000 01.01.-31.12.2000  01.01.-31.12.1999 01.01.-31.12.2000 01.01.-31.12.1999 01.01.-31.12.1999
(angepaRter (angepaRter
Konsolidierungskreis) Konsolidierungskreis)
1. Zinsertrage aus 12. Abschreibungen und Wertberichtigungen auf
a) Kredit- und Geldmarktgeschaften 3.303.561,58 2.672 607 Forderungen und bestimmte Wertpapiere sowie
b) festverzinslichen Wertpapieren und Schuldbuchforderungen 25.134,24 3.328.695,82 4 4 Zufiihrungen zu Riickstellungen im Kreditgeschaft 0,00 -574 -92
2. Zinsaufwendungen -949.355,35 2.379.340,47 -1.086 -41 13. Ertrage aus Zuschreibungen zu Forderungen
3. Laufende Ertrage aus und bestimmten Wertpapieren sowie aus der
a) Aktien und anderen nicht festverzinslichen Wertpapieren 192.104,21 69 64 Auflésung von Riickstellungen im Kreditgeschaft 4.760.323,41 4.760.323,41 0 0
b) Beteiligungen 0,00 0 0 14. Abschreibungen und Wertberichtigungen auf
c) Anteilen an verbundenen Unternehmen 3.767.936,42 3.960.040,63 0 -589 Beteiligungen, Anteile an verbundenen Unternehmen
4. Provisionsertrige 27.995.505,17 21.059 15.406 und wie Anlagevermdgen behandelte Wertpapiere -33.096,08 0 0
darunter: Courtageertrage 25.426.356,71 15. Ertrage aus Zuschreibungen zu Beteiligungen,
Courtageertrage aus Poolausgleich 0,00 Anteilen an verbundenen Unternehmen und wie
5. Provisionsaufwendungen -1.359.729,38 -1.104 -305 Anlagevermégen behandelten Wertpapieren 0,00 -33.096,08 0 0
darunter: Courtageaufwendungen -789.247,97 16. Einstellungen in Sonderposten mit Riicklageanteil -200,56
Courtageaufwendungen aus Poolausgleich 0,00 17. Ergebnis der normalen Geschaftstatigkeit 69.640.335,34 33.654 33.170
6a. Ertragaus Finanzgeschaften 18. Aulerordentliche Ertrage 0,00 0 0
davon:  aa) Wertpapiere 7.777.278,67 3.891 2.259 19. AuBerordentliche Aufwendungen 0,00 0 0
ab) Futures 11.020,00 0 0 20. Aulerordentliches Ergebnis 0,00 0,00
ac) Optionen 0,00 0 0 21. Steuern vom Einkommen und Ertrag -19.499.012,23 -17.168 -16.918
ad) Kursdifferenzen aus Aufgabegeschéften 120.607.975,90 128.396.274,57 93.684 93.684 22. Sonstige Steuern, soweit nicht unter Posten 11 ausgewiesen -1.025,10 -2 -2
6b. Aufwand aus Finanzgeschaften 23. JahresiiberschuR 50.140.298,01 16.484 16.250
davon:  ba) Wertpapiere -4.718.118,92 -10.008 -7.413 a) Anteil fremder Gesellschafter am Jahresiiberschuf® 2.305.320,39 233 0
bb) Futures -51.515,00 0 0 b) Anteil fremder Gesellschafter am Jahresfehlbetrag 0,00 -965 -965
bc) Optionen -203,70 0 0 24. Gewinnvortrag aus dem Vorjahr 44.060,64 927 927
bd) Kursdifferenzen aus Aufgabegeschaften -67.653.113,40 -72.422.951,02 -54.793 -54.793 a)  Anteil fremder Gesellschafter am Gewinn-/Verlustvortrag 0,00 0 0
7. Sonstige betriebliche Ertrige 3.008.596,00 566 584 25. Entnahmen aus der Kapitalriicklage 0,00 0 0
8. Ertrage aus der Auflésung von Sonderposten mit Riicklageanteil 21.517,87 2 2 26. Entnahmen aus den Gewinnriicklagen
9. Allgemeine Verwaltungsaufwendungen a) ausder gesetzlichen Riicklage 0,00 0 0
a) Personalaufwand b) aus der Rucklage fur eigene Anteile 0,00 0 0
aa) Lohne und Gehalter -12.219.405,05 -8.426 -6.759 c) aussatzungsmaRigen Rucklagen 0,00 0 0
ab) Soziale Abgaben und Aufwendungen fir d) ausanderen Gewinnriicklagen 0,00 0,00 34 457
Altersvorsorge und Unterstiitzung -801.623,04 -13.021.028,09 -760 412 27. Einstellungen in Gewinnriicklagen
darunter: fiir Altersvorsorge 27.347,79 € a) indie gesetzliche Riicklage -27.178,90 -10 0
b) andere Verwaltungsaufwendungen -11.661.690,35 -24.682.718,44 -8.637 -7.311 b) in die Riicklage fiir eigene Anteile -31.274.483,73 -97 -529
10. Abschreibungen und Wertberichtigungen auf immaterielle c) insatzungsmaRige Ricklagen 0,00 0 0
Anlagewerte und Sachanlagen -2.197.458,50 -2.703 -1.442 d) inandere Gewinnriicklagen -6.499.184,63  -37.800.847,26 0 0
1. Sonstige betriebliche Aufwendungen -185.108,80 -202 -283
28. Bilanzgewinn 10.078.191,00 18.070 18.070
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KONZERNANHANG ZUM JAHRESABSCHLUR 2000

A. GRUNDSATZLICHES

Konsolidierungskreis

Die Berliner Effektengesellschaft AG,
Berlin, ist Muttergesellschaft fir den Kon-
zern Berliner Effektengesellschaft AG. In
den Konzernabschluf wurden neben dem
Mutterunternehmen die beiden Tochterun-
ternehmen, beides inlandische Unterneh-
men, in den Konsolidierungskreis mit ein-
bezogen. Zum 24. Mai 2000 hat die Consors
Discount-Broker AG, Hof/Saale, die Mehr-
heit an der ehemaligen Berliner Effekten-
bank AG, Berlin, nun Consors Capital Bank
AG, Frankfurt am Main, ibernommen. Die
Berliner Effektengesellschaft AG, Berlin,
halt seit dem 25. Mai 2000 nur noch 23,1 %,
so dal’ die Consors Capital Bank AG, die per
Ultimo des Vorjahres im Rahmen einer
Vollkonsolidierung einbezogen wurde, seit
dem 25. Mai 2000 und zum 31. Dezember
2000 nur noch at-equity konsolidiert wird.
Nachrichtlich stellen wir die Werte des Vor-
jahres zusatzlich auch noch mit dem gedn-
derten Konsolidierungskreis dar.

Die Gruppe Berliner Effektengesell-
schaft AG ist ferner in die Konzernab-
schllisse der Consors Discount-Broker AG,
Hof/Saale, der nach US-GAAP erstellt wird,
und der SchmidtBank KGaA, Hof/Saale
(oberstes Konzernunternehmen), der nach
den Regelungen des HGB in Verbindung
mit der RechKredV erstellt wird, einbezo-
gen, die jeweils im Bundesanzeiger verof-
fentlicht und beim Amtsgericht Hof/Saale
hinterlegt werden.

B. ALLGEMEINE ANGABEN ZUR
GLIEDERUNG DES KONZERN-
ABSCHLUSSES SOWIE ZU DEN
BILANZIERUNGS- UND
BEWERTUNGSMETHODEN

Aufstellung des Konzernabschlusses

Der Konzernabschlul der Berliner
Effektengesellschaft AG zum 31. Dezember
2000 wurde nach den Vorschriften des
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Handelsgesetzbuches (HGB) sowie der
letztmalig am 1. Dezember 1998 gednderten
Verordnung Uber die Rechnungslegung der
Kreditinstitute und Finanzdienstleistungs-
institute (RechKredV) aufgestellt.

Die Gliederung des Jahresabschlusses
erfolgt nach der RechKredV; fir die
Gewinn- und Verlustrechnung wurde die
Staffelform gewahlt.

Die einbezogenen Tochterunternehmen,
die erstmalig im Konzernabschlul per
31. Dezember 1998 enthalten waren, sind
nach der Buchwertmethode gemaf § 301
Abs.1 Nr.1 HGB konsolidiert worden. Die
Buchwerte der Beteiligungen wurden mit
dem auf sie entfallenden Eigenkapital zum
Zeitpunkt des Erwerbes der Anteile verrech-
net. Fur die nicht dem Konzern zuzurech-
nenden Anteile am Eigenkapital und
Gewinn der Berliner Effektenbeteiligungs-
gesellschaft AG wird in der Konzernbilanz
ein Ausgleichsposten im Eigenkapital als
JAnteil fremder Gesellschafter” ausgewie-
sen. Die Consors Capital Bank AG wird im
Rahmen der Buchwertmethode nach § 312
Abs.1 Nr.1 HGB at-equity in den Konzern-
abschluf3 einbezogen.

Forderungen und Verbindlichkeiten zwi-
schen den in den Konzernabschlul} einbe-
zogenen Gesellschaften wurden ebenso
wie entsprechende Aufwendungen und
Ertrage gegeneinander aufgerechnet.

Wegen der geringfligigen Bedeutung
flr die Vermogens-, Finanz- und Ertragsla-
ge werden zwei assoziierte Unternehmen
in der Konzernbilanz nicht at-equity, son-
dern zu den Anschaffungskosten bewer-
tet. Sie werden in der Position ,Beteiligun-
gen“ ausgewiesen.

Die Aufstellung des Jahresabschlusses
wurde in € vorgenommen.

Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze
Bilanzierung und Bewertung entspre-
chen den gesetzlichen Vorschriften,
Forderungen an Kreditinstitute und Kun-
den sind zum Nennwert bilanziert. Wert-

papiere sind in § 7 der RechKredV definiert;
in der Bilanz weisen wir sie in den Positio-
nen ,Schuldverschreibungen und andere
festverzinsliche Wertpapiere®, ,Aktien und
andere nicht festverzinsliche Wertpapiere®,
LAnteile an assoziierten Unternehmen”,
LAnteile an verbundenen Unternehmen®
und ,Beteiligungen” aus. Beim Ausweis
von Ertragen/Aufwendungen unterschei-
den wir bei Wertpapieren zwischen Anla-
gevermogen, Handelsbestanden und
Bestanden der Liquiditatsreserve (Wertpa-
piere, die weder wie Anlagevermogen
behandelt werden noch Teil des Handels-
bestandes sind). In den letzten beiden Fal-
len handelt es sich um Bestande des
Umlaufvermogens, die unter Beachtung
des strengen Niederstwertprinzips pro
Wertpapiergattung zu den fortlaufend
ermittelten Durchschnittswerten oder
niedrigeren Tageswerten des Bilanzstich-
tages bewertet werden. Die Wertpapiere,
die unter den ,Beteiligungen® und ,Anteile
an verbundenen Unternehmen® ausgewie-
sen werden, haben wir wie Anlagevermo-
gen bewertet. Die aus diesem Grund nicht
vorgenommenen Abschreibungen betragen
7191 Tsd. €.

Erkennbaren Risiken ist durch Wertbe-
richtigungen und Ruckstellungen Rech-
nung getragen.

Finanzanlagen haben wir zu Anschaf-
fungskosten unter Berlcksichtigung voraus-
sichtlich dauernder Wertminderungen
bewertet. Sachanlagen haben wir zu
Anschaffungs- oder Herstellungskosten
und, soweit abnutzbar, unter Berlicksichti-
gung planmaRiger, linearer, steuerlich
zulassiger Abschreibungen bewertet. Die
geringwertigen Wirtschaftsgiiter werden
von uns im Jahr der Anschaffung voll abge-
schrieben und ausgebucht.

Fir aktive latente Steuern haben wir
einen Steuerabgrenzungsposten nach den
Vorschriften des § 274 Abs. 2 HGB ange-
setzt, den wir aus dem Abschluld einer
Tochtergesellschaft GUbernommen haben.

Verbindlichkeiten bilanzieren wir mit
ihrem Rickzahlungsbetrag.

Die Ruckstellungen fir Steuern, unge-
wisse Verbindlichkeiten und drohende Ver-
luste aus schwebenden Geschaften haben
wir in Hohe der voraussichtlichen Inan-
spruchnahmen nach verntinftiger kauf-
mannischer Beurteilung gebildet. Ruckstel-
lungen flr drohende Verluste wurden fir
schwebende Aufgabegeschafte gebildet.

Die zum Bilanzstichtag ermittelten
anteiligen Zinsen werden bei den zugrunde-
liegenden Forderungen oder Verbindlich-
keiten ausgewiesen.

Wahrungsumrechnung

Die Bewertung der auf Fremdwahrung
lautenden Vermogensgegenstande und
Schulden ist nach den Bestimmungen des
§ 340 h HGB vorgenommen worden. Eine
Abweichung erfolgte flr Aktien, die an
einer Borse in € notiert werden und deren
Nennwert bzw. deren rechnerischer Nenn-
wert (z. B. Stiickaktien) auf Fremdwahrung
lautet. Hierunter kdnnen zum Beispiel Aktien
von US-amerikanischen Gesellschaften fal-
len, deren Kapital auf US-$ lautet. Diese
Wertpapiere haben wir unter Beachtung
des Niederstwertprinzips mit den Anschaf-
fungskosten oder den in € an einer deut-
schen Borse festgestellten SchluRkursen
bewertet.

Alle anderen auf Fremdwahrungen
lautenden Vermogensgegenstande und
Schulden wurden zu Referenzkursen der
Europaischen Zentralbank oder, falls keine
Referenzkurse festgestellt werden, zu am
Devisenmarkt ermittelbaren Mittelkursen
des Bilanzstichtages umgerechnet. Fur die
Bilanzposten wurde die Methode der ein-
fach gedeckten Vermogensgegenstande
und Schulden angewandt und das Wahl-
recht der ausschlief3lichen Realisierung der
Verluste aus der Wahrungsumrechnung
gemaf § 340 h HGB wahrgenommen.
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C. ERLAUTERUNGEN ZUR BILANZ

Restlaufzeitengliederung

Die Fristengliederung nach Restlaufzeiten stellt sich wie folgt dar:

Gesamtbetrag aller auf Fremdwahrung lautenden Vermoégensgegenstiande und Schulden

Die Betrage stellen die Summen aus den €-Gegenwerten der verschiedensten Wahrungen

dar. Aus dem Unterschiedsbetrag kann nicht auf offene Fremdwahrungspositionen geschlos-

in € in € in €
2000 1999 1999 angepaldt
Andere Forderungen an Kreditinstitute
a) bis zu drei Monaten 64.817.400,44 36.019.677,10 12.824.765,80
b) mehr als drei Monate bis ein Jahr 0,00 0,00 0,00
c) mehr als ein Jahr bis fiinf Jahre 0,00 0,00 0,00
d) mehr als fiinf Jahre 0,00 0,00 0,00
64.817.400,44 36.019.677,10 12.824.765,80
Forderungen an Kunden
a) bis zu drei Monaten 0,00 7.935.628,01 0,00
b) mehr als drei Monate bis ein Jahr 0,00 9.484.389,00 0,00
c) mehr als ein Jahr bis fiinf Jahre 737.463,00 0,00 0,00
d) mehr als fiinf Jahre 0,00 0,00 0,00
e) mit unbestimmter Laufzeit 258.913,81 2.071.796,52 127.297,20
996.376,81 19.491.813,53 127.297,20
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
mit vereinbarter Laufzeit oder Kiindigungsfrist
a) bis zu drei Monaten 0,00 4.228.534,95 0,00
b) mehr als drei Monate bis ein Jahr 0,00 8.680,63 8.680,63
¢) mehr als ein Jahr bis fiinf Jahre 0,00 0,00 0,00
d) mehr als fuinf Jahre 0,00 1.275.000,00 1.275.000,00
0,00 5.512.215,58 1.283.680,63
Andere Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden
mit vereinbarter Laufzeit oder Kiindigungsfrist
a) bis zu drei Monaten 0,00 20.853.385,46 0,00
b) mehr als drei Monate bis ein Jahr 0,00 50.062,25 0,00
c) mehr als ein Jahr bis fiinf Jahre 0,00 0,00 0,00
d) mehr als fiinf Jahre 0,00 0,00 0,00
0,00 20.903.447,71 0,00

Forderungen an und Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen

Unter den Forderungen an Kreditinstitute sind insgesamt 40.006 Tsd. € Forderungen an die
Consors Capital Bank AG enthalten. Weitere Forderungen an verbundene Unternehmen oder
Verbindlichkeiten gegentlber verbundenen Unternehmen bestehen nicht.
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sen werden.
inTsd. € inTsd. € inTsd. €
2000 1999 1999 angepalit
Vermogensgegenstande 15.719 19.150 13.045
Schulden 5 6.441 900
Borsenfahige Wertpapiere
inTsd. € inTsd. € inTsd. €
2000 1999 1999 angepalSt
boérsennotiert
Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 0 154 154
Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 4.802 2.787 2.787
Beteiligungen 0 0 0
Anteile an verbundenen Unternehmen 57.232 0 0
Anteile an assoziierten Unternehmen 0 0 0
nicht borsennotiert
Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 198 214 214
Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 2.987 16.019 9.669
Beteiligungen 13.554 17.979 16.979
Anteile an verbundenen Unternehmen 0 0 0
Anteile an assoziierten Unternehmen 7.564 0 8.327
Summe borsenfahig
Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 198 368 368
Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 7.789 18.806 12.456
Beteiligungen 13.554 17.979 16.979
Anteile an verbundenen Unternehmen 57.232 0 0
Anteile an assoziierten Unternehmen 7.564 0 8.327

Von den im Bestand befindlichen Wertpapieren sind alle borsenfahig. Aktien, die im Freiver-

kehr einer deutschen Borse notiert sind, gelten nach der RechKredV nicht als borsennotiert.

Von den Schuldverschreibungen und anderen festverzinslichen Wertpapieren sind im

nachsten Jahr keine Betrage fallig.
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Geschifts- und Firmenwert

Bei der Konsolidierung der zum 31. Dezem-
ber 2000 vorhandenen Tochterunterneh-
men ergab sich ein aktivischer Unter-
schiedsbetrag in Hohe von 7.829.203,23 €.
Dieser setzt sich wie folgt zusammen:
Berliner Freiverkehr (Aktien) AG

6.295.327,59 €,
Berliner Effektenbeteiligungsgesellschaft AG
1.533.875,64 €.

Die Abschreibung des Geschafts- und
Firmenwertes der Berliner Freiverkehr
(Aktien) AG erfolgt tiber zehn Jahre, die des
Firmenwertes der Berliner Effektenbeteili-
gungsgesellschaft AG uber vier Jahre. Zum
31. Dezember 2000 wird ein Geschafts-
und Firmenwert in Hohe von insgesamt
5.645.816,58 € ausgewiesen.

Per 31. Dezember 1999 wurde hier auch
der Geschafts- und Firmenwert der

Entwicklung des Anlagevermogens

Consors Capital Bank AG ausgewiesen. Er
wurde mit der erstmaligen Einbeziehung
in den Konzernabschluf3 per 31. Dezember
1998 ermittelt. Da die Beteiligung an die
Consors Discount-Broker AG zu 42,1 % ver-
auldert wurde, verringert sich der Betrag
von 4.601.626,93 € auf 2.662.978,76 €. Mit
der Veranderung der Beteiligungsquote
auf 23,1 % wird die Consors Capital Bank
AG nun at-equity unter ,Anteile an assozi-
jerten Unternehmen® in den Konzernab-
schluf8 einbezogen. Der verbliebene
Geschafts- und Firmenwert, der zum

31. Dezember 2000 unter Berlicksichtigung
von 1.331 Tsd. € Abschreibungen noch
1.331.489,38 € betragt, wird in diesem
Zusammenhang von den immateriellen
Vermodgensgegenstanden in die Position
JAnteile an assoziierten Unternehmen®
umgegliedert.

Unter den Zugangen des Geschaftsjah-
res der ,,Anteile an assoziierten Unterneh-
men“ sind ausschlieflich die auf den Kon-
zern entfallenden Anteile am Ergebnis der
Consors Capital Bank AG angegeben. Die
Betrage in der Spalte ,Veranderung im
Konsolidierungskreis“ riihren vom
Ubergang von der Voll- auf die at-equity-
Konsolidierung der Consors Capital Bank
AG her. Die Abschreibungen sind der
Gesamtbetrag der vom 1.Januar 1999 bis
zum 31. Dezember 2000 aufgelaufenen
Abschreibungen auf den Geschafts- und
Firmenwert, der zum 31. Dezember 2000
noch im Bestand war. Unter den Abschrei-
bungen des Geschaftsjahres sind die
Abschreibungen fiir den Zeitraum der Voll-

und der at-equity-Konsolidierung insge-
samt angegeben. Mit 388 Tsd. € betreffen
sie den Zeitraum der at-equity-Konsolidie-
rung und sind in der Gewinn- und Verlust-
rechnung in der Position 3c) ,Laufende Er-
trage aus Anteilen an verbundenen Unter-
nehmen*® enthalten. Der auf den Zeitraum
der Vollkonsolidierung entfallende Teil

in Hohe von 278 Tsd. € ist unter 10. ,Ab-
schreibungen und Wertberichtigungen
auf immaterielle Anlagewerte und Sach-
anlagen“ enthalten.

Unter ,Anteile an verbundenen Unter-
nehmen“ werden die Anteile an der Consors
Discount-Broker AG, dem herrschenden
Unternehmen, ausgewiesen.

Die bei den Wertpapieren des Anlage-
vermogens erfolgten Abschreibungen
erfolgten aufgrund einer voraussichtlich
dauernden Wertminderung.

inTsd. € inTsd. € inTsd. € inTsd.€ inTsd.€ inTsd. € inTsd. € inTsd. € inTsd. €
Anschaffungs- Zuginge Abginge Verinderung im Abschreibungen Abschreibungen Restbuchwert Restbuchwert Restbuchwert
kosten Geschiftsjahr Geschiftsjahr Konsolidierungskreis insgesamt Geschiftsjahr 3112.2000 Vorjahr Vorjahr (angepaRt)
Finanzanlagen
Anteile an assoziierten Unternehmen 0 2.479 0 5.417 1.331 666 6.565 0 6.659
Anteile an verbundenen Unternehmen 0 57.232 0 0 0 0 57.232 0 8.327
Beteiligungen 17.979 750 5.175 0 0 0 13.554 17.979 0
Wertpapiere des Anlagevermogens 2.525 1.351 2.408 0 33 33 1.435 2.525 2.525
Summe Finanzanlagen 20.504 61.812 7.583 5.417 1.364 699 78.786 20.504 17.511
Sachanlagen 3.070 3.809 2.442 0 1.242 699 3.195 2.277 1.726
Immaterielle Wirtschaftsgiiter
Immaterielle Anlagewerte 0 113 2 0 6 6 105 0 0
Geschafts-/Firmenwert 12.431 0 1.939 -2.663 2.183 1.214 5.646 10.110 6.659
Summe immaterielle Wirtschaftsgiiter 12.431 113 1.941 -2.663 2.189 1.220 5.751 10.110 6.659
Summe Anlagevermégen 36.005 65.734 11.966 2.754 4.795 2.618 87.732 32.891 25.896
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Sonstige Vermogensgegenstiande

Die ,sonstigen Vermogensgegenstande®
nehmen Posten auf, die auf der Aktivseite
anderen Bilanzpositionen nicht zuzuord-
nen sind. Sie betreffen vor allem Forderun-
gen an das Finanzamt. Daruiber hinaus
sind 261 Tsd. € Forderungen an assoziierte
Unternehmen enthalten, die in 2001 fallig
werden, sowie 222 Tsd. € Forderungen an
einen Gesellschafter.

Aktive Abgrenzung latenter Steuern

Mit dem Steuerentlastungsgesetz
2000/2001/2002 wurde die Teilwertab-
schreibung neu geregelt. Die Neuregelung
hat fuir uns Auswirkungen auf die steuer-
rechtliche Bemessung von Abschreibungen
auf Wertpapiere des Umlaufvermogens.
Fir die im Zeitraum bis zur Bilanzaufstel-
lung gestiegenen Aktienkurse darf die per
31. Dezember 2000 handelsrechtlich vorge-
nommene Abschreibung einiger Aktien des
Handelsbestandes steuerrechtlich nicht
beriicksichtigt werden. Der Verkauf dieser
Aktien im Folgejahr fiihrt zu handelsrecht-
lich zu berlcksichtigenden Ergebnissen, die
steuerrechtlich nicht anfallen. Da sich die
Ergebnisse und die darauf entfallenden
Steuern ausgleichen werden, bilden wir in
Anwendung von § 274 Abs. 2 HGB einen
aktiven Abgrenzungsposten in Hohe der
voraussichtlichen Steuerentlastung nach-
folgender Geschaftsjahre. Der Betrag wur-
de aus dem Einzelabschluf3 einer Gesell-
schaft ubernommen.

Sonstige Verbindlichkeiten

Die ,sonstigen Verbindlichkeiten“ nehmen
Posten der Passivseite auf, die anderen
Bilanzpositionen nicht zuzuordnen sind.
Von den 740 Tsd. € entfallen 580 Tsd. € auf
Verbindlichkeiten aus bezogenen Liefe-
rungen und Leistungen, 157 Tsd. € auf noch
nicht abgeflihrte Lohnsteuer und Sozial-
versicherungsbeitrage.
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Riickstellungen

In den ,anderen Ruckstellungen® wurden
vor allem Betrage flr die voraussichtlich zu
zahlenden Tantiemen 2000 eingestellt.

Sonderposten mit Riicklageanteil

Im ,Sonderposten mit Riicklageanteil”
sind die Sonderabschreibungen aufgrund
der §§ 1-4 FordGG ausgewiesen. Sie werden
planmafig Uber die Nutzungsdauer der
Vermoégensgegenstande zugunsten der
Gewinn- und Verlustrechnung aufgelost.
In 2000 wurden Aufldsungen in Hohe von
21.517,87 € vorgenommen. Neubildungen
erfolgten im Geschaftsjahr aufgrund zu
hoher Auflésungen in der Vergangenheit
in Hohe von 200,56 €.

Gezeichnetes Kapital

Das Kapital betrug zum 31. Dezember
1999 13.256.312 €. Die Hauptversammlung
am 15.Juni1999 hatte den Vorstand u. a.
ermachtigt, das gezeichnete Kapital gegen
Bareinlage um bis zu 3.270.000 € zu
erhohen. Im Rahmen dieser Ermachtigung
wurde im Juli 2000 das gezeichnete Kapi-
tal um 662.815 € erhoht. Flr die Aufnahme
von Anteilen an der Berliner Effektenbank
AG, nunmehr Consors Capital Bank AG,
wurde das gezeichnete Kapital um zusatz-
liche 773.955 € erhoht. Als weitere Kapital-
erhohung wurde ein Aktientausch mit der
Consors Discount-Broker AG vorgenom-
men, in dessen Zuge 1.576.132 Stuickaktien
mit einem rechnerischen Wert von
1.576.132 € emittiert wurden. Die in 1999
ausgegebenen Gratisoptionsscheine
berechtigten im Juli 2000 erstmals zum
Bezug von Aktien der Berliner Effektenge-
sellschaft AG. Von den maximal moglichen
654.000 Stlickaktien wurden 527.771 Stiick
bezogen. Zum 31. Dezember 2000 betragt
das gezeichnete Kapital danach 16.796.985 €,
das in 16.796.985 auf den Inhaber lautende
nennwertlose Stiickaktien eingeteilt ist.

Wir haben im Zuge der Umstrukturie-
rung des Gesellschafterkreises die nach
§ 21 Abs.1 WpHG vorgeschriebenen
Meldungen erhalten und die Veroffent-
lichungen in einem Uberregionalen
Borsenpflichtblatt nach § 25 Abs.1 WpHG
vorgenommen. Nach diesen Mitteilungen
halten die Consors Discount-Broker AG
53,0 % und Holger Timm 24,98 % der Antei-
le an der Berliner Effektengesellschaft AG.

Genehmigtes Kapital

Aus den bestehenden Tranchen des
genehmigten Kapitals wurden zwei Kapi-
talerhdhungen durchgeflhrt. Die oben
beschriebene Barkapitalerhhung erfolgte
aus dem genehmigten Kapital |, der Aktien-
tausch mit der Consors Discount-Broker AG
aus dem genehmigten Kapital Il. Nach die-
sen KapitalmaBnahmen bestanden das
genehmigte Kapital I noch in Hohe von
2.607.185 € und das genehmigte Kapital Il
in Hohe von 743.601 €. Der Vorstand ist von
der Hauptversammlung am 6.Juli 2000
ermachtigt worden, das gezeichnete Kapi-
tal bis zum 5.Juli 2005 mit Zustimmung
des Aufsichtsrates durch Ausgabe neuer
Inhaberaktien gegen Bareinlage oder Sach-
einlage einmalig oder mehrmals um bis zu
6.628.156 € zu erhohen. Die bisherige
Ermachtigung und die Aufteilung des
genehmigten Kapitals in genehmigtes
Kapital I und Il wurden damit aufgehoben.

Bedingtes Kapital

Die Hauptversammlung vom 15.Juni
1999 hatte beschlossen, das gezeichnete
Kapital bedingt um 600 Tsd. € fur ein Mit-
arbeiteroptionsprogramm zu erhéhen
(bedingtes Kapital I) und bedingt um
5.940 Tsd. € fur die Ausgabe von Aktienop-
tionsscheinen ohne Schuldverschreibun-
gen (bedingtes Kapital Il) zu erhohen. Auf-
grund der bedingten Kapitalerhohung
wurden 13.080.000 Optionsscheine emit-
tiert. Im Juli 2000 konnte fiir jeweils 20
Optionsscheine eine Aktie zu 30 € bezogen
werden. Fur 527.771 Stiick erfolgte eine Aus-

lbung des Optionsrechtes. Die ausgegebe-
nen Optionsscheine berechtigen noch zum
Bezug einer Aktie zu 36 € je 20 Options-
scheine im Juli 2001.

Kapitalriicklagen

Aus den verschiedenen KapitalmafR-
nahmen in 2000 wurden insgesamt
85.776.722 € den Kapitalrucklagen
zugefihrt.

Gewinnriicklagen

In die Gewinnrlcklagen wurden im Kon-
zern insgesamt 37.800.847 € eingestellt.
Davon entfallen 31.274.484 € auf die Riickla-
ge fur eigene Anteile. Die Riicklage ist
niedriger als die eigenen Anteile, da von der
in einer Tochtergesellschaft gebildeten
Ricklage die Anteile Dritter in der Bilanzpo-
sition ausgewiesen werden. 27.664.728 €
davon betreffen die Riicklage fiir Anteile
an der Consors Discount-Broker AG, dem
herrschenden Unternehmen. Die Betrage
entsprechen denen in den Einzelabschlis-
sen.

Ausgleichsposten fiir Anteile anderer
Gesellschafter

Der Ausgleichsposten flr ,Anteile ande-
rer Gesellschafter” betrifft die Berliner
Effektenbeteiligungsgesellschaft AG.

Er setzt sich wie folgt zusammen:

Gezeichnetes Kapital: 1.533.875,65 €
Kapitalriicklagen: 30.677,51 €
Gewinnrucklagen:
gesetzliche Ricklage: 122.710,05 €
Rucklagen fur eigene
Anteile: 559.020,00 €
andere Gewinnrlicklagen: 1.436.896,66 €
Bilanzgewinn: 269.380,62 €

Eigene Aktien

Die Hauptversammlung hatte uns am
15.Juni1999 gemald § 71 Abs.1 Nr. 8 AktG
ermachtigt, eigene Aktien zum Zwecke der
VerauRerung oder zur Einziehung bis zu
10 % zu erwerben. Die Hauptversammlung
am 6.Juli 2000 hat die Ermachtigung neu
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gefalSt. Sie ist nun bis zum 1. Dezember
2001 befristet und auf 10 % des Grundkapi-
tals vom 6.Juli 2000, dies entspricht
1.325.631 Stiick, begrenzt.

Seit September 1999 wurde von diesen
Ermachtigungen mit der MaRRgabe
Gebrauch gemacht, die Aktien zu
verauBern. In der folgenden Tabelle ist
jeweils die Anzahl der gehandelten Stuicke
flr die Kalendermonate angegeben. Die
Kaufe erfolgten ausschlieRlich tber die
Borse. In 2000 wurden von der Berliner
Effektengesellschaft AG und den Tochter-
gesellschaften 227.334 Stiick Aktien (davon
150.422 Stuick Berliner Effektengesellschaft
AG) zu 6.131Tsd. € (davon 4.110 Tsd. € Berliner
Effektengesellschaft AG) erworben. Ferner
wurden im Dezember 76.212 Aktien unent-
geltlich Ubertragen. Aus der VerdulRerung
von 67.456 Stiick Aktien (davon 27.812 Stiick

Berliner Effektengesellschaft AG) wurden
insgesamt 1.992 Tsd. € (davon 847 Tsd. €
Berliner Effektengesellschaft AG) erldst. Im
Ergebnis des Konzerns sind 241 Tsd. €
Gewinne aus der VerauRerung eigener
Aktien enthalten. Der am 31. Dezember
2000 im Konzern noch vorhandene
Bestand muRte aufgrund des strengen
Niederstwertprinzips um 210 Tsd. € abge-
schrieben werden. Zur Bildung der Riickla-
ge fir eigene Anteile haben wir oben Stel-
lung genommen.

Der zum 31. Dezember 2000 vorhande-
ne Bestand von 261.903 Stlick eigener
Aktien entspricht 1,56 % des gezeichneten
Kapitals am Bilanzstichtag.

Wir haben 25.645 Stlick Optionsscheine
im Wert von 10 Tsd. € im Bestand. Bis zum
31. Dezember 2000 haben wir keine Options-
scheine veraufert.

D. ERLAUTERUNGEN ZUR GEWINN-
UND VERLUSTRECHNUNG

Ertrage und Aufwendungen aus Finanz-
geschiften

Die, Ertrage und Aufwendungen aus
Finanzgeschaften® sind zum einen die
Gewinne oder Verluste, die durch den Kauf
und Verkauf von Wertpapieren aufgrund
von Marktpreisschwankungen entstehen.
Abschreibungen auf Handelsbestande
werden hiervon abgesetzt. Sie werden
unter Ertrage bzw. Aufwendungen aus
Finanzgeschaften a) Wertpapiere* ausge-
wiesen. Zum anderen sind die Differenzen
aus Aufgabegeschaften hier auszuweisen,
die jeweils in der Unterposition d) angege-
ben werden.

Sonstige betriebliche Ertrage

Von den ,sonstigen betrieblichen Ertragen”
in Hohe von 3.009 Tsd. € sind mit 1.645 Tsd. €
auf Gewinne aus dem Verkauf von Beteili-
gungen, mit 851 Tsd. € auf Kostenumlagen
und mit 292 Tsd. € auf den Gewinn aus dem
Teilverkauf der Consors Capital Bank AG
zurtickzufihren.

Derivate Geschifte — Darstellung der Volumina —

Andere Verwaltungsaufwendungen
Die,anderen Verwaltungsaufwendungen®
beinhalten vor allem Aufwendungen fiir
Nachrichten- bzw. Informationsdienste,
Borsengebuhren, Rechts- und Beratungs-
kosten und Kosten fuir Bérsendienstleistungen.

Sonstige betriebliche Aufwendungen
Die ,sonstigen betrieblichen Aufwen-
dungen®in Hohe von 185 Tsd. € sind vor
allem auf Verluste aus dem Verkauf von
Beteiligungen zuriickzuflhren.

Steuern

Die ,Steuern vom Einkommen und
vom Ertrag"” betreffen die gewohnliche
Geschaftstatigkeit. Der Steueraufwand ist
durch Bildung einer aktiven Abgrenzung
fir latente Steuern auf den handelsrechtli-
chen Ansatz zurtickgefuhrt.

E. SONSTIGE ANGABEN

Termingeschifte

Wahrend des Geschaftsjahres erfolgte
ein Eigenhandelsgeschaft in einem mit
einem sonstigen Preisrisiko behafteten
Kontrakt.

Am Bilanzstichtag bestehen keine
Termingeschafte. Die Vorjahreswerte ent-
fielen auf die Consors Capital Bank AG.

Kreditrisiko-

. Nominalwerte Nominalwerte iquivalente
inTsd. € 9

31.12.2000 31:12.1999 31.12.2000

Geschafte mit sonstigen Preisrisiken - 84.114 -

gesamt - 84.114 -

Stiick gekaufte/ Stiick verkaufte/ anteiliges
iibertragene abgegangene Grundkapital
Monat Aktien Aktien
Vortrag 25.813 - 0,20 %
Januar 2000 18.090 9.098 0,14 %
Februar 2000 13.508 10.030 0,10 %
Marz 2000 7.000 - 0,05 %
April 2000 - 3.000 0,00 %
Mai 2000 - 10.340 0,00 %
Juni 2000 - - 0,00 %
Zwischensumme
Ermachtigung 1999 64.411 32.468 0,49 %
Juli 2000 9.888 15 0,07 %
August 2000 2.000 = 0,02 %
September 2000 19.297 24.229 0,15 %
Oktober 2000 21.683 - 0,16 %
November 2000 51.684 10.744 0,39 %
Dezember 2000 160.396 - 1,21 %
Summe | [
Ermachtigung 2000 264.948 34.988 2,00 %
Summe gesamt 329.359 | 67.456 [ 2,48 %
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Derivate Geschifte — Fristengliederung nach Restlaufzeiten -

Nominalwerte Aktien- und
inTsd. € sonstige Preisrisiken Wahrungsrisiken Zinsrisiken
31.12.2000 31121999 31122000 31121999  3112.2000  31.12.1999
bis ein Jahr - 84.114 - - - -
bis funf Jahre - - - . . i,
Uber funf Jahre - - = - - -
gesamt - 84114 - - ] B
Derivate Geschifte — Kontrahentengliederung -
Kreditrisiko-
inTod € Nominalwerte Nominalwerte dquivalente
31.12.2000 3112.1999 31.12.2000
OECD-Banken - 42.057 -
Banken auBerhalb OECD = = i,
Kunden (inkl. Bérsenkontrakte) - 42.057 -
Offentliche Stellen . . B}
gesamt - 84.114 B

Die assoziierten Unternehmen sind:
Consors Capital Bank AG, Frankfurt am
Main (ehemals Berliner Effektenbank AG,
Berlin)

Grundkapital: 10.000.000,00 €
Anteil: 23,1 % 2.314.815,00 €
Eigenkapital: 22.608.655,99 €
Jahrestberschul : 10.708.654,47 €

Online Securities Holding Inc., Delaware, USA

Grundkapital: 221.651,05 US-$
Anteil: 34,0 % 75.454,55 US-$
Eigenkapital: 3.919.879,00 US-$

Jahrestiberschu 1999:  128.514,00 US-$

Hecaron AG, Miinchen

Grundkapital: 800.000,00 €
Anteil: 21,8 % 174.400,00 €
Mitarbeiter

Der Anteil iiber 20 % besteht nur vorliber-
gehend und wird im Zuge einer anstehen-
den Kapitalerhéhung unter 20 % sinken.
Die assoziierten Unternehmen Online
Securities Holding Inc. und Hecaron AG
sind flr den Konzernabschluf3 von unterge-
ordneter Bedeutung. Sie wiirden bei einer
Einbeziehung den Jahresabschlul} auf-
grund der Bilanzsummen und Ergebnisse
nicht wesentlich verandern.

Die Anzahl der Mitarbeiter entwickelte sich wie folgt:

Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Aus abgeschlossenen Miet-, Leasing-
und Wartungsvertragen bestehen Ver-
pflichtungen in Hohe von 2.332 Tsd. €.

Sie betreffen in erster Linie die abgeschlos-
senen Mietvertrage fur Buroraume.

Die Berliner Freiverkehr (Aktien) AG hat
Avalkredite bei verschiedenen Banken auf-
genommen. Der Gesamtbetrag belduft
sich auf 9.283 Tsd. €. Die Avalkredite
dienen vor allem als Sicherheitsleistung
nach dem Borsengesetz flr die Risiken aus
der Abwicklung von Aufgabegeschaften
und aus Kursdifferenzen. Fiir die Avalkredi-
te haben wir Guthaben und Wertpapiere
im Wert von 4.783 Tsd. € verpfandet.

Anteilsbesitz

Die nachstehenden Angaben beziehen
sich auf den 31. Dezember 2000 bzw. auf
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das Geschaftsjahr 2000, sofern kein ande-
res Datum angegeben ist.

In den Konzernabschluf einbezogene
verbundene Unternehmen:

Berliner Effektenbeteiligungsgesellschaft
AG, Berlin

Grundkapital: 2.556.459,41 €
Anteil: 40,0 % 1.022.583,76 €
Eigenkapital: 7.408.531,31 €
Jahresiberschul : 4.172.599,73 €

Die Berliner Effektenbeteiligungsgesell-
schaft AG steht unter einheitlicher Leitung
der Berliner Effektengesellschaft AG.

Berliner Freiverkehr (Aktien) AG, Berlin

Grundkapital: 5.000.000,00 €
Anteil: 100,0 % 5.000.000,00 €
Eigenkapital: 69.796.848,58 €
JahresuberschuR: 36.909.156,54 €

weiblich mannlich gesamt

im Jahresdurchschnitt
Vorstand 2 4 6
Handler 12 26 38
sonstige Mitarbeiter 14 21 3B
gesamt 28 51 79

zum 31. Dezember 2000
Vorstand 1 3 4
Handler 13 29 42
sonstige Mitarbeiter 16 25 41
gesamt 30 57 87
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Organe der Berliner Effektengesellschaft AG (Stand: 30. April 2001)

Mitglieder des Vorstandes

Dr. Jorg Franke, Frankfurt am Main
(seit 1. Februar 2001)

Sprecher des Vorstandes
Vorsitzender des Aufsichtsrates:
ENEX AG, Salzburg, Osterreich (ab Mai 2001)
Mitglied des Aufsichtsrates:
EUREX Bonds GmbH, Frankfurt am Main
(seit 1. Februar 2001)

Dr. Wolfgang Janka, Berlin

Mitglied des Vorstandes der Consors Capital Bank AG,
Frankfurt am Main (bis 31. Marz 2001)
Vorsitzender des Aufsichtsrates:
FBBI Free Zone Berlin-Brandenburg International
AG, Berlin
Mitglied des Aufsichtsrates:
COR AG Insurance Technologies, Leinfelden-
Echterdingen
InfoGenie Europe AG, Berlin
Member of the Board:
Ladenburg Thalmann & Co. Inc,, New York, USA

Dr. Guido G. R. Sandler, Berlin
(bis 30. September 2000)

Vorstand der E*Trade Germany AG, Berlin
Vorsitzender des Aufsichtsrates:
Hecaron AG, Miinchen
PROGEO Holding AG, Berlin
Mitglied des Aufsichtsrates:
FO.R. Equity Technology Capital AG, Berlin
musicmusicmusic Inc., Delaware, USA

Holger Timm, Berlin

Sprecher des Vorstandes

Vorstandsvorsitzender der Berliner Freiverkehr (Aktien)
AG, Berlin

Mitglied des Vorstandes der Berliner Effekten-
beteiligungsgesellschaft AG, Berlin

Vorsitzender des Aufsichtsrates:
Cybermind AG, Berlin

Mitglied des Aufsichtsrates:
Consors Capital Bank AG, Frankfurt am Main
EuroChange AG, Berlin

Member of the Board:
Ladenburg Thalmann & Co. Inc., New York, USA

Mitglieder des Aufsichtsrates

Christian Graf von Bassewitz, Dusseldorf,
Bankier (bis 30. November 2000)

Vorsitzender des Aufsichtsrates:
Condor Versicherungen AG, Hamburg
Optima Versicherungs AG, Hamburg

Stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrates:
DePfa Deutsche Pfandbriefbank AG, Wiesbaden
DePfa Holding Verwaltungsgesellschaft mbH,
Frankfurt am Main

Mitglied des Aufsichtsrates:
Deutscher Ring Krankenversicherungsverein a.G.,
Hamburg
famila Handels-Zentralgesellschaft mbH & Co. KG,
Heidelberg
Universal-Investment-Gesellschaft mbH,
Frankfurt am Main

Mitglied des Verwaltungsrates:
Lampebank International S.A., Luxemburg
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Andra Dujardin, Berlin, Unternehmer

Mitglied des Aufsichtsrates:
Berliner Effektenbeteiligungsgesellschaft AG, Berlin

Carl-Thomas Epping, Hamburg,
Unternehmer (bis 2. April 2001)

Stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrates:
Geco AG, Hamburg
Mitglied des Aufsichtsrates:
Berliner Effektenbeteiligungsgesellschaft AG, Berlin
CDRB Holding AG, Diisseldorf
Qualimedic AG, KéIn

Dr. Reto Francioni, Hof/Saale
(Vorsitzender seit 29. Januar 2001)

Sprecher des Vorstandes der Consors Discount-
Broker AG, Hof/Saale
Vorsitzender des Aufsichtsrates:

Consors Capital Bank AG, Frankfurt am Main
Mitglied des Aufsichtsrates:

Conrad Holding GmbH, Hirschau

Consors Espaia SV.S.A., Madrid, Spanien

Consors ONline Broker SIM S.p.A., Mailand, Italien

Consors Schweiz AG, Zirich, Schweiz

ONBanca S.p.A, Mailand, Italien

Wolfgang Hermanni, Berlin, Kaufmann
(Stellv. Vorsitzender seit 29. Januar 2001)

Vorsitzender des Aufsichtsrates:
Berliner Effektenbeteiligungsgesellschaft AG, Berlin
Berliner Freiverkehr (Aktien) AG, Berlin
EuroChange AG, Berlin
Mitglied des Aufsichtsrates:
Cybermind AG, Berlin

Dr. Andor Koritz, Berlin, Rechtsanwalt
(seit 2. April 2001)
Mitglied des Aufsichtsrates:

Berliner Freiverkehr (Aktien) AG, Berlin
Detlef Prinz, Berlin, Unternehmer

Dr. Glinter Rexrodt, Berlin, MdB,
Bundesminister flir Wirtschaft a. D.

Vorsitzender des Aufsichtsrates:
Deutsche Real Estate AG, Bremerhaven
gecco.net AG, Berlin
Mitglied des Aufsichtsrates:
AWD AG, Hannover
DTZ Zadelhoff Holding GmbH, Frankfurt am Main
Euro Ratings AG, Frankfurt am Main
Factumedia AG, Berlin
IhrPreis.de AG, Disseldorf

Beziige von Organmitgliedern der
Berliner Effektengesellschaft AG

Die Vorstandsmitglieder erhielten fir ihre
Tatigkeit fiir die Berliner Effektengesellschaft
AG und ihre Tochtergesellschaften Bezlige
in Hohe von 1.726 Tsd. €. Die Bezlige der Auf-
sichtsratsmitglieder betrugen 98 Tsd. €.

Segmentberichterstattung

Die nachstehende Segmentberichter-
stattung wurde nach dem Deutschen
Rechnungslegungsstandard Nr. 3 in Verbin-
dung mit dem Deutschen Rechnungsle-
gungsstandard Nr.3—10 aufgestellt, der
erganzende Vorschriften fir Kreditinstitute
enthalt.

Die Gruppe Berliner Effektengesell-
schaft AG ist entsprechend ihrer Segmente
organisiert. Jede der operativ tatigen
Gesellschaften deckt ein Segment ab. In
der Gruppe haben wir folgende geschaftli-
che Segmente: Zundchst ist das Makler-
geschaft, das von der Berliner Freiverkehr
(Aktien) AG betrieben wird, zu nennen. Im
Rahmen des Maklergeschaftes werden
Wertpapierkaufe und -verkaufe vermittelt.
Aus den vermittelten Geschaften werden
Provisionseinnahmen und aufgrund kurz-
zeitigen Eingehens eigener Wertpapierbe-
stande Handelsgewinne erzielt. Die Bank-
geschafte mit den Schwerpunkten Emissi-
onsgeschaft und Anlageberatung sind in
der Consors Capital Bank AG angesiedelt.
Da der Schwerpunkt der Bankprodukte bei
den Dienstleistungen liegt, werden hier
hauptsachlich Provisionseinnahmen
erzielt. Das Kredit- und Einlagengeschaft
wird nur erganzend angeboten, so dal% der
Zinsuberschufd von nachgeordneter Bedeu-
tung ist. Die Bank wurde flr den Zeitraum
1.Januar 2000 bis 24. Mai 2000 in den
Konzernabschluf voll konsolidiert. Ab
dem 25. Mai 2000 erfolgt lediglich eine
at-equity-Konsolidierung, so dafd das auf
diesen Zeitraum entfallende Ergebnis in
der Spalte ,Konzern® unter ,ZinsiiberschuR“
ausgewiesen wird. SchlieBlich ist die
Bereitstellung von Risikokapital in der Ber-
liner Effektenbeteiligungsgesellschaft AG
angesiedelt. Die aus der Eingehung von
Beteiligungen und der spateren Plazierung
der Anteile am Markt oder bei anderen
Investoren erzielten Ergebnisse werden im
,Ergebnis aus Finanzgeschaften“ ausge-
wiesen. Die Berliner Effektengesellschaft
AG unterstitzt die Tochtergesellschaften

bei der Erflllung ihrer geschaftlichen Ziele
und der externen Anforderungen. Auf3er
den Beteiligungsertragen und den Steuer-
umlagen, die im Rahmen der Konsoli-
dierung aus dem Konzernergebnis zu
bereinigen sind, werden hier nur Zinsertrage
aus der Anlage von Liquiditat erzielt. Auf-
grund der Trennung der Segmente in ein-
zelne Gesellschaften wurden die Werte der
einzelnen Gewinn- und Verlustrechnungen
ohne Anderungen Gbernommen. Im Rah-
men der Uberleitung sind die Konsolidie-
rungspositionen von den Summen der Seg-
mente auf die Konzernzahlen angegeben.
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SEGMENTBERICHTERSTATTUNG

BERLINER EFFEKTENGESELLSCHAFT AG, BERLIN

Group Management Maklertatigkeit Private Banking/ Venture Capital Summe ,Konsolidierungs- Konzern
Corporate Finance posten”
inTsd. € — inTsd. € — inTsd. € — inTsd. € — inTsd. € inTsd. € inTsd. € —
2000 1999 — 2000 1999 — 2000 1999 — 2000 1999 — 2000 1999 2000 1999 — 2000 1999 —
Zinslberschuf 58.245  31.681 1.399 507 400 1.026 11 33 60.055  33.247 -53.716  -31.588 6.339 1.659
Provisionsiiberschuf -4 -3 24661  15.195 2.239 6.149 -260 -92 26.636  21.249 - -1.294 26.636  19.955
Ergebnis aus Finanzgeschaften - -128 52571  35.309 1.891 -963 1.511 -1.443 55.973  32.775 - - 55.973  32.775
Summe 58.241  31.550 78.631  51.011 4.530 6.212 1.262 -1.502 = 142.664 87.271 -53.716  -32.882 88.948  54.389
Allgemeine Verwaltungsauf-
wendungen (inkl. Abschreibungen) -3.460 -2.343 -18.111  -12.452 -2.473 -5.113 -1.350 -126 -25.394  -20.034 -1.486 -492 -26.880 -20.526
Sonstige Aufwendungen/Ertrage -22.589 6.387 479 306 43 429 11 - -22.056 7.122 24.880 -6.756 2.824 366
Ergebnis vor Risikovorsorge 32.192  35.594 60.999  38.865 2.100 1.528 =77 -1.628 95.214  74.359 -30.322  -40.130 64.892  34.229
Saldo Risikovorsorge -43 = -1.641 -92 -1.048 -483 7.492 = 4.760 -575 = = 4.760 -575
Ergebnis nach Risikovorsorge 32.149 35.594 59.358  38.773 1.052 1.045 7.415 -1.628 99.974  73.784 -30.322  -40.130 69.652  33.654
Segmentvermogen 35.837 200 45.638  32.065 - 80.396 5.799 800 87.274 113.461 - -12.742 87.274 100.719
Barreserve 1 1 2 7 - 1.855 - - 3 1.863 - - 3 1.863
Forderungen an Kreditinstitute =~ 35.836 199 43.772  23.799 - 52591 2.979 237 82587  76.826 - -12.508 82.587 64.318
Forderungen an Kunden - - 258 127 - 19.599 739 - 997  19.726 - -234 997  19.492
Handelsaktiva - - 1.606 8.132 - 6.351 2.081 563 3.687  15.046 - - 3.687  15.046
Segmentverbindlichkeiten - - 731 1.761 - 70.886 - 1.284 731  73.931 - -12.675 731  61.256
Verbindlichkeiten gegen-
lUber Kreditinstituten - - 142 1.078 - 9.269 - 1.284 142  11.631 - - 142 11.631
Verbindlichkeiten gegen-
lber Kunden - - 584 20 - 61617 - - 584  61.637 - -12.675 584  48.962
Verbriefte Verbindlichkeiten - - - - - - - - = = = = - =
Handelspassiva - - 5 663 - - - - 5) 663 - - 5 663
Risikopositionen 104.736  59.943 24.294  10.480 - 34835 27.097 3.359 = 156.127 108.617 -43.100 -42.583 113.027 66.034
Risikoaktiva 104.475  59.924 15.456 9.791 - 33821 9.122 3.207 = 129.053 106.743 -43.100 -42.453 85.953  64.290
Marktrisikopositionen 261 19 8.838 689 = 1.014 17.975 152 27.074 1.874 = -130 27.074 1.744
Bilanzielles Kapital
(ohne Bilanzgewinn) 146.778  49.256 32.897  10.064 - 11.900 6.139 2.863 ~ 185.814  74.083 -9.426  -15.510 176.388  58.573
Durchschnittliche Zahl der Mitarbeiter 7 2 73 51 - 18 - - 80 71 -1 - 79 71
Rentabilitat des allokierten Kapitals =~ 21,9% 723% 1804 % 385,3 % = 88%  1208% -56,9 % 53,8% 99,6 % 321,7 % 258,7 % 395% 575%
Aufwand-/Ertrag-Relation 9,7 % 6,2 % 229% 243% 541% 770%  1060% -84%

Rentabilitat = Ergebnis nach Risikovorsorge/bilanzielles Kapital
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KapitalfluBrechnung

Die nachstehende KapitalfluBrechnung wurde nach dem Deut-
schen Rechnungslegungsstandard Nr.2 in Verbindung mit dem
Deutschen Rechnungslegungsstandard Nr.2-10 aufgestellt, der
erganzende Vorschriften fir Kreditinstitute enthalt. In der Kapital-
fluBrechnung sind die Zahlungsstrome der Consors Capital Bank
AG flr den Zeitraum 1.Januar 2000 bis 24. Mai 2000 enthalten.

Aufgrund der Tatigkeiten der Gesellschaften der Gruppe sind im
Finanzmittelfonds die Kassenbestande aller Unternehmen, die
Guthaben bei der Deutschen Bundesbank und die taglich falligen
Guthaben bei Kreditinstituten der Berliner Effektengesellschaft AG,
der Berliner Freiverkehr (Aktien) AG und der Berliner Effektenbetei-
ligungsgesellschaft AG enthalten. Die taglich falligen Guthaben
bei Kreditinstituten, die die Consors Capital Bank AG unterhalt,
haben wir dem operativen Geschaft zugeordnet. Da die Bank zum
24. Mai 2000 aus dem Konsolidierungskreis ausgeschieden ist, ver-
ringert sich der Bestand der Zahlungsmittel um die Bestande der
Consors Capital Bank AG. Die von den konsolidierten Unternehmen
bei der Bank unterhaltenen Guthaben sind hingegen nunmehr im
Zahlungsmittelbestand enthalten. Im Cash Flow aus laufender
Geschaftstatigkeit sind die Veranderungen der Tages- und Festgel-
der der Berliner Effektengesellschaft AG, der Berliner Freiverkehr
(Aktien) AG und der Berliner Effektenbeteiligungsgesellschaft AG
enthalten. Zum Bilanzstichtag bestehen Tagesgelder in Hohe von
4,5 Mio. € und Festgelder in Hohe von insgesamt 64,8 Mio. €. Ein
von der Berliner Effektenbeteiligungsgesellschaft AG bei der Kre-
ditanstalt fir Wiederaufbau aufgenommenes Darlehen haben wir
der Finanzierungstatigkeit zugeordnet. Es wurde vorzeitig getilgt.

Minderheitsgesellschafter haben keine Einlagen geleistet. Aus-
schittungen haben sie nicht erhalten.

In der KapitalfluRrechnung sind die Kapitalerhohungen, die im
Rahmen der Beteiligung der Consors-Gruppe erfolgten, und der
Zugang der Beteiligung an der Consors Discount-Broker AG nicht
enthalten. Da hier von der erteilten Ermachtigung der
Kapitalerhdhung gegen Sacheinlage Gebrauch gemacht wurde,
handelt es sich im Sinne der KapitalfluRrechnung um einen
zahlungsunwirksamen Vorgang. Weitere bedeutende zahlungsun-
wirksame Vorgange erfolgten in 2000 nicht.

Berlin, 2. April 2001
Berliner Effektengesellschaft AG

Holger Timm
Dr. Jérg Franke

Dr. Wolfgang Janka
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KAPITALFLUBRECHNUNG

ZUSAMMENGEFARBTER LAGEBERICHT UND
KONZERNLAGEBERICHT DER BERLINER EFFEKTEN-
GESELLSCHAFT AG zuM JAHRESABSCHLURB UND
KONZERNJAHRESABSCHLUR zum 31. DEzemBER 2000

1. ALLGEMEINE AUSSAGEN ZUM
WIRTSCHAFTLICHEN UMFELD

Das Jahr 2000 startete mit aulRer-
ordentlich hohen Geschaftsvolumina in
den Tatigkeitsfeldern der Berliner Effekten-
gesellschaft AG-Gruppe. Die Gruppe konn-
te dadurch profitieren. Insbesondere die
100%-Beteiligungsgesellschaft Berliner
Freiverkehr (Aktien) AG konnte nach dem
ersten Quartal bereits eine Verdreifachung
von Umsatz und Ertrag gegeniiber dem
Vorjahresquartal vermelden.

Diesem hocherfreulichen ersten Quartal
des Wirtschaftsjahres 2000 folgte ein eher
verhaltenes zweites Quartal und ein
auBerordentlich negativ gepragtes Umfeld
im gesamten zweiten Halbjahr 2000, das
in den letzten beiden Monaten an
Deutlichkeit zugenommen hatte.

Die nachfolgende Aufstellung gibt
einen Uberblick Gber die Entwicklung der
wesentlichen Indizes, die fr die Tatigkeit
der Berliner Effektengesellschaft AG-Gruppe
bedeutsam sind:

03.01.2000 31.03.2000 30.06.2000 29.09.2000 29.12.2000
DAX 6.750,76 7.599,39 6.898,21 6.798,12 6.433,61
NEMAX 50 5.136,34 7.382,70 6.601,17 5.195,99 2.859,28
NEMAX All Share 4.656,68 6.707,05 5.343,49 4.852,04 2.729,86
NASDAQ 4.131,15 4.572,83 3.966,11 3.672,82 2.470,52

inTsd. € inTsd. €
BERLINER EFFEKTENGESELLSCHAFT AG, BERLIN
2000 1999
Jahresiiberschuf3 50.140 16.484
Im Jahrestiberschuf enthaltene zahlungsunwirksame Posten
und Uberleitung auf den Cash Flow aus operativer Geschaftstatigkeit
Abschreibungen, Wertberichtigungen und Zuschreibungen auf Sach- und Finanzanlagen 2.619 2.703
Veranderungen der Riickstellungen 5.976 -5.393
Veranderung zahlungsunwirksamer Posten -8.625 -5.395
Gewinn/Verlust aus der VerduRerung von Finanz- und Sachanlagen -1.811 =
Sonstige Anpassungen (per Saldo) -4.449 3.954
Zwischensumme 43.850 12.353
Veranderung des Vermogens und der Verbindlichkeiten aus operativer Geschaftstatigkeit
nach Korrektur um zahlungsunwirksame Bestandteile
Forderungen
an Kreditinstitute -89.367 7.614
an Kunden -3.443 -9.801
Wertpapiere (soweit nicht Finanzanlagen) 2.461 -13.097
Andere Aktiva aus operativer Geschaftstatigkeit 4.367 -3.469
Verbindlichkeiten
gegeniber Kreditinstituten -1.116 6.915
gegeniiber Kunden 34.401 -4.952
Verbriefte Verbindlichkeiten = =
Andere Passiva aus operativer Geschaftstatigkeit -2.236 -94
AuRerordentliche Einzahlungen - -
AuRerordentliche Auszahlungen - -
Cash Flow aus laufender Geschaftstatigkeit -11.083 -4.531
darunter: erhaltene Zinsen und Dividenden 64.909 2.679
gezahlte Zinsen -887 -1.045
Ertragsteuerzahlungen -35.028 -50.562
Einzahlungen aus der Verduf3erung von
Finanzanlagen 5.820 =
Sachanlagen 148 46
Auszahlungen flir den Erwerb von
Finanzanlagen -2.101 -13.989
Sachanlagen -3.865 -1.340
Effekte aus der Veranderung des Konsolidierungskreises
Einzahlungen aus dem Verkauf von konsolidierten Unternehmen und sonstigen Geschaftseinheiten - -
Auszahlungen fiir den Erwerb von konsolidierten Unternehmen und sonstigen Geschaftseinheiten - -
Mittelverdnderungen aus sonstiger Investitionstatigkeit (per Saldo) - -
Cash Flow aus Investitionstatigkeit 2 -15.283
Einzahlungen aus Kapitalerhdhungen 35.718 29.048
Dividendenzahlungen -18.027 -12.038
Kaufe und Verkaufe von eigenen Aktien -4.217 856
Mittelveranderungen aus Nachrangkapital sowie sonstigem hybriden Kapital (per Saldo) - -
Einzahlungen aus der Aufnahme von Finanzkrediten - 1.275
Auszahlungen aus der Tilgung von Finanzkrediten -1.275 =
Cash Flow aus Finanzierungstatigkeit 12.199 19.141
Zahlungsmittelbestand zum Ende der Vorperiode 9.929 10.602
davon Barreserve 1.863 5.733
davon tdglich fillige Forderungen an Kreditinstitute 8.066 4.869
Cash Flow aus laufender Geschaftstatigkeit -11.083 -4.531
Cash Flow aus Investitionstatigkeit 2 -15.283
Cash Flow aus Finanzierungstatigkeit 12.199 19.141
Wechselkurs-, konsolidierungskreis- und bewertungsbedingte Anderungen des Finanzmittelfonds -367 =
Zahlungsmittelbestand zum Ende der Periode 10.680 9.929
davon Barreserve 3 1.863
davon tdglich fillige Forderungen an Kreditinstitute 10.677 8.066
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2. DER ZUSAMMENSCHLUR MIT DER
CONSORS DISCOUNT-BROKER AG

Anstehende massive Veranderungen im
Zuge der sich globalisierenden Kapital-
markte, insbesondere neue technologische
Entwicklungen und neue Wettbewerber,
haben sich schon im Wirtschaftsjahr 1999
angekindigt. Deshalb war es erklartes Ziel
des Vorstandes fiir das Wirtschaftsjahr
2000, sobald wie moglich Partner fur eine
strategische Beteiligung zu suchen, die das
Geschaft der Gruppe unterstitzen und
starken kénnen. Dem Vorstand lag auch
daran, Mittel und Wege zu finden, den
Standort Berlin fur die Geschaftsfelder des
Konzerns aufrechterhalten zu kénnen. Die-
se Uberlegungen fihrten zu sondierenden
Gesprachen mit der Consors Discount-Bro-
ker AG (kiinftig ,Consors*) ab Ende des Jah-
res 1999, die schliel8lich in den Abschlufd

eines umfassenden Vertrages mindeten,
der allseits am 24. Mai 2000 unterzeichnet
wurde. Die Eckdaten der Vereinbarung las-
sen sich wie folgt zusammenfassen:

+ Consors tUbernimmt mehrheitlich
(zunachst 67 %, nach Mitarbeiterbe-
teiligung 60 %) das Grundkapital der
Consors Capital Bank AG (ehemals
Berliner Effektenbank AG) und

+ Consors Ubernimmt 53 % an der
Berliner Effektengesellschaft AG.

Mit der Mehrheitsbeteiligung durch
Consors an der Berliner Effektengesell-
schaft AG wurde flir den Konzern die stra-
tegisch gewunschte, tiefe vertikale Integra-
tion verwirklicht und der Order Flow des
flhrenden europaischen Online Brokers
langfristig in das Kerngeschaftsfeld des
Konzerns eingebunden. Mit der Ubernah-
me der Mehrheit an der Consors Capital
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Bank AG erwarb Consors die operativ
bereits tatige Plattform fur den Aufbau
einer eigenen Investmentbank.

Zur Starkung der Eigenkapitalbasis des
Konzerns wurden zwei Barkapitalerhohun-
gen durchgeflhrt, die von Consors im Rah-
men des Gesamtvertrages garantiert
waren. Darlber hinaus erfolgte in zwei
separaten Transaktionsschritten ein Aktien-
tausch mit Consors aus jeweils genehmig-
tem Kapital unter Ausschluf8 des Bezugs-
rechtes. Der Schwerpunkt der Transaktion
betraf den ehemaligen Mehrheitsgesell-
schafter des Konzerns, Holger Timm, der im
Zuge der Transaktion seinen beherrschen-
den Gesellschaftereinflul auf die Berliner
Effektengesellschaft AG an Consors abgab.
Freien Aktionaren der Gesellschaft unter-
breitete Consors im Rahmen der Verpflich-
tungen des Neuen Marktes ein Umtausch-
angebot.

Die Transaktion hat den Geschaftsver-
lauf in der Berliner Freiverkehr (Aktien) AG
vor allem im zweiten Halbjahr 2000 posi-
tiv beeinfluft.

3. GESCHAFTSVERLAUF

a) Berliner Effektengesellschaft AG
Der Abschluf der Berliner Effektenge-
sellschaft AG wird von den Ausschuttungen
der Tochtergesellschaften und der Consors
Capital Bank AG sowie dem Verlust aus der

Einbringung von Anteilen an der Consors
Discount-Broker AG in die Berliner Freiver-
kehr (Aktien) AG maRgeblich beeinfluft.
Der Jahrestberschuld betragt fuir 2000
18.462 Tsd. € (Vorjahr 18.594 Tsd. €). Infolge
der durchgefiihrten Kapitalerhohungen
stieg die Bilanzsumme auf 161.357 Tsd. €.
Davon entfallen 97,3 % auf das Eigenkapital
in Hohe von 157.079 Tsd. €. Gegenliber dem
Vorjahr ist dies ein Anstieg von 89.752 Tsd. €.

Zu Beginn des Geschaftsjahres 2000
machte die Berliner Effektengesellschaft
AG von ihrem bedingten Kapital zum
Zwecke der Mitarbeiterbeteiligung
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Gebrauch. Den Mitgliedern des Vorstandes
und den sonstigen Mitarbeitern des Kon-
zerns wurden insgesamt 200.000 Optio-
nen zum Kauf von Aktien der Berliner
Effektengesellschaft AG angeboten.Von
den 186.500 angenommenen Optionen
bestehen zum 31. Dezember 2000 noch
127.500 Stuick. Die Laufzeit der Optionen
betragt funf Jahre, der Ausibungspreis
27 €. Die friiheste Ausiibung kann ab dem
Monat Mdrz 2002 erfolgen.

Nachdem es am 24. Mai 2000 zur
Unterzeichnung der Vereinbarung mit
Consors gekommen war, stand die Haupt-
versammlung vom 6.Juli 2000 unter die-
sem Thema. Im Bericht des Vorstandes vor
der Hauptversammlung wurden im einzel-
nen die Vorteile der Transaktion aus Sicht
der Gesellschaft erlautert und von den
anwesenden Gesellschaftern positiv kom-
mentiert.

Im Juli 2000 fiihrte die Auslibung der
im Jahr zuvor ausgegebenen Gratisoptio-
nen zu einer Erh6hung des Eigenkapitals
um 15,8 Mio. €, die Kapitalerhohung mit
Bezugsrecht erbrachte im Juli 2000 eine
weitere Erhohung des Eigenkapitals um
20,0 Mio. €. Parallel nahm eine Reihe von
Aktionaren das 6ffentliche Umtausch-
angebot von Consors an. Insgesamt wur-
den 2.359.243 Stlick Aktien der Berliner
Effektengesellschaft AG zum Umtausch
gegen Consors-Aktien im Verhaltnis 2,7:1
eingereicht.

Im Zuge der Transaktion mit Consors
ubernahm die Berliner Effektengesellschaft
AG zwei Tranchen Consors-Aktien. Die eine
Tranche erhielt sie flr die Durchleitung
fremder sowie die Weitergabe eigener
Anteile an der Consors Capital Bank AG.
Die drei Einzelgesellschafter aus dem Vor-
stand der Consors Capital Bank AG hatten
zunachst wesentliche Anteile der von
ihnen gehaltenen Beteiligung an der Con-
sors Capital Bank AG in die Berliner Effek-
tengesellschaft AG eingebracht und im
Zuge dieser Transaktion alle noch ausste-
henden Vorzugsdividenden einschlieflich

Zinsen zugunsten der Berliner Effektenge-
sellschaft AG abgegolten. Diese hat die so
erhaltenen Anteile an der Consors Capital
Bank AG sowie eigene weitere Anteile an
der Consors Capital Bank AG auf Consors
Ubertragen. Die Ubertragung erfolgte zu
Buchwerten. Insoweit sind keine Gewinne
aus dem Verkauf von Anteilen an der
Consors Capital Bank AG im Jahresabschlufd
erfaft worden. Die zweite Tranche stammte
aus einem Aktientausch, welchen Consors
Discount-Broker AG und Berliner Effekten-
gesellschaft AG vereinbart hatten. Getauscht
wurden jeweils neue Aktien aus genehmig-
tem Kapital unter Ausschluf8 des Bezugs-
rechtes.

Grundlage fiir das Tauschverhaltnis
waren Durchschnittskurse beider Gesell-
schaften vor Abschluf} des Vertrages sowie
eine durch die Wirtschaftsprufer erstellte
,Fairness Opinion“. Dieses Paket Consors-
Aktien wurde im Dezember in die Berliner
Freiverkehr (Aktien) AG eingebracht.
Dadurch wurde das Eigenkapital der Berli-
ner Freiverkehr (Aktien) AG gestarkt und
auf Basis des niedrigeren Tageskurses der
Consors-Aktien ein Verlust in der Berliner
Effektengesellschaft AG realisiert.

In ihrem Jahresabschlul3 zum 31. Dezem-
ber 2000 bertcksichtigt die Berliner Effek-
tengesellschaft AG phasengleich die Betei-
ligungseinkinfte aus drei Gesellschaften,
an denen sie beteiligt ist.

b) Berliner Freiverkehr (Aktien) AG,
vormals Berliner Freiverkehr
(Aktien) Handel AG

Das Jahr 2000 war fiir die Gesellschaft
durch teilweise extreme Marktsituationen
an den Weltborsen, speziell aber an den
,Technologieborsen” NASDAQ und Neuer
Markt, die einen Schwerpunkt der Makler-
tatigkeit reprasentieren, gepragt. So
erreichten die Umsatze und Indexstande
im ersten Quartal ein Allzeithoch, wahrend
sich die weiteren drei Quartale durch einen
permanenten Kursverfall kennzeichnen lies-
sen, der sich gleichermaflen in erheblichen

Umsatzriickgangen niederschlug.

Die Wettbewerbssituation zwischen
nationalen und internationalen Bérsen,
insbesondere aber durch eine zunehmende
Zahl von aufBerbdrslichen Handelsplattfor-
men, hat sich weiter verscharft und zu
einer zunehmenden Zersplitterung von
Markten und damit Liquiditat gefuhrt.
Weiterhin drangen nach wie vor neue
Wettbewerber aus dem Maklerbereich in
das Kerngeschaftsfeld Skontrofiihrung und
Market Making. Infolge des verscharften
Wettbewerbes ist ein Druck auf Handels-
margen und Gebihren jeder Art im Finanz-
markt zu verzeichnen.

Die wichtigsten Teilnehmer an den
Kapitalmarkten sind fir die Gesellschaft
nach wie vor die Privatanleger, welche wie-
derum Uberwiegend ihre Auftrage tber
verschiedene Online Broker abwickeln. Da
die groBen Online Broker zunehmend Gber
eine Verlangerung ihrer Wertschopfungs-
kette nachdenken und teilweise bereits die
Grundung eigener Maklerfirmen erwogen
oder angekiindigt haben — bis hin zum
Aufbau eigener proprietarer Marktplatze —,
war es fur die Gesellschaft auBerst wichtig,
eine bessere Anbindung von GroBkunden
zu gewahrleisten. In diesem Zusammen-
hang war die im Mai bekanntgegebene
Mehrheitsiibernahme der Muttergesell-
schaft Berliner Effektengesellschaft AG
durch die Consors Discount-Broker AG fiir
die weitere Entwicklung der Gesellschaft
sehr wichtig. Die Gesellschaft ist damit
vertikal bis zum Endkunden integriert und
verfligt nunmehr lber eine sichergestellte
Anbindung an maf3gebliche Orderstrome.

Die Gesellschaft hat ihre fiihrende Rolle
als Skontroflihrer im Bereich des Freiver-
kehrs behaupten konnen. Allerdings ist
gegenlber dem Vorjahr,in dem noch meh-
rere tausend Titel erstmals in Deutschland
eingefuhrt wurden, keine nennenswerte
Zunahme in der Anzahl der Skontren mehr
zu verzeichnen. Auf der einen Seite hat sich
die Gesellschaft inzwischen auf ihre Kern-
kompetenz im Bereich Aktienhandel fokus-
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siert und mehrere hundert Skontren aus
dem Optionsscheinbereich abgegeben, da
diese nicht langer wirtschaftlich sinnvoll
betreut werden konnten, auf der anderen
Seite kam es infolge von Firmenibernah-
men bzw. Zusammenschlissen in den USA
im Bereich der NASDAQ-Titel auch zu eini-
gen hundert Delistings. Den Riickgangen
auf der einen Seite standen jedoch
entsprechend viele neue Aktien aus aller
Welt gegenlber, fur die die Gesellschaft
ein Listing in Deutschland beantragt hat.
Insoweit betreute die Gesellschaft zum
Jahresende nach wie vor etwa 6.000 Aktien-
gesellschaften als Skontrofiihrer an den
Wertpapierbdrsen in Berlin und Frankfurt
am Main.

Das aullerborsliche Informations- und
Handelssystem TradeGate wurde komplett
neu entwickelt und mit weiteren Funktio-
nalitaten ausgestattet. Seit November
2000 ist in einer Testphase mit den ,Star-
tradern” der Consors Discount-Broker AG
erstmals eine geschlossene Benutzergrup-
pe vollelektronisch angebunden und kann
vor- und nachbdrslich Geschafte tiber
TradeGate abwickeln.

Mitte des Jahres hat die Gesellschaft
erneut neue und technisch besser ausge-
stattete Handelsraumlichkeiten am Haupt-
sitz Kurflirstendamm 119, Berlin, bezogen,
um dem groBeren Personalbedarf und den
sich weiter ausdehnenden Handelszeiten
gerecht werden zu kénnen.

Der JahrestberschuR der Berliner Frei-
verkehr (Aktien) AG stieg erfreulich auf
36,9 Mio. € an (+43,2 %). Die beiden wich-
tigsten Ertragskomponenten waren der
UberschuR aus den Courtagen und das
Ergebnis aus Finanzgeschaften, insbeson-
dere aus den Aufgabegeschaften.

c) Berliner Effektenbeteiligungs-
gesellschaft AG

Aufserordentlich erfreulich entwickelte
sich die Ertragslage in der Berliner Effek-
tenbeteiligungsgesellschaft AG. Dem Jah-
resfehlbetrag im Wirtschaftsjahr 1999 in
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Hohe von 1.607.770 € steht im Jahr 2000
ein Jahrestberschuf3 in Hohe von
4.172.599,73 € gegenuber. Ein Grofteil des
Ergebnisses resultiert aus der Realisierung
stiller Reserven. Aber auch der kurzfristige
Erwerb mit anschlieBender VerauRerung
von Wertpapieren flhrte per Saldo zu
einem positiven Ergebnisbeitrag in der
Gesellschaft. Die Berliner Effektenbeteili-
gungsgesellschaft AG wird einen Teil des
Jahreslberschusses ausschitten. Restbe-
trage werden thesauriert und auf neue
Rechnung vorgetragen.

Die parallele Gesellschafterstruktur in
der ehemaligen Berliner Effektenbank AG
und der Berliner Effektenbeteiligungsge-
sellschaft AG besteht nach der Transaktion
mit der Consors Discount-Broker AG nicht
mehr. Demzufolge 138t sich auch die
urspringlich vorgesehene Aufgabenvertei-
lung zwischen diesen beiden Gesellschaf-
ten nicht mehr aufrechterhalten. Im Zuge
dessen wird die Berliner Effektenbeteili-
gungsgesellschaft AG eigene Organisations-
strukturen herstellen, um das Beteili-
gungsgeschaft auf professioneller Basis
weiter zu betreiben.

d) Consors Capital Bank AG,
vormals Berliner Effektenbank AG
Im ersten Halbjahr des Jahres 2000

erwirtschaftete die ehemalige Berliner
Effektenbank AG, die im vierten Quartal in
Consors Capital Bank AG umfirmierte, ein
erfreuliches Ergebnis. Das zweite Halbjahr
2000 war fir die Bank durch anstehende
Strukturanderungen und die damit
verbundenen Aufwendungen gepragt.
Gleichzeitig loste sie sich von ihrer Beteili-
gung an der E*Trade Germany AG und
erzielte dadurch einen nennenswerten
Gewinn.

Die Gesellschaft, die nun unter der
Bezeichnung Consors Capital Bank AG im
Geschaftsverkehr auftritt, konnte bis zur
Jahresmitte 2000 ihr drittes Standbein, das
Wertpapier-Settlement, erfolgreich auf-
bauen. Das Geschaftsfeld war ab dem

Monat Juli aktiv betrieben worden. Seit
Beginn des vierten Quartals werden weite-
re Geschaftsfelder in der Consors Capital
Bank AG aufgebaut. Hier handelt es sich
zum einen um eine Handelsabteilung und
zum anderen um eine Abteilung Institutio-
nal Sales. Daneben war beschlossen wor-
den, die kleingehaltene Abteilung Corporate
Finance umfassend neu zu strukturieren
und personell um das Drei- bis Vierfache
aufzustocken. Gleiches geschah mit der
Abteilung Research, die bis dato lediglich
aus zwei Personen bestand. Bis zum Ende
des Jahres 2000 hatte die Consors Capital
Bank AG sieben weitere Personen flr den
Bereich Aktien-Research eingestellt.

Insgesamt verfugte die Beteiligung
Consors Capital Bank AG bis zum Jahres-
ende aus ihrer alten Struktur heraus Uber
37 Arbeitskrafte. Noch vor Ende des Wirt-
schaftsjahres 2000 hatte sie weitere 40
Arbeitsvertrage mit neuen Arbeitskraften
abgeschlossen, die ihre Tatigkeit in der Zeit
bis zum 1.Juli 2001 bei der Gesellschaft
aufnehmen werden.

Trotz erheblicher Kosten des Auf- und
Ausbaus gelang es der Consors Capital
Bank AG, ein Vorsteuerergebnis von gerun-
det 19,0 Mio. € zu erzielen. Dieses Ergebnis
wird Uberwiegend zur Ausschuttung kom-
men, so daf8 der Ergebnisbeitrag, den die
Berliner Effektengesellschaft AG aus ihrer
Restbeteiligung an der Consors Capital
Bank AG erhalt, bei gerundet 2,3 Mio. €
(nach Steuern) liegt.

Nach Durchfiihrung aller gesellschafts-
rechtlichen Transaktionen hat sich die
Beteiligung der Berliner Effektengesell-
schaft AG an der Consors Capital Bank AG
von 40,0 % auf 23,1 % verringert. Die Con-
sors Capital Bank AG wird eine Kapitaler-
hohung vornehmen, welche ausschlieBlich
durch Consors gezeichnet werden wird. Im
Zuge der Verwdsserung aus dieser einseiti-
gen Kapitalerhdhung sowie einer derzeit
laufenden Kapitalerhohung fiir Mitarbeiter
wird die Beteiligung der Berliner Effekten-
gesellschaft AG an der Consors Capital

Bank AG im Laufe des Jahres 2001 auf
15,3 % sinken.

4. VERANDERUNGEN IN DER
BILANZSTRUKTUR UND
AUSSCHUTTUNGSVERHALTEN

Die Veranderungen in der Bilanzstruktur
der Konzernbilanz zum 31. Dezember 2000
zeigen den Erfolg des strategischen
Ausbaus, den die Geschaftsleitung im Jahr
2000 betrieben hat. So ist die Bilanzsumme
trotz des Abganges der Consors Capital
Bank AG aus dem Konsolidierungskreis von
143,5 Mio. € auf 203,4 Mio. € gestiegen.
Besonders hinzuweisen ist auf die Eigenka-
pitalposition. Diese betrug im vorangegan-
genen Konzernabschluf noch 76,6 Mio. €
und damit 53,4 % der Bilanzsumme. Sie hat
sich im Konzernabschlufd zum 31. Dezember
2000 auf190,6 Mio. € bzw. 93,7 % der
Bilanzsumme erhoht.

Das Auseinanderdriften der Ergebnisaus-
weise im Einzelabschlul? der Berliner Effek-
tengesellschaft AG und im Konzernabschluf3
der Berliner Effektengesellschaft AG resul-
tiert aus den an anderer Stelle ausgefiihrten
Malnahmen zur Erhéhung der Eigenkapi-
talausstattung in der Berliner Freiverkehr
(Aktien) AG im Wege der Einbringung einer
Tranche Consors-Aktien bei gleichzeitig rea-
lisierten Buchverlusten. Aus Konzernsicht ist
diese Transaktion unbeachtlich, da es sich
um einen konzerninternen Zwischenverlust
handelt, nicht aber aus Sicht des Einzelab-
schlusses der Berliner Effektengesellschaft AG.

MaRgeblich fuir das Gewinnausschiit-
tungsverhalten aus der Berliner Effektenge-
sellschaft AG ist der im Einzelabschluf aus-
gewiesene Jahrestiberschuf. Da dieser
durch die Buchverlustrealisierung belastet
ist, steht nur ein begrenztes Ausschittungs-
potential zur Verflgung. Dies wird weiter
eingeschrankt durch den Bestand an ruicker-
worbenen Aktien, die die Berliner Effekten-
gesellschaft AG auf Basis des Zustimmungs-
beschlusses der Hauptversammlung vom
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6.Juli 2000 rlickerworben hat, sowie die
weiter im Bestand gehaltenen Consors-Aktien
als beherrschendem Unternehmen, fiir die
zwingend Betrage in die Gewinnriicklagen
einzustellen sind.

5. RISIKO-MANAGEMENT

a) Allgemeines

Durch die Abgabe wesentlicher Teile der
Beteiligung an der Consors Capital Bank
AG und die Einbindung in den Consors-
Konzern entfallt fir den Konzern Berliner
Effektengesellschaft AG die Pflicht zur
Abgabe zusammengefalter Meldungen
flr die Finanzholding-Gruppe im Sinne des
Gesetzes Uiber das Kreditwesen. Die Finanz-
holding-Gruppe wird nunmehr in die
zusammengefalSten Meldungen der
SchmidtBank KGaA, Hof/Saale, als Mehr-
heitsgesellschafterin der Consors Discount-
Broker AG, einbezogen.

Der Bereich Rechnungswesen/Control-
ling im Konzern wurde im Jahr 2000 wei-
ter ausgebaut. Zum Teil waren Systeme
umzustellen, zum Teil auch zu erweitern,
da die neue Konzernmutter der Berliner
Effektengesellschaft AG, die Consors Dis-
count-Broker AG, ihren Konzernabschluf3
nach US-GAAP aufstellt. Das Rechnungs-
wesen des Konzerns ist in der Lage, diesen
Anforderungen zu entsprechen. Neben die-
sem externen Rechnungswesen ist ein
Reporting-System fur die Geschaftsleitung
und die Mitglieder des Aufsichtsrates
aufgebaut worden. Die Mitglieder der
Geschaftsleitung sind tber die wesent-
lichen Geschaftsvorfalle und -entwicklun-
gen unterrichtet. Ausfiihrliche Berichte
werden monatlich erstellt, und quartals-
weise wird an den Aufsichtsrat berichtet.

Durch die veranderte Struktur des Kon-
zerns Berliner Effektengesellschaft AG ist
die urspriingliche Planung, den Posten der
internen Revision mit eigenen Mitarbeitern
zu besetzen, aufgegeben worden. Zum
Zeitpunkt der Aufstellung des Lageberich-
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tes wurde die ideale Struktur einer Innen-
revision abschliefend mit den zustdndigen
Behdrden abgesprochen. Bei der Berliner
Freiverkehr (Aktien) AG verbleibt es bei der
Prifung durch eine unabhangige Wirt-
schaftsprifungsgesellschaft. Diese ist
betraut, auch andere Felder im Gesamt-
konzern zu Gberwachen und notfalls tiber
Erkenntnisse zu berichten. Dadurch hat die
Geschaftsleitung ein weiteres Sicherungs-
element etabliert, um Uber Risikopotentiale
unmittelbar unterrichtet zu sein.

Zu den wesentlichen Betriebsrisiken des
Konzerns zahlt nach wie vor die Abhangig-
keit von der EDV. Die geplante Auslagerung
des Rechenzentrumsbetriebes auf einen
externen Dienstleister und der Aufbau alter-
nativer Datenleitungen haben stattgefun-
den. Risikoliberwachungssysteme aus EDV-
Sicht, Fire Walls und sonstige Systeme zur
Abwehr von unbefugtem Datentransfer oder
Datenzerstorung werden laufend aktuali-
siert. Hierzu verfligt der Konzern liber eine
inzwischen aus acht Personen bestehende
EDV-Abteilung. Erfolgreich konnte sich die
Zuverlassigkeit der Handhabung und die
Sicherheit im Bereich EDV beim Umzug des
groRen Handlerraumes der Berliner Freiver-
kehr (Aktien) AG innerhalb des besetzten
Betriebsgebaudes zeigen.

Auch eine kaufmannische Uberwachung
betriebswirtschaftlicher Entscheidungen
innerhalb des Konzerns konnte durch Struk-
turmallnahmen verfeinert werden. So wurde
auf Ebene der Konzernmutter Berliner Effek-
tengesellschaft AG eine kaufmannische
Abteilung etabliert, die die wesentlichen
betriebswirtschaftlichen MaRnahmen (Per-
sonal, Anschaffungen und laufende Kosten)
begleitet. Schwerpunkte der Tatigkeit waren
im vergangenen Jahr die Steuerung und
Uberwachung des Ausbaus des Handelszen-
trums der Berliner Freiverkehr (Aktien) AG
sowie die Aufgaben im Zusammenhang mit
der Einstellung neuer Mitarbeiter. Dort findet
ebenfalls die zentrale Vertragsverwaltung
statt. Die Etablierung dieser personell kleinen
kaufmannischen Abteilung innerhalb der

Berliner Effektengesellschaft AG erméglicht
eine zusatzliche Kontrolle wesentlicher
kostentrachtiger MaBnahmen innerhalb
des Konzerns.

b) Spezielle Risiken der Finanzdienstleister
« AdreRausfallrisiko

AdreRausfallrisiken sind Risiken, die da-
raus resultieren, dal? ein Schuldner illiquide
wird und nicht mehr in der Lage ist, seine
Verbindlichkeiten zu bedienen. Derartige
Adrefausfallrisiken sind im Konzern Berliner
Effektengesellschaft AG von untergeordne-
ter Bedeutung. Sie treten vor allem als Risi-
ken der Bonitatsverschlechterung von Emit-
tenten und der Beteiligungen infolge nach-
haltig negativer Geschaftsentwicklungen
auf.
» Marktpreisrisiko

Marktpreisrisiken sind die Risiken aus
Veranderungen von Kursen fir Aktien oder
Devisen und Zinsen.Im Konzern sind die
Veranderungen der Kurse fiir Aktien des
Freiverkehrs entscheidend. Da sich darunter
viele auslandische Werte befinden, spielen
auch die Entwicklungen der Heimatmarkte
und die Veranderungen des € zu den Hei-
matwahrungen, in erster Linie USA und der
US-$, eine wichtige Rolle. Die Marktpreis-
risiken liegen vor allem in der Berliner Frei-
verkehr (Aktien) AG. Dort erfolgt die Steue-
rung anhand der nominellen Betrage und
der aktuellen Marktwerte. Ein neues Limit-
System mit entsprechender maschineller
Unterstltzung befindet sich zur Zeit im
Aufbau.
« Liquiditatsrisiko

Unter dem Liquiditatsrisiko wird im Kon-
zern in erster Linie das Risiko verstanden,
Handelsgeschafte aufgrund unzulanglicher
Markttiefe oder Marktstérungen nicht oder
nur zu unglinstigen Konditionen glattstellen
zu koénnen. Ebenfalls ist die Gefahr der nicht
moglichen oder verspateten Erflillung von
Verbindlichkeiten unter dem Liquiditatsrisiko
zu verstehen. Eine Beobachtung und Steue-
rung erfolgt in den einzelnen Gesellschaften.

6. ERKLARUNG GEMAR § 312 AKTG

Gemal § 312 AktG hat der Vorstand der
Berliner Effektengesellschaft AG einen
Bericht Gber die Beziehungen zu verbunde-
nen Unternehmen fur das Geschaftsjahr
2000 abgegeben. Die SchluBerklarung die-
ses Berichtes lautet:

,Uber die vorstehend aufgefihrten
Rechtsgeschafte und Malknahmen hinaus
sind im Berichtszeitraum keine Rechtsge-
schafte vorgenommen worden und auch
keine MalBnahmen bekannt, tiber die berich-
tet werden muf3te.

Der Vorstand der Berliner Effektengesell-
schaft AG erklart gemaf3 § 312 AktG, daf3 die
Gesellschaft fir jedes Rechtsgeschaft mit
dem herrschenden und den mit ihm
verbundenen Unternehmen und fir jede in
deren Interesse getroffene oder unterlasse-
ne MafBnahme eine angemessene Gegenlei-
stung erhalten hat. Die Beurteilung erfolgte
jeweils anhand der Umstande zum
Zeitpunkt, in dem das Rechtsgeschaft abge-
schlossen bzw. die MaRnahme getroffen
oder unterlassen wurde.”

7. LAGE DES KONZERNS UND AUSBLICK

Der KonzernabschlufR zum 31. Dezember
2000 gewahrt einen Uberblick Gber die
Lage der Gesellschaft inmitten eines von
Umstrukturierungen gepragten Geschafts-
feldes, in dem der Konzern agiert. Die Trans-
aktion mit der Consors Discount-Broker AG
war von grofser Bedeutung fur die Ausrich-
tung des Konzerns. Dabei tbersieht der Vor-
stand nicht den Umstand, daf? die Trans-
aktion mit der Consors Discount-Broker AG
auch die urspriingliche Konstellation in der
Holding-Gesellschaft nachhaltig geandert
hat. Der Vorstand wird die weitere Notwen-
digkeit der Holding-Struktur kritisch prifen
und die notwendig und sinnvoll erscheinen-
den Anderungen vornehmen.

Fir das Jahr 2001 hat sich die Konzernlei-
tung die Fortflihrung der strategischen Aus-
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richtung des Konzerns vorgenommen. Die
Zusammenarbeit mit der Consors Discount-
Broker AG gilt es zu intensivieren. Die beste-
hende Liquiditatslage und das stark ange-
wachsene Eigenkapital erlauben erhebliche
Investitionen und schaffen die Grundlage
fur an die sich abzeichnenden Veranderun-
gen im Kapitalmarkt angepafBte Geschafts-
modelle.

Zu Beginn des Jahres 2001 waren die
geschaftlichen Entwicklungen aufgrund des
anhaltend schlechten Marktumfeldes im
Konzern verhalten. Die Konzernleitung
erwartet ein schwieriges Geschaftsjahr, das
von Riickgangen des Borsentransaktionsvo-
lumens, Margendruck und zunehmendem
Wettbewerb gepragt sein dirfte. Durch
grole internationale Market Maker, die in
den deutschen Markt drangen, konnte sich
der Wettbewerb im Kerngeschaftsfeld des
wichtigsten Tochterunternehmens, der Berli-
ner Freiverkehr (Aktien) AG, weiter verschar-
fen oder es sogar ernsthaft bedrohen, da
diese Gesellschaften oft Uber einen techno-
logischen Vorsprung verfiigen, der auch
durch groRe Investitionen im Softwarebe-
reich mittelfristig nur schwer aufzuholen
sein dirfte. Der Vorstand hat daher
Verhandlungen mit denkbaren internatio-
nalen Partnern aufgenommen, die eine
enge Kooperation, moglicherweise aber
auch eine gesellschaftsrechtliche Verflech-
tung zum Ziel haben.

Der Ausrichtung des Konzerns entspre-
chend konnte als neues Mitglied der
Geschaftsleitung Dr.Jorg Franke gewonnen
werden. Er hat seine Tatigkeit am 1. Februar
2001 in der Niederlassung der Gesellschaft
in Frankfurt am Main aufgenommen.
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Berlin, im April 2001

Berliner Effektengesellschaft AG

Holger Timm
Dr. Jérg Franke

Dr. Wolfgang Janka

BESTATIGUNGSVERMERK

Wir haben den von der Berliner Effektengesellschaft Aktiengesellschaft, Berlin, aufgestellten
Konzernabschluf3 und den Bericht Uber die Lage der Gesellschaft und des Konzerns fiir das
Geschaftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2000 gepruft. Die Aufstellung von
Konzernabschluf8 und des Berichtes lber die Lage der Gesellschaft und des Konzerns nach den
deutschen handelsrechtlichen Vorschriften liegen in der Verantwortung des Vorstandes der
Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten Prifung
eine Beurteilung tber den Konzernabschlufs und tber den Bericht lber die Lage der Gesell-
schaft und des Konzerns abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschluprifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom
Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaRiger
Abschluf3priifung vorgenommen. Danach ist die Prifung so zu planen und durchzufiihren,
daf3 Unrichtigkeiten und VerstolRe, die sich auf die Darstellung des durch den Konzernab-
schluf unter Beachtung der Grundsatze ordnungsmaRiger Buchfiihrung und durch den
Konzernlagebericht vermittelten Bildes der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich
auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Priifungs-
handlungen werden die Kenntnisse tber die Geschaftstatigkeit und tber das wirtschaftliche
und rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie die Erwartungen tiber mégliche Fehler bertick-
sichtigt. Im Rahmen der Prifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen
internen Kontrollsystems sowie Nachweise fiir die Angaben im Konzernabschluf® und
Konzernlagebericht liberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Prifung umfal3t
die Beurteilung der Jahresabschliisse der in den KonzernabschluR einbezogenen Unter-
nehmen, der Abgrenzung des Konsolidierungskreises, der angewandten Bilanzierungs- und
Konsolidierungsgrundsatze und der wesentlichen Einschatzungen des Vorstandes sowie die
Wirdigung der Gesamtdarstellung des Konzernabschlusses und des Berichtes lber die Lage der
Gesellschaft und des Konzerns. Wir sind der Auffassung, dal unsere Priifung eine hinreichend
sichere Grundlage fur unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Uberzeugung vermittelt der KonzernabschluR unter Beachtung der
Grundsatze ordnungsmaRiger Buchfihrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechen-
des Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns. Der Bericht lber die Lage der
Gesellschaft und des Konzerns gibt insgesamt eine zutreffende Vorstellung von der Lage des
Konzerns und stellt die Risiken der kiinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Berlin, 3. April 2001

KPMG Deutsche Treuhand-Gesellschaft
Aktiengesellschaft
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Otte Schoenfeld
Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprifer
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Bericht des Aufsichtsrates

1. Der Aufsichtsrat hat sich im Jahre
2000 Uber die Fiihrung und Entwicklung
der Berliner Effektengesellschaft AG ein-
gehend unterrichtet. Dabei hat der Auf-
sichtsrat mit dem Vorstand eine Vielzahl
wichtiger geschaftlicher Grundsatz- und
Einzelfragen erortert. Hierbei wurde auch
die Entwicklung der Gesellschaft im Hin-
blick auf den deutschen und internationalen
Kapitalmarkt unter Beachtung der allge-
meinen wirtschaftlichen Entwicklung
berucksichtigt. Der Aufsichtsrat hat sich
zudem eingehend mit der strategischen
Ausrichtung der Gesellschaft fiir die
Zukunft befal3t.

Wahrend der Berichtszeit hat der Vor-
stand die Mitglieder des Aufsichtsrates
uber die Lage der Gesellschaft und die
wesentlichen Geschaftsvorgange regel-
maRig mindlich oder schriftlich unterrich-
tet. Der Aufsichtsrat hat die Berichte des
Vorstandes in seinen Sitzungen behandelt.

2. Die Mitglieder des Aufsichtsrates
haben darauf geachtet, daf? der Vorstand
der Gesellschaft geeignete MalBnahmen
getroffen und ein Uberwachungssystem
eingerichtet hat, damit die den Fortbestand
der Gesellschaft gefahrdenden Entwicklun-
gen frith erkannt werden, § 91 Abs. 2 AktG.

In ihrer Funktion als Holding-Gesell-
schaft besteht das Risikotiberwachungs-
system Uberwiegend im Aufbau eines
schlagkraftigen Controllings und der Mog-
lichkeit, unterjahrig konsolidierte Ver-
gleichszahlen aufzustellen. Die entspre-
chende personelle Ausstattung in der
Gesellschaft ist durch den Vorstand herge-
stellt worden. Technische Einrichtungen
hierfir sind in Betrieb genommen worden.
Das Risikoliberwachungssystem besteht
und erfullt nach Auffassung der Mitglieder
des Aufsichtsrates die gesetzlichen Anfor-
derungen.
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3. Der Aufsichtsrat tagte planmaRig am
10. Februar 2000 sowie am 3. Mai 2000. In
der letztgenannten ordentlichen Aufsichts-
ratssitzung wurde der Jahresabschlul’ der
Gesellschaft festgestellt sowie der Kon-
zernabschlul® der Gruppe Berliner Effekten-
gesellschaft AG gebilligt. Am 24. Mai 2000
kam es zum Abschluf3 einer umfassenden
vertraglichen Vereinbarung, in deren Gefolge
der Mehrheitsbesitz an der Berliner Effek-
tengesellschaft AG von Holger Timm zur
Consors Discount-Broker AG wechselte. Im
Zusammenhang mit der Umsetzung die-
ses Vertragswerkes fafSten die Mitglieder
des Aufsichtsrates zwei Umlaufbeschlisse,
die zum einen die Zustimmung zum abge-
schlossenen Vertrag, zum anderen die
Zustimmung zu den erforderlichen Kapital-
malknahmen betrafen.

Im Anschluf an die ordentliche Haupt-
versammlung vom 6.Juli 2000 tagte der
Aufsichtsrat gemeinsam mit Vertretern des
neuen Mehrheitsgesellschafters.

Zur weiteren Umsetzung der Vereinba-
rung mit der Consors Discount-Broker AG
kam es im Monat August zu einem weite-
ren Aufsichtsratsbeschlufd im Umlaufver-
fahren, durch den die entsprechenden Sat-
zungsanderungen fir die zuvor bereits
beschlossenen KapitalmafBnahmen geneh-
migt wurden.

Weitere ordentliche Aufsichtsratssitzun-
gen fanden am 27. September 2000 und
am 1. Dezember 2000 statt. Mit Schreiben
vom 24. November 2000 legte das Mitglied
des Aufsichtsrates Christian Graf von
Bassewitz absprachegemaf sein Mandat
nieder, als Ersatzmitglied wurde mit
BeschluR des Amtsgerichtes Charlottenburg
vom 12.Januar 2001 Dr. Reto Francioni
bestellt, der in der Sitzung vom 1. Dezember
2000 bereits zugegen war.

4. Der vom Vorstand aufgestellte Jahres-
abschluf fiir das Geschaftsjahr 2000 ist
unter Einbeziehung der Buchfiihrung und
des Lageberichtes der Gesellschaft von der
KPMG Deutsche Treuhand-Gesellschaft
Aktiengesellschaft Wirtschaftsprifungsge-
sellschaft, Berlin, Frankfurt am Main,
gepruft worden. Diese hat den uneinge-
schrankten Bestatigungsvermerk erteilt.
Der Bericht lag uns vor. Wir haben unserer-
seits den Jahresabschlul3, den Lagebericht
des Vorstandes und seinen Vorschlag fir
die Verwendung des Bilanzgewinnes
gepruft. An den Beratungen zum Jahresab-
schluf hat der AbschluBprifer teilgenom-
men. Dem Ergebnis der Priifung des Jah-
resabschlusses durch den AbschluRprifer
treten wir aufgrund unserer eigenen Pri-
fung bei.

Nach dem abschlieBenden Ergebnis
unserer Prifung haben wir keine Einwen-
dungen zu erheben. Wir billigen den vom
Vorstand aufgestellten Jahresabschluf.
Dieser ist damit festgestellt. Dem Vor-
schlag des Vorstandes uber die Verwen-
dung des Bilanzgewinnes schlielen wir
uns an.

5. Der Vorstand hat dem Aufsichtsrat
auch den Konzernabschlu8 2000 nebst
Konzernlagebericht sowie den mit dem
uneingeschrankten Bestatigungsvermerk
versehenen Prifungsbericht der Konzern-
abschluBprufer vorgelegt. Konzernab-
schluBprifer war die KPMG Deutsche
Treuhand-Gesellschaft Aktiengesellschaft
Wirtschaftspriufungsgesellschaft, Berlin,
Frankfurt am Main.

Wir haben unsererseits den Konzernab-
schlufB und den Konzernlagebericht des
Vorstandes geprift. An den Beratungen
zur Prifung hat auf unseren Wunsch der
Abschluf8prifer teilgenommen. Dem Er-
gebnis der Priifung des Konzernabschlusses
durch den AbschluBprifer treten wir auf-
grund unserer eigenen Prifung bei.

Nach dem abschlieBenden Ergebnis
unserer Priifung haben wir keine Einwen-
dungen zu erheben. Wir billigen den vom
Vorstand aufgestellten Konzernabschlul.

Berlin, 8. Marz 2001

Dr. Reto Francioni

Vorsitzender des Aufsichtsrates
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