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Bericht des Vorstandes fur das Geschéaftsjahr 2006

Gesamtwirtschaftliche Entwicklung

Die Weltwirtschaft befand sich im Jahr 2006 weiter auf Wachstumskurs.
Dabei hat sich die Bedeutung der Industrienationen als regionale
Wachstumszentren teilweise verschoben. Wahrend sich die
gesamtwirtschaftliche Kraft der USA nicht zuletzt durch einen deutlich
zurickgehenden Wohnungsbau abschwachte, setzte sich der gemaRigte
Expansionskurs Japans fort. In den aufstrebenden Volkswirtschaften Sid-
und Ostasiens war die wirtschaftliche Entwicklung dagegen ungebrochen
positiv. China erreichte 2006 erneut ein beachtliches Wirtschaftswachstum.

Im Euroraum hat sich der Aufschwung weiter gefestigt. Insbesondere die
deutsche Wirtschaft verspirte konjunkturellen Aufwind und ist in der
zweiten Jahreshalfte 2006 zum Impulsgeber Europas geworden. Die
Kauflust der Konsumenten hat sich auch in Erwartung eines hdheren
Mehrwertsteuersatzes im Folgejahr verbessert. Die Investitionstatigkeit ist
im Jahresverlauf deutlich gestiegen und ist neben dem hierzulande
traditionell starken AuBRenhandel zum zweiten Motor der Konjunktur
geworden.

Diese positive Entwicklung hat in geringem Ausmall auch auf den
Arbeitsmarkt ausgestrahlt. Die Zahl der sozialversicherungspflichtigen
Beschaéftigten ist im Jahresverlauf leicht angestiegen. Die moderate
Tarifpolitik der Gewerkschaften hat dazu beigetragen, die Lohnstickkosten
um rund 1% zu senken. Das ist die deutlichste Verbilligung der
Arbeitskosten seit vielen Jahren.

Der Wegfall der Eigenheimzulage mit Beginn des Kalenderjahres 2006 durfte
die Preisentwicklung auf dem Markt fur private Immobilien eher gedampft
haben. Deutlich angezogen hat jedoch der Markt fur gewerbliche
Immobilien.

Die Kaufkraft ist in den letzten 5 Jahren nur um knapp 2% gestiegen. Im
Berichtsjahr stagnierte gar die Entwicklung der verfugbaren Einkommen
und der Kaufkraft. Die positive gesamtwirtschaftliche Entwicklung lasst sich
damit nicht erklaren.

Vielmehr haben das Vertrauen von Haushalten und Unternehmen in die
Zukunft und die Erwartungshaltung der am Wirtschaftsgeschehen
Beteiligten sich verbessert, was in der erhdhten Konsumneigung der
Konsumenten und der erhdhten Investitionsneigung der Unternehmen zum
Ausdruck gekommen ist. Dazu haben u.a. auch die niedrige Inflationsrate,
die niedrigen Zinsen, die Senkung der Lohnstickkosten und die hohe
Liquiditat der Markte beigetragen.



Unternehmensentwicklung

Die volkswirtschaftlichen Daten der Bundesrepublik Deutschland, die die
Geschaftsentwicklung unserer Gesellschaft im abgelaufenen Jahr
beeinflussen konnten, sorgten damit fur ginstige Rahmenbedingungen,
lieferten jedoch keine ausreichende Erklarung fir den sehr erfolgreichen
Geschéftsverlauf des vergangenen Jahres.

Entscheidend fur die Geschaftsentwicklung im abgelaufenen Geschaftsjahr
war vielmehr die langfristig angelegte Anlagestrategie des Vorstands, die
sich bereits im Vorjahr ausgezahlt hat. Langfristige Aktienanlagen haben
daran ihren besonderen Anteil. Insbesondere kleine Aktiengesellschaften,
die unterbewertet waren, erbrachten exzellente Gewinne. Aber auch starke
Kursschwankungen, die es zu nutzen galt, beeinflussten unser Handeln auf
dem Aktienmarkt. Um die Marktrisiken durch die stdndigen Aktienkurs-
bewegungen madglichst gering zu halten, haben wir eine breite Streuung am
Aktienmarkt vorgenommen. Die Risiken aus Wertpapierpositionen wurden
permanent Uberwacht. Den groi3te Posten im Gesamtbestand von 1.437.358
EUR bildeten die Aktien der schweizer Banque Privée Edmond de
Rothschild.

Seit unserer Grundung im Jahr 1999 wirkten sich im Jahr 2006 unsere
Wertpapierengagements zum ersten Mal so positiv aus, dass wir den
Verlustvortrag aus dem Jahr 2005 vollstandig ausgleichen und dartber
hinaus noch einen hohen Bilanzgewinn ausweisen kénnen. Gleichwohl soll
dieses positive Ergebnis nicht dariber hinwegtduschen, dass mit dem
Besitz von Wertpapieren erhebliche Risiken verbunden sind.

Bei Gold- und Silberbestanden, die wir weiter im Bestand halten, setzte sich
die im Jahr 2003 begonnene Trendwende fort, so dass sich unsere Anlagen
in Gold- und Silberminzen weiter positiv entwickeln konnten. Unser
Bestand belauft sich zum Jahresende 2006 auf 115.965 EUR. Insbesondere
die von der Bundesrepublik Deutschland und Frankreich herausgegebenen
Goldminzen, die nur in kleinen Auflagen auf den Markt gebracht wurden
(permanente Uberzeichnung), waren begehrte Objekte.

Dass Gold im Wahrungssystem eine zentrale Rolle spielen kann — nicht zu
unrecht, denn die Ausweitung der Geldmenge wird dadurch deutlich
begrenzt — hat einige Zentralbanken im islamischen Bereich veranlasst,
Gold zur Deckung der eigenen Wahrung einzufihren.

Im Gegensatz zu Aktien, Bonds und Papiergeld, kann Gold nicht einfach
vervielfaltigt werden. Eine Tonne Golderz muss in mihsamer Arbeit aus der
Erde gefordert, ans Tageslicht befordert, zermahlen und chemisch
behandelt werden, um daraus vielleicht einige wenige Gramm Gold zu
gewinnen. Das gesamte Gold, das in den vergangenen 5000 Jahren
gefordert wurde, passt in einen Wirfel mit 20m Kantenlange und koénnte in
einem Supertanker transportiert werden.



Sieht man von der mehr oder minder glorreichen Vergangenheit des Goldes
ab, so hat es auch eine glanzende Zukunft. In der Mikroelektronik und fur
viele andere Industrieerzeugnisse wird Gold bendétigt. Ahnliches gilt fur
Silber, welches als exzellenter elektrischer Leiter und zudem noch aufgrund
seiner antibakteriellen Eigenschaften im medizinischen Bereich zunehmend
Verwendung findet.

Insbesondere asiatische Markte wie China, Indien und Vietnam entwickeln
einen standig wachsenden Bedarf, Lander, in denen schon immer eine
grol3e Faszination fir Gold vorhanden war. So erlauben erste Goldbérsen in
China jedermann den Kauf von Gold. Der zweite grof3e Markt ist Indien mit
einer Bevdlkerung von uber einer Milliarde Menschen, ein Land, in dem ein
wirtschaftlicher Aufschwung von gigantischem Ausmal3e sich abzeichnet.
Unsere Gold- und Silberbestande tragen dieser Entwicklung Rechnung, wir
haben sie weiter ausgebaut.

Unser Immobilienbestand ist unverandert. Die Instandhaltungskosten fir die
Hauser reduzierten sich von 17.092 EUR im Jahr 2005 auf 2.604 EUR im
Jahr 2006. Da ein Mieter auszog, wurde die Gelegenheit genutzt, um die
Wohnung zu renovieren. Infolgedessen sind die Mieteinnahmen auf 29.725
EUR leicht zuriickgegangen.

Unser Bestand an werthaltigen Antiquitdten, vorzugsweise aus dem
asiatischen Raum, hat sich um 13.463 EUR erhdht, auch der Bestand an
historischen Wertpieren wurde ausgebaut, und zwar um 7.031 EUR.

Im Jahr 2006 konnten wir eine weitere Kapitalerh6hung ohne Agio
durchfihren, und zwar durch die Ausgabe von 233.600 Inhaber-Vorzugs-
Aktien, sowie durch die Ausgabe von 79.290 Inhaber-Stamm-Aktien. Die
Eintragung der Kapitalerh6hung ins Handelsregister wurde am 06.11.2006
vorgenommen. Somit betragt das Grundkapital unserer Gesellschaft aktuell
900.000 EUR. Durch diese Kapitalerhbhung waren wir in der Lage, neue
Positionen (Aktien, Gold- und Silberminzen) unter Berlcksichtigung einer
breiten Streuung einzugehen.

Im Geschaftsjahr 2006 konnten wir Ertrdge von insgesamt 928.344 EUR
erwirtschaften. Nach Abzug der Aufwendungen in Hohe von 409.602 EUR
verbleibte in stattlicher Jahresiberschuss von 518.742 EUR. Damit wurde
das beste Jahresergebnis seit Bestehen unserer Gesellschaft erzielt.

Die Bilanzsumme erhdhte sich von 1.317.656 EUR im Jahr 2005 um rund
74% auf 2.295.108 EUR im Jahr 2006.

Die Eigenkapitalquote erhdhte sich im Geschaftsjahr 2006 von 69% auf 77%.

Der Vorstand schlagt der Hauptversammlung vor, aus dem
Jahresuberschuss den Verlustvortrag in Hohe von 46.844 EUR
auszugleichen, 400.000 EUR in die Gewinnriucklage einzustellen und 71.898
EUR auf das nachste Geschaftsjahr vorzutragen.



Unser Immobilienbesitz in Kaiserslautern, Benzinoring 73
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Anzahl der bisherigen Eintragungen:
2

a) Firma:

Volkmann Vermdgens Verwaltungs AG

b) Sitz, Niederlassung, Zweigniederlassungen:
Hochspeyer

c) Gegenstand des Unternehmens:
Wdesmmuaevmmmvm insbesondere der Erwerb und die
Der Kauf und Verkauf von Minzen aus Gold und Silber, mmwmwvamm

und Seltenmetallen.
Handel, Kauf und Verkauf von Antiquitaten, insbesondere Asiatika und moderne Kunst.

Grund- oder Stammkapital:
900.000,00 EUR

a) Alligemeine Vertretungsregelung:
Ist nur ein Vorstandsmitglied bestellt, so vertritt es die Geselischaft allein. Sind mehrere Vorstandsmitglieder bestellt, so

wird die Geselischaft durch zwel Vorstandsmitglieder oder durch ein Vorstandsmitglied gemeinsam mit einem
Prokuristen vertreten.

b) Vorstand, Leitungsorgan, geschiftsfilhrende Direktoren, persénlich haftende Gesellschafter,
Geschéftsfiihrer, Vertretungsberechtigte und besondere Vertretungsbefugnis:

Mit der Befugnis im Namen der Gesellschaft mit sich als Vertreter eines Dritten Rechtsgeschéfte abzuschliefen:
Vorstand: Volkmann, Hans-Eberhard, Hochspeyer, *29.03.1934

Prokura:

a) Rechtsform, Beginn, Satzung oder Gesellschaftsvertrag:
Aktiengesellschaft

Die Hauptversammiung vom 14.06.2006 hat die Erhéhung des Grundkapitals gegen Bareinlagen um bis zu 312.890,00
EUR auf bis zu 900.000,00 EUR beschlossen. Die Erhthung des Grundkapitals um 312.890,00 EUR st durchgefiihrt. §
4 der Satzung (Hohe und Einteilung des Grundkapitals) ist durch Beschluss des Aufsichtsrats vom 30.10.2006
gedindert.
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Ausblick auf das Geschaftsjahr 2007

Die meisten Wirtschaftsexperten prognostizierten fir das Jahr 2007 eine
Abschwachung der wirtschaftlichen Dynamik in Deutschland. Aktuell ist
davon noch nichts zu sptren. Die Inflationsrate im ersten Quartal 2007 fiel
mit rund einem Prozent trotz dreiprozentiger Mehrwehrtsteuererh6hung
moderat aus. Die Steuererh6hung scheint keinen wesentlichen Einfluss auf
die Zukunftsplane von Haushalten und Unternehmen zu haben.

Einflusse auf die Geschaftsentwicklung der Volkmann Vermogens
Verwaltungs AG gehen weniger von der lokalen Entwicklung aus, sondern
eher von weltwirtschaftlichen Veranderungen, insbesondere von den
Regionen Nordamerika, China, Indien, Japan und Vietnam. So beeinflussen
die Plane von China und Indien in zunehmendem Mal3e die Rohstoffméarkte.

Selbst die chinesische Regierung platzierte mit Kapitalerh6hungen und
Privatisierungen im ersten Quartal Uber 50 Milliarden im so genannten A-
Aktienmarkt in Shanghai und Shenzhen. Bankfachleute und Investoren
begrinden die weiterhin ungebremste Aufwartsbewegung an den Bdrsen
vor allem mit dem hohen Gewinnwachstum. Laut Angaben des National
Bureau of Statistics stiegen die Gewinne der chinesischen
Industrieunternehmen in den ersten zwei Monaten dieses Jahres um
durchschnittlich 44% gegeniber dem Vorjahr. Mittlerweile hat die gesamte
Marktkapitalisierung an den chinesischen Bdrsen Shanghai und Shenzhen
mit 1,8 Billionen US-Dollar sogar das Bewertungsniveau der BoOrse von
Hongkong leicht Gberschritten.

Die Devisenreserven Chinas stiegen im ersten Quartal um weitere 136
Milliarden US-Dollar auf 1,2 Billionen Dollar. In Zukunft sollen diese
Reserven zusammen mit den Geldern des chinesischen
Pensionskassensystems aktiver und professioneller verwaltet werden. Es
ist die Rede davon 20% dieser Reserven in Aktien anzulegen statt — wie
bisher —in amerikanischen Anleihen.

Aber auch und gerade kleinere Gesellschaften im européischen Raum
bilden eine interessante Basis fur aussichtsreiche Investitionen. Die Aktien
der Bankque Privée de Rothschild bilden auch in diesem Jahr den grof3ten
Einzelposten in unserem Aktiendepot.

(Beachten Sie den Artikel ,Mehr als Liebhaberaktien’ im Anhang).

In Deutschland sollte die Konjunktur im Laufe des Jahres weiter an Kraft
gewinnen, zumal durch die Plane der Bundesregierung zur
Unternehmensteuerreform 2008 viele Unternehmen dazu Gbergehen durften,
geplante Investitionen noch im Laufe des Jahres 2007 zu tatigen. Dadurch
kommen sie noch in den Genuss der degressiven Abschreibung, die im
Rahmen der Unternehmensteuerreform 2008 abgeschafft werden soll.



Mit der anziehenden Investitionstatigkeit kann auch der deutsche
Arbeitsmarkt 2007 weiter an Schubkraft gewinnen. Der erwartete weitere
Ruckgang der Arbeitslosigkeit bringt einen Anstieg der Einkommen und
eine hdhere Arbeitsplatzsicherheit. Die Steuereinnahmen werden steigen
und das kradnkelnde Sozialversicherungssystem wird sich voribergehend
stabilisieren. Dies alles wirkt sich positiv auf die Stimmung und auf die
Kaufkraft in Deutschland aus. Allerdings haben die Verbraucher neben der
Erhéhung der indirekten Steuern in Deutschland 2007 noch weitere
Kaufkraft senkende Belastungen zu verkraften. So wird 2007 der
Sparerfreibetrag vermindert, die Pendlerpauschale fur Fahrten zwischen
Wohnung und Arbeitsstatte reduziert und die Versicherungssteuer
angehoben. Dies schwacht die Kaufkraft der Bevdlkerung.

Wir gehen jedoch davon aus, dass die erwartete Zunahme der
wirtschaftlichen Dynamik ab dem zweiten Halbjahr 2007 die negativen
Einflusse aus dem Ruckgang der verfugbaren Einkommen und der Kaufkraft
mehr als ausgleicht.

Wir sind weiter auf der Suche nach preisgunstigen Immobilien, die einen
wesentlichen Bestandteil unserer Anlagediversifizierung ausmachen.

Bei den Gold- und Silbermiinzen verstarkte sich der Aufwartstrend im
bisherigen Jahresverlauf deutlich. Wir sehen hier fur die Zukunft weiter
betrachtliches Potential und werden deshalb unsere Bestande weiter
ausbauen.

(Beachten sie den Artikel ,Gold — Anker im Wahrungssystem’ im Anhang).

Aufgrund der bis dato erfreulichen Entwicklung an den Weltbdrsen konnten
wir bis zum Tag der Erstellung dieses Geschaftsberichts bereits
Wertpapiergewinne im 2007 von insgesamt rund 400.000 EUR
erwirtschaften.

Wir unterstellen fir den Aktienmarkt eine weiter positive Entwicklung, wenn
auch mit zunehmenden Turbulenzen aufgrund der geopolitischen
Spannungen, welche auch wund insbesondere den Rohstoffmarkt
beeinflussen werden. Der Rohstoffmarkt, welcher 2003 die Wende zu einem
langfristigen Aufwartstrend vollzogen hat, wird sich aller Wahrscheinlichkeit
nach weiter positiv entwickeln; der Aufwartstrend in einem 10-20jahrigen
Zyklus scheint noch lange nicht zu Ende, weil insbesondere
Schwellenlander Rohstoffe in zunehmendem Mal3e nachfragen und die
Exploration neuer Ressourcen immer schwieriger und teurer wird. Deshalb
sind wir zuversichtlich, dass wir auch in der Zukunft weiter erfolgreich
agieren kdénnen.

Die Einfuhrung unserer Aktien in den Freiverkehr der Frankfurter Borse
steht bevor. Alle Gesprache und Vorbereitungen dafir sind getroffen. Nach
der Einfahrung im Juni/Juli soll die Hauptversammlung fir das Jahr 2006
stattfinden. Wir werden Sie rechtzeitig dartiber informieren.



Bilanz zum 31. Dezember 2006

in EURO
AKTIVA 31.12.06 31.12.05
ANLAGEVERMOGEN
Grundstiicke und Gebaude 537.196,66 523.150,35

Beteiligungen

UMLAUFVERMOGEN.

Ubrige Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstiande
Waren

Wertpapiere

Kassenbestand, Guthaben bei Kreditinstituten

39.230.00 576.426,66

46.361,52

222.706,15

1.437.358,17
9.255,00 1.718.680,84

46.943,76
121.538,45
597.233,50
28.789,82 794.505,53

Summe

2.295.107,50

l.317.655,88|

PASSIVA

31.12.06

31.12.05

EIGENKAPITAL
Gezeichnetes Kapital
Kapitalricklage
Verlustvortrag
Jahresuberschuss
Eigene Aktien

VERBINDLICHKEITEN
Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten
Ubrige Verbindlichkeiten

900.000,00
405.101,00
-46.844,48
518.741,69
0,00 1.776.998,21

491.159,29
26.950,00 518.109,29

587.110,00
405.101,00
-470.165,91
423.321,43
-34.284,00 911.082,52

394.692,33
11.881,03 406.573,36

Summe

2.295.107,50

1.317.655,88|

Hochspeyer, den 12. April 2007




Gewinn- und Verlustrechnung

zum 31. Dezember 2006

in EURO

ERTRAGE 31.12.06 31.12.05
Verkaufserlose Wertpapiere 2.757.956,06 2.287.102,44

Abzuglich Anschaffungskosten 1.921.873,78 1.672.738,00

Gewinne aus realisierten Aktienverkaufen 836.082,28 614.364,44
Verkaufserldse Waren 14.592,04 18.847,38

Abzlglich Anschaffungskosten 4.676,08 12.020,85

Gewinne aus Verkauf Waren 9.915,96 6.826,53
Ertrdge aus Dividendenzahlungen 20.663,38 1.617,56
Mietertrage 29.725,00 33.279,05
Zinsertrage 770,51 0,00
AulBerordentliche Ertrage 31.186,71 0,00
|Summe Ertrage 928.343,84 656.087,58|
AUFWENDUNGEN 31.12.06 31.12.05
Abschreibungen auf Sachanlagen 13.881,02 14.893,37
Abschreibungen auf Wertpapiere 230.347,69 7.231,50
Verluste aus Wertpapierverkaufen 23.532,57

Gebéaudeaufwendungen 2.604,36 17.092,44
Personalaufwand 6.693,60

Beratungskosten 16.823,40 78.927,80
Raumkosten 4.751,64 5.504,68
Buromaterial 11.205,83 14.629,68
Werbekosten 4.106,04 1.560,00
Telefongebuhren 4.063,50 8.743,90
Reise- und Bewirtungskosten 12.040,03 7.045,51
Versicherungen 538,15 503,19
Kfz-Kosten 7.120,56 5.829,02
Nebenkosten des Geldverkehrs 20.993,91 6.978,19
Zinsaufwendungen 35.149,78 40.623,02
Nicht abzugsféhige Vorsteuer 751,96 17.062,99
Gebuhren und Beitrage 322,00 3.640,86
Aufsichtsratsvergitungen 2500,00 2.500,00
Spenden 252,00

Gewerbesteuer 259,05

Aul3erordentliche Aufwendungen 5.602,58

Summe Aufwendungen 409.602,15 158.462,22|
Jahresuberschuss 2005 423.321,4

Jahrestberschuss 2006

518.741,69




Gezeichnetes Kapital

31.12.2006

Das Grundkapital gliedert sich wie folgt:

Wertpapier- Anzahl der Nennwert je Anteil am
Kennnummer Aktien Stiick in EURO Grundkapital in
EURO
Inhaber- .
Stamm-Aktien 512.110 600.000 1 600.000
Inhaber- _
Vorzugs-Aktien 747.237 300.000 1 300.000

Grundkapital: 900.000 EUR
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Anhang

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Der Jahresabschluss zum 31. Dezember 2006 wurde auf der
Grundlage der Bilanzierungs- und Bewertungsvorschriften des
Aktiengesetzes aufgestellt. Erganzend zu diesen Vorschriften

waren die Regelungen des Handelsgesetzbuches zu beachten.

Im einzelnen waren dies folgende Grundsatze und Methoden:

Die Forderungen und sonstigen Vermogensgegenstande wurden
mit den Nennwerten angesetzt. Eine Pauschalwertberichtigung fur

Ausfallrisiko wurde nicht bertcksichtigt.

Wertpapiere sind grundsatzlich mit den Anschaffungskosten
bewertet worden. Bei Wertpapieren, bei denen der Kurswert unter
die Anschaffungskosten gefallen war, wurde eine Abschreibung

auf den niedrigeren Teilwert vorgenommen.

Die Verbindlichkeiten wurden mit dem Rickzahlungsbetrag

angesetzt.




Erlauterungen zur Bilanz
sowie zur Gewinn- und Verlustrechnung

AKTIVA

Umlaufvermogen

Bei den ausgewiesenen Forderungen und  sonstigen
Vermogensgegenstadnde handelt es sich um von uns gegebene
Darlehen.

Bei den Wertpapieren handelt es sich um gangige Aktien, die
nach dem Niederstwert-Prinzip bewertet wurden.

Bei der Position Waren handelt es sich um unsere Engagements
in Gold- und Silbermlinzen, Seltenmetalle, vorwiegend asiatische
Antiquitaten und historische Wertpapiere, die zum Einkaufspreis
bilanziert wurden.

Bei den flussigen Mittel handelt es sich um den Kassenbestand
und Guthaben bei Kreditinstituten.

PASSIVA
Eigenkapital

Das gezeichnete Kapital (Grundkapital) der Gesellschaft betragt
zum 31.12.2006 insgesamt 900.000 EUR und ist eingeteilt in
600.000 Stuck Inhaber-Stamm-Aktien und 300.000 Stick
Inhaber-Vorzugs-Aktien, jeweils mit einem Nennwert von 1,00
EUR pro Aktie. Die Rucklagen belaufen sich auf 405.101 EUR und
der Bilanzgewinn 2006 auf 471.897 EUR, so dass sich ein
Eigenkapital von insgesamt 1.776.998 EUR ergibt.

Verbindlichkeiten
Bei den Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten handelt es

sich um einen Lombardkredit unserer Hausbank, sowie um zwei
Grundschuldkredite mit einer Laufzeit von 8 Jahren.




Sonstige Angaben

Aufsichtsrat und Vorstand

Die Mitglieder des Aufsichtsrates und des Vorstandes sind auf

der ersten Seite des Geschéftsberichtes genannt.

Da sich der Uberwiegende Teil der Aktien im Besitz der Familie
Volkmann befindet, hat auch in diesem Jahr der Vorstand auf
jegliche Vergitung verzichtet, sowie auch die Vorsitzende des

Aufsichtsrates.

Der Aufsichtsrat erhielt laut Satzung eine Vergutung in Hohe
von 2.500 Euro.

Prafungspflicht

Die Volkmann Vermogens Verwaltungs Aktiengesellschaft ist

eine kleine Kapitalgesellschaft im Sinne des §267(1) HGB und

unterliegt somit nicht der Prufungspflicht.

Hochspeyer, 12. April 2007

Der Vorstand der AG

gez. Hans-Eberhard Volkmann




Bericht des Aufsichtsrates

Der Aufsichtsrat hat die Geschéaftsfihrung des Vorstandes anhand
schriftlicher und mundlicher Berichterstattung laufend Uberwacht
und sich in den Sitzungen tber den Geschaftsverlauf und die Lage
des Unternehmens unterrichtet.

Der Aufsichtsrat hat den Jahresabschluss und den Lagebericht
gepruft, ohne dass nach dem abschlieBenden Ergebnis dieser

Prufungen Einwendungen zu erheben waren.

Der Aufsichtsrat hat deshalb den vom Vorstand aufgestellten
Jahresabschluss gebilligt, der damit gemafi 8172 AktG festgestellt

ist.
Hochspeyer, 12. April 2007
Der Aufsichtsrat

gez. Helga Volkmann
Vorsitzende




Finanzdaten 2003-2006 im Uberblick

Bilanzdaten 2006 2005 2004 2003
Anlagevermdgen 576.427 523.150 538.014| 557.122
Umlaufvermogen 1.718.681 794.506 410.030f 334.413
Eigenkapital 1.776.998 911.083 464.165| 390.110
Verbindlichkeiten 518.109 406.573 483.909| 501.425
Bilanzsumme 2.295.108| 1.317.656 948.074| 891.535
Gewinn- und Verlust-Rechnung 2006 2005 2004 2003
Gewinne aus Aktienverkaufen 836.082 614.364 45.918 39.650
Mietertrage 29.725 33279 34760 47154
Dividendenertrage 20.663

Gewinne aus Warenverkéufen 9.916

Sonstige Ertrage 31.957 8.444 1.899 20.805
Summe Ertrage 928.344 656.088 82.577| 107.610
Abschreibungen auf 13.881 14.893 19.079 19.785
Sachanlagen

Abschreibungen auf Wertpapiere 230.348 7.232 55.427 18.575
Verluste aus 23.533

Wertpapierverkaufen

Reparaturen 2.604 17.092 11.108 1.925
Beratungskosten 16.823 78.928 975 1.975
Nebenkosten des Geldverkehrs 20.994 6.978 10.707 10.626
Zinsaufwendungen 35.150 40.623 19.815 32.324
Sonstige Aufwendungen 66.269 67.020 41.351 34.524
Summe Aufwendungen 409.602 232.766 158.462| 119.733
Jahresuberschuss/-fehlbetrag 518.742 423.321 -75.885 -12.124
Bilanz-Gewinn/-Verlust 471.897 -46.844 -470.165| -394.280
Gezeichnetes Kapital 2006 2005 2004 2003
- Inhaber-Stamm-Aktien 600.000 520.710 520.710| 384.400
- Inhaber-Vorzugs-Aktien 300.000 66.400 14.700 14.700
Summe 900.000 587.110 535.410[ 399.100




Entwicklung ausgewahlter Positionen auf einen Blick: 1999-2006

Jahr Euro
1999: 100.000 GRUNDKAPITAL
2000: | 110.540 1.000.006
2001: | 238.190 800.000
2002: | 368.800
2003: | 399.100 , 600.000-
2004: | 535.410 2 400000, |
2005: | 587.110
2006: | 900.000 200.000+
==
1999: 2000: 2001: 2002: 2003: 2004: 2005: 2006:
Jahr Euro ERTRAGE
1999: 10.066
2000: |  58.380 1.000.000;
2001: | 127.616 £00.000 |
2002: | 58.735
2003: | 107.610 , 600.000 i H
2004: | 82577 3 g
2005: | 656.088 400.000 I
2006: | 904.811 200.000 | |
: el e e I
1999: 2000: 2001: 2002: 2003: 2004: 2005: 2006:
Jahr Euro
1999: 12.716 AUFWENDUNGEN
2000: | 168.251 400.000
2001: | 158.845
2002: | 297.143 300.000
2003: | 119.733 o
2004: | 158.462 3 200.000 I
2005: | 232.766
2006: | 386.070 100.000 -i
Y F—
1999: 2000: 2001: 2002: 2003: 2004: 2005: 2006:




Entwicklung ausgewahlter Positionen auf einen Blick: 1999-2006

Jahr Euro
1999: 81671 1.500.000. WERTPAPIERBESTAND
2000: | 235.982 i
2001: | 368.888 1.250.000;
2002: | 205.272 1.000.000"
2003: | 244.145 o
2004: | 280.089 g 730:0000
2005: | 597.234 500.000¢ i
2006: | 1.437.358 250.000f ]
P —
1999: 2000: 2001: 2002: 2003: 2004: 2005: 2006:
Jahr Euro RUCKLAGEN
1999: 15.000 500.000
2000: | 267.960
2001: 355.890 400.000 Hr
2002: | 385.290
2003: | 385.290 5300-000 Il ml m I Il
2004: | 398.921 i
200.000——— H g i f— H H
2005: | 405.101
2006: 405.101 100.000 L L i L H H
o | —
1999: 2000: 2001: 2002: 2003: 2004: 2005: 2006:
Jahr Euro R
WARENBESTANDE
1999: 0
2000 3.960 250.0007
2001: 19.648 200.000! i
2002: | 37.170 §
2003: 31.680 g 150-000 i
2004: 78.632 2 100,000, I |
2005: | 121.538 i
2006: 222.706 50.0007 i I i
o N s— [ |1
1999: 2000: 2001: 2002: 2003: 2004: 2005: 2006:




Entwicklung ausgewéahlter Positionen auf einen Blick: 1999-2006
-1l -

Jahr Euro

1999: 0 GRUNDSTUCKE UND GEBAUDE

2000: 0 600.000

2001: | 185.157 500.000 ] Il Il 1 |

2002; | 567.827

2003: | 552.936 400.000 il i il i i

2004: | 538.044 300.000 m n Tl n i

2005:; | 523.150 200.000 u u H H 1

2006: 537.196 100.000 H H il L] LUl i
0

1999: 2000: 20071: 2002: 2003: 2004: 2005: 2006:

Jahr Euro

VERBINDLICHKLEITEN
1999: 23.582

600.000
2000: | 35221
2001: | 248.789 500.000 H
2002: | 517.699 400.000 |l il il il I
2003: | 501.425

300.000 H HH L H U

2004: 483.909

2005: [ 406.573 200.000 H 1 M M 1 H

2006: | 518.109

100.000 i i B B i i

o f——1

1999: 2000: 2001: 2002: 2003: 2004: 2005: 2006:




Edelmetalle:

Gold — der Anker im Wihrungssystem

Und mit Silber profitieren Sie noch starker von der Edelmetall-Aufwertung

Alle bedeutenden Wihrungen verzeich-
nen seit Jahren grofie Mengenausweitun
gen. Ob US-$, Euro, Yen, Franken oder
Pfund das Geldmengenwachstum in der
Abgrenzung des Aggregats M3 steigt
konsequent um die 10% auf jihrlicher
Basis an. Es ist eine gewaltige Summe,
die sich da kumuliert in Form von freier
Kreditliquiditit iiber die Finanzmirkte
ergieBt. In den vergangenen Jahren sorg-
ten die anziechenden Rohstoffpreise zwar
fiir eine Verinderung der Geldstrome hin
zu den Ol- und Gas-Exporteuren, doch da
dicse grofitenteils die vereinnahmten Dol-
lar in Form von US-Staatsaniethen und
-Aktienbeteiligungen wieder in die USA
zuriickschickten, dnderte sich kaum etwas
im  Wihrungsgefiige. Doch natiirlich
bleibt die permanente Verwisserung bei
allen Wihrungen nicht ohne Folgen auf
den Wert der Wihrungen an sich, auch
wenn Sie untereinander im Austauschver-
héltnis relativ stabil sind.

Gold ist der groBe Konkurrent der
ungedeckten Wahrungen

Besonders aussagekriftig ist der Gold-
preis, wenn es daram geht, den Wertver-
Tust der einzelnen Wihrungen zu beurtei-
len. So wertete Gold zwar in den vergan-
genen Jahren gegen den US-Dollar deut-
lich auf; der Wertverlust der US-Wihrung
vor allem gegen den Euro sorgte aber fiir
eine relative Stabilitét des Euro-Gold-Ver-
haltnisses — bis es zum Dammbruch kam.

Auf dem Weg zum neuen Rekordhoch.

Seit zwei Jahren kennt nun auch der
Goldpreis in Euro gerechnet nur noch
eine Richtung: nach oben. Uber viele

Jahre hatten die grofen Notenbanken das
Ausmal des Wertverlusts ihrer Landes-
wihrungen dadurch kaschiert, dass sie
permancent Goldbestédnde aus ihren Treso-
ren verkauften, nur die US-Notenbank
fithrte — angeblich — keine Goldverkiufe
durch. Zwar liegt die Goldnachfrage
schon seit Jahrzehnten oberhalb des Ange-
bots, doch gegen die Bestandsverkiiufe der
grofien Notenbanken, allen voran der
Bank of England, die Gold iiber Hunderte
von Jahren einsammelten, hatte der Gold-
preis natiirlich keine Chance - und fiel.
Erst 2001, mit dem Ende der britischen
Verkiufe aufgrund kaum noch vorhande-
ner Bestéinde, setzte eine Erholung bzw.
Aufwertung ein, die bis heute anhiilt.

Neue Mitspieler verhindern eine
neuerliche Preismanipulation

Dazu miissen Sie wissen, dass die perma-
nenten  Goldverkidufe der westlichen
Notenbanken bis etwa 2001 nur fiir den
erwiinschten Preisverfall sorgten, dass
Gold aber fast vollstandig im westlichen
Bankensystem erhalten blieb. Die Gold-
barren wechselten groBtenteils noch nicht
einmal ihren Standort, sondern nur iiber
ein Verschleierungsgeflecht von Verkiu-
fen und Ausleihungen ihre Eigentiimer.
Denn natiirlich hatte die Hochfinanz nie-
mals die Absicht, sich von den eigenen
Goldbestinden zu trennen — weil} sie
doch, wie wichtig Goldbesitz fiir den
Wiederaufban  eines an  Vertrauens-
schwund zusammengebrochenen Finanz-
systerns ist. Der Auoftritt neuer kaufkrafli-
ger Mitspieler an den Finanzmirkten
fiihrte notgedrungen nach dem Jahrtau-
sendwechsel zu einem jihen Ende der
Goldpreismanipulation. Denn sowohl die
Zentralbanker in Moskau oder zum Bei-
spicl auch in Peking, die noch immer
einen viel zu geringen Anteil ihrer Devi-
senreserven in Gold halten, hitten sich
gemne nach Belieben zu diesen Ausver-
kaufskursen von 250 bis 350 $ je Feinun-
ze am Markt bedient. Seitdem haben sich
die westlichen Notenbanken damit abge-
funden, nur noch mit kleinen, eher kos-
metisch zu betrachtenden Verkdufen am
Goldmarkt zu operieren und der Gold-
preisentwicklung freien Lauf zu lassen.
Dennoch haben die Goldverkiufe der ver-

Veroffentlicht in WAHRER WOHLSTAND
SaPerer VOMOPIANAS. N3 KALL A Mot WAVIIRLAeN

gangenen Jahrzehnte tiefe Spuren in den
Bilanzen der Notenbanken hinterlassen.
Noch nie besa3en diese ., Hiiter der Geld-
wertstabilitdt” so wenig Gold und so viel
ungedeckte Papierwihrungen wie heute:

Kaum noch Gold als Reserve vorhanden.

Gold und Silber stehen vor den
nachsten steilen Kursanstiegen

Aktuell befinden sich Gold und auch Sil
ber noch immer in einer Konsolidierungs-
phase. Diese hilt inzwischen mehr als cin
Dreivierteljahr an und ist bedingt durch
den schr steilen Kursanstieg zwischen
Oktober 2005 und April 2006. In diesen
sechs Monaten legte das gelbe Metall um
250 § oder mehr als 50% pro Unze zu.
Auch Silber, der kleine Edelmetallbruder
des Goldes, befand sich in dieser Periode
auf der Uberholspur, kletterte sogar noch
stirker als Gold auf fast 15 § je Unze. Wie
lange diese derzeitige Seitwartsbewegung
noch anhalt, ldsst sich nur schwer
abschétzen. Ich gehe davon aus, dass
Gold und Silber bereits im Spitsommer
neue mehrjahrige Hochststénde erreichen
werden und Gold per Jahresende scinen
bisherigen absoluten Hochststand von
etwa 850 § tibertreffen wird.
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EMISSIONS-
CHECK

Echtes Gold
im Depot

Bei Skeptikern mit ernsthaften
Zweifeln an der Stabilitat der
Weltfinanzmarkte gilt nur ein
realer Goldbestand als brauch-
barer Schutz gegen drohende
Verwerfungen, die das Wirt-
schafts- und Finanzgefiige ins
Wanken bringen wiirde. Denn
dann, so die Sorge, niitzen auch
Gold-Zertifikate nichts, weil bei
einem globalen Kollaps auch grofe
Banken in Schwierigkeiten gera-
ten konnten und die als Schuld-
verschreibung begebenen Zertifi-
kate im Extremszenario ebenfalls
wertlos werden.

Allerdings bringt ein Investment
in echte Goldbarren eine Reihe
von Problemen mit sich - bei-
spielsweise hohe Gebtiihren, Lager-
flache und gegebenenfalls einen

Wachdienst. Eine effiziente und
bei einer jahrlichen Gebthr von
0,4 Prozent auch kostengiinstige
Alternative bieten jetzt der ETF-
Anbieter Lyxor und das World
Gold Council an. Unter der WKN
AQLP178 betreiben sie einen Borsen
gehandelten ETG (Exchange Tra-
ded Gold) an, dessen Anlagekapi-
tal mit tatsdchlichen Goldbestén-
den hinterlegt ist. Die als Sicher-
heit erworbenen Barren werden in
einem Tresor der britischen GroB-
bank HSBC treuhanderisch ver-
wahrt. Die aktuellen Bestinde
werden regelméBig an die ver-
kauften Stiicke angepasst und
taggenau im Internet vercffent-
licht (wwwlyxorgbs.com). Derzeit
lagern dort rund 7200 Barren a
400 Unzen, was knapp 2,9 Mio.
Unzen entspricht. Der Borsenwert
eines ETG entspricht dabei jeweils
einem Zehntel des in Euro umge-
rechneten Wertes einer Feinunze.
Im Ausland stoBen Produkte
dieser Art schon seit einiger Zeit
auf groBen Zuspruch. Und auch
ohne das ganz grofie Schreckens-
szenario eines Zusammenbruchs
des Weltfinanzsystems gibt es
zahlreiche Griinde, Gold in die
eigene Vermogensaufteilung ein-
zubinden. Der ETG liefert hierfiir
eine effiziente Méglichkeit. raf




FUNF GUTE GRUNDE,
GOLD zuU KAUFEN

* SICHERHEIT

Gold gilt seit jeher als kostbar und wertvoll. Uber die Jahrhunderte hat sich
Gold als bestandige Anlageform erwiesen. Und gerade in Zeiten, in denen anderes
an Wert verliert, bietet Gold Sicherheit.

UNABHANGIGKEIT *

Die Sicherheit von Gold wird gerade durch seine Unabhangigkeit erzielt. Gold ist
von Staaten, Wahrungen, Produktivitat, Kreditwiirdigkeit und Ahnlichem
weitgehend unabhangig. Wirtschaftliche und politische Faktoren mégen seinen
Preis beeinflussen, sein Wert und seine Akzeptanz sind jedoch davon unabhangig.

* STABILITAT

Trotz der maoglichen Preisschwankungen am freien Markt bleibt der Wert des
Goldes langfristig stabil.

GOLDRESERVE *

Immer noch setzen Notenbanken auf Gold als Reserve'instrument'. Viele
Experten empfehlen auch privaten Anlegern, drei bis funf Prozent ihres
Vermdogens langfristig in Edelmetall anzulegen. Dabei hat es sich bewahrt, die
Reserven durch den Kauf kleinerer Goldmengen uUber einen langeren Zeitraum
aufzubauen, um Kursschwankungen auszugleichen.

* LIQUIDITAT

Wer Gold hat, hat immer Geld. Gold wird 24 Stunden taglich um den Erdball
gehandelt. Mit Gold besitzen Sie eine Art internationale Wéahrung, da es weltweit
jederzeit verauBRert werden kann. Goldmunzen haben den zusatzlichen Vorteil
eines gesetzlichen Zahlungsmittels und daher noch eine gréRere Akzeptanz.




Banque Privée Edmond de Rothschild wichst profitabel - 50% mehr Dividende

Mehr als Liebhaberaktien

Von Clifford Padevit

Tradition heisst nicht immer Stillstand.
Den Beweis dafiir erbringt die Banque Pri-
vée Edmond de Rothschild in Genf
(BPER), die in den letzten Jahren ein for-
sches Wachstumstempo angeschlagen
hat. Die kotierten Inhaberaktien sind da-
rum weit davon entfernt, Liebhaberaktien
zu sein. Vielmehr beteiligen sich Anleger
an einer Bank, die seit mehreren Jahren
viel Neugeld anzieht und mit 88 Mrd. Fr.
per Ende Februar zu den grossten Privat-
banken der Schweiz gehort.

Kein Split in Sicht

Wer sich an der Genfer Privatbank betei-
ligt, wird rasch feststellen, dass es sich im
Fall der Banque Rothschild nicht um ir-
gendeine Privatbank handelt. Eine Aktie
kostet mittlerweile fast 40 000 Fr. und hat
seit Anfang Februar Lindt und Spriingli Na-
men als schwersten Titel an der Schweizer
Borse abgeldst. Zur Tradition gehort es des-
halb, dass an der Medienkonferenz immer
die Frage auftaucht, ob ein Split geplant
sei. Traditionsgeméss wird die Frage mit
«Nein» beantwortet, so auch dieses Mal.

Das Aktionariat wird also exklusiv blei-
ben, auch wegen des Publikumsanteils
von nur 15% des Kapitals. Ein Going Pri-
vate wire jederzeit moglich. Diese Idee
wird von der Gruppe im Moment jedoch
nichtverfolgt. Uber mangelnde Wertschit-
zung konnen sich die wenigen Publikums-
aktionére allerdings nicht beklagen. Sie er-
halten eine um 50% hohere Dividende, ob-
wohl der Gewinn nur um 38% stieg. Ange-
sichts des {ippig vorhandenen Eigenkapi-
tals und des hohen Nominalwerts der Ak-
tien konnte die Ausschiittung allerdings
noch hoher sein.

Eine Beteiligung an der BPER hat sich. in
den vergangenen Jahren ausgezahlt. Ende
2003 waren die Aktien fiir 12 000 Fr. zu ha-
ben. Heute sind sie mehr als drei Mal so
teuer. Der Kurs folgte dem profitablen Aus-
bau der Bank. In den letzten drei Jahren ist
der Gewinn auf das Zweieinhalbfache ge-
stiegen; die Summe der Kundenvermdgen
per Ende 2006 war um 60% grosser.

Damit gibt sich Claude Messulam, Prési-
dent der Generaldirektion, noch lange
nicht zufrieden. «Wir wollen schneller
wachsen als in den letzten zwei Jahren»,
sagte er an der Medienkonferenz. Das Neu-
geld betrug in beiden Jahren 3,9 Mrd. Fr.
Der Betrag htte 2006 viel hoher sein miis-
sen, nachdem im ersten Semester 6 Mrd.
Fr. Neugeld verbucht worden war. Der Ver-
lust eines offenbar sehr grossen Fondskun-
den in Luxemburg unterbrach die rasante
Entwicklung, vérmochte aber den Trend
nicht zu stoppen. In den ersten zwei Mona-
ten des Jahres nahmen die verwalteten Ver-
mogen um 5 Mrd. Fr. zu.

Die Strategie, im Stammhaus in Genf
die Offshore-Klientel zu bedienen und
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durch die Luxemburger Tochter das Ons-
hore Banking in Europa auszubauen, zahlt
sich offensichtlich aus. Als Nachstes wird
in Warschau eine Niederlassung erdffnet.
Die bisher eréffneten Onshore-Filialen in
Europa haben erstmals die Gewinn-
schwelle {iberschritten. Mit der Prasenz in
Osteuropa, Lateinamerika und Asien ist
die Rothschild-Bank auch in den Wachs-
tumsregionen vertreten. Zusammen mit
der Schwesterbank in Paris, die ebenfalls
von Edmond de Rothschild dominiert
wird, wird bald ein Biiro in Mailand eroff-
net. Bisher wurden die Expansionsschritte
sorgfaltig und immer mit Blick auf die Kos-
ten umgesetzt, Der Ertrag stieg auch 2006
schneller als die Kosten, wodurch sich die
betriebliche Effizienz, gemessen an den
Kosten zum Ertrag, verbesserte (58,6%).

Giinstig bewertet

Der seit Generationen eng mit Bank-
geschdften verkniipfte Namen Rothschild
scheint Garant fiir Erfolg. Im Fall der Ban-
que Privée Edmond de Rothschild hat sich
der Erfolg in den letzten Jahren materiali-
siert und den wenigen Aktionéren Freude
bereitet. Die Bank erwirtschaftet auf den
Einnahmen einen Gewinn von 25%. Sie ist
damit auf Augenhohe der anderen kotier-
ten Vermdgensverwalter. Die Kursavancen
der Aktien in den letzten drei Monaten
sind zwar eindriicklich. Gemessen am
Kurs-Gewinn-Verhaltnis (KGV) haben die
BPER-Aktien aber nur die Liicke zur Kon-
kurrenz verringert. Mit einem KGV 2007
von 16 sind sie immer noch giinstiger als
Julius Bér (19) und Sarasin (18). Roth-
schild-Aktien sind eine Wertanlage, sofern
sie aufgrund ihres Preises in ein diversifi-
ziertes Portefeuille passen und das ge-
ringe Handelsvolumen nicht abschreckt.
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