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MUHLBAUER-KONZERN IN ZAHLEN (US-GAAP)

KONZERN 2003 2002 2001 2000 1999 1998
Aus der Gewinn- und Verlustrechnung

Umsatzerldse nach Produktsektoren TEUR 95.204 91.317 89.422 110.322 71.026 53.910

Smart Identification TEUR 39.335 50.651 47.781 48.552 34984  23.226
Semiconductor Related Products TEUR 35.619 22.103 24.464 42 427 22159  17.880
Traceability TEUR 5.679 6.641 7.366 8.616 5.421 7.336
Precision Parts & Systems TEUR 14.680 12.085 10.116 10.981 8.597 5.203
{ibrige TEUR (109) (163) (305) (254) (135) 265
Umsatzerlose nach Regionen TEUR 95.204 91317 89.422 110.322 71.026 53.910
Deutschland TEUR 45316 43.369  38.059 33.545 27.244  25.098
Ubriges Europa TEUR 21175 26.799 24.422 41482 23559  11.992
Afrika TEUR 2.380 179 947 1.410 58 2.807
Nordamerika TEUR 4221 3.392 2.545 6.478 5.598 4126
Stuidamerika TEUR 403 852 3.740 2.592 1.324 1.362
Asien TEUR 21.676 16.766 19.479 25.016 13.356 8.242
Australien TEUR 142 123 535 53 27 18
iibrige TEUR (109) (163) (305) (254) (135) 265

Aus der Bilanz

Bilanzsumme TEUR 125,556 129.432 137.942 144.934 128.791 125.480
Umlaufvermdgen TEUR 72418 79.835 83626 93293 85849  81.201
Finanzanlagevermogen TEUR 9.241 7.383 7.749 10.762 9.819  13.100
Sachanlagevermagen TEUR 41333 41189 45169 38870 31903  29.837
Immaterielle Vermogensgegenstdnde TEUR 877 1.025 1.398 2.009 1.220 1.342
Sonstiges Anlagevermogen TEUR 1.687 0 0 0 0 0
Kurzfristige Verbindlichkeiten TEUR 17.724 20254 23138  27.344  20.665  24.746
Langfristige Verbindlichkeiten TEUR 9.898 10.925 12.980 13.275 13.297  13.593
Eigenkapital TEUR 97934 98253 101.824 104.315  94.829  87.141

Anlagevermégen

Investitionen TEUR 6.224 2338 13.099 14137 7.825  11.627
Abschreibungen TEUR 6.190 6.656 7.319 6.216 5.443 5.133

Aus der Kapitalflussrechnung

Cashflow aus der betrieblichen TEUR 16.054 23398 16169 16307  (6.037) (949)

Geschaftstatigkeit
Cashflow aus der Investitionstatigkeit ~ TEUR (7.344)  (1.864)  (9.872)  (4.701 (751)  (37.412)
(6.335)  52.402

Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit TEUR (8.921) (10.243)  (6.840)  (8.558

—

Liquiditatsveranderung 1) TEUR (211) 11.291 (1.553) 2.048 (13.123) 14.041
Mitarbeiter
Beschaftigte im Jahresdurchschnitt Anzahl 1.262 1.274 1.299 1.206 898 756
Facharbeiter Anzahl 515 521 574 542 392 345
Angestellte Anzahl 484 484 464 403 296 250
Auszubildende und
Teilzeitarbeitskrafte Anzahl 263 269 261 261 210 161
Miihlbauer Holding AG & Co. KGaA
Gesamtkapital 2) TEUR 18.811 18.811 18.811 18.805 18.786  18.765
Anzahl Aktien 3) TStiick 14.696 14.696 14.696 14.692 14.677  14.660
Dividende pro Aktie EUR 40,35 0,30 0,30 0,35 0,30 0,23
Borsenkurs am 31.12. EUR 20,50 10,30 29,60 84,00 41,00 33,52
Marktkapitalisierung am 31.12. 3) TEUR 301.268 151.369 435.004 1.234.128 601.757  491.403

abzliglich der Zunahme des Unterschiedsbetrags aus Wahrungsumrechnung
Grundkapital und Festkapitalanteil des personlich haftenden Gesellschafters
bezogen auf das Gesamtkapital

vorbehaltlich der Zustimmung der Hauptversammilung

SOV



Entwicklung JahresiiberschuB in Mio. EUR
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Aus der Gewinn- und Verlustrechnung

Umsatzerlose

Bruttoergebnis vom Umsatz
von Umsatzerlosen

EBITDA )
von Umsatzerlosen

EBIT 2
von Umsatzerlosen

EBT 9
von Umsatzerlésen

Jahrestiberschuss
von Umsatzerldsen

Personalaufwand
Ergebnis je Aktie
Eigenkapitalrendite vor Steuern
Return on Capital Employed

Aus der Bilanz

Working Capital ©)

Working Capital-Intensitat /)

Capital Employed 8)
Nettofinanzschulden(-)/-vermdgen(+)
Eigenkapitalquote

Aus der Kapitalflussrechnung

Free Cashflow
von Umsatzerldsen

2003

TEUR

TEUR
%

TEUR
%

TEUR
%

TEUR
%

TEUR
%

TEUR
EUR
%

%

TEUR
%
TEUR
TEUR
%

TEUR
%

2003

95.204

32.197
33,8

14.736
15,5

8.546
9,0

9.491
10,0

6.514
6,8

39.922
0,41
9,7
10,2

39.624
416
83.521
9.659
78,0

10.590
11,1

Earnings before interest, tax, depreciation and amortization

Earnings before interest and tax
Earnings before tax

incl. ausserordentlichem Ertrag aus dem Erwerb von

Unternehmensbeteiligungen

Entwicklung Umsatz in Mio. EUR
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2002

45.260
49,6
87.474
9.099
75,9

20.519
22,5

2001

2001

59.215
66,2
105.782
(5.202)
73,8

(2.156)
(2.4)

2002

2000

110.322

44.660
40,5

30.210
27,4

23.994
21,7

25.080
22,1

17.697
16,0

39.236
1,02
24,0
24,3

57.776
52,4
98.656
(3.493)
72,0

) ROCE = EBIT/Capital Employed
6) Working Capital = unverzinsliches Umlaufvermogen -

1999

71.026

31.965
45,0

20.627
29,0

15.184
21,4

17.493
24,6

13.824
19,5

27.984
0,68
18,4
18,4

49.321
69,4
82.444
(7.937)
73,6

(9.018)
(12,7)

unverzinsliche kurzfristige Verbindlichkeiten

Lo

2003

1998

53.910

22.508
418

15.925
29,5

10.792
20,0

10.727
19,9

8.533
15,8

23.116
0,36
12,3
13,4

27.166
50,4
80.500
4.483
69,4

(8.612)
(16,0)

Working Capital-Intensitat = Working Capital/Umsatz
Capital Employed = Working Capital + Anlagevermogen



Zukunftsmarkte
Im Focus

Smart Card

Seit Uber 15 Jahren bildet die unter dem Geschaftsbereich Smart Identification

gefuhrte Produktlinie Smart Cards unser Kerngeschaft; in diesem Bereich sind

wir weltweit fihrender Anbieter von kompletten Systemldésungen zur Herstellung
innovativer Chipkarten fur unterschiedlichste Applikation und Anwendungen. So
planen, liefern und und betreiben wir auf Wunsch ganze Fabriken. Oder unterstitzen
den Kunden bei der Umsetzung landesweiter ID-Projekte.

Smart Labels

DarUber hinaus entwickeln, fertigen und vertreiben wir seit fast 10 Jahren
leistungsfahige Spitzentechnologien fur die Produktion verschiedenster Smart
Label-Typen als intelligente Alternative herkdmmlicher Strich- oder Barcodes.
Kaum ein technologischer Bereich bietet ein solch enormes Wachstumspotenzial,
wie die bertUhrungslose Identifikation. Sei es in der weltweiten Logistik oder als
drahtloses Speichermedium biometrischer Daten in Reisedokumenten.

Semiconductor Related Products

Muhlbauer bietet in diesem Bereich unterschiedlichste Technologielésungen fur
eine Vielzahl von Anwendungen in ausgewahlten Nischenméarkten. Die Kernpro-
dukte unserer Sparte sind Die Sorter, CarrierTape- und Beschichtungsanlagen
sowie Inspektionslosungen flr optische Qualitatskontrollen. Alle Prozesse sind
gepragt von Zuverlassigkeit, Innovation und hoher Geschwindigkeit. Vor allem
bei der prazisen Verarbeitung sehr kleiner Bauteile stellt MUhlbauer seine
Kompetenz unter Beweis.

Traceability

In diesem Bereich entwickeln und fertigen wir Systemldsungen flr den kompletten
Traceability- und Handling-Prozess von Leiterplatten. Neben prazisen Etikettier-
und Beschriftungsstationen gehdren dazu auch Lesegerate und spezielle Stationen
zum Scannen, Be- und Entladen, Drehen und Wenden und Transport der Bauteile.

Precision Parts & Systems

Muhlbauer ist ein weltweit gefragter Partner bei der Herstellung hochpraziser
Einzelteile und Systeme fur sicherheitstechnisch sensible Branchen. In zwei
unabhangigen Fertigungszentren produzieren Uber 300 hochqualifizierte Fachar-
beiter zuverlassige Produkte fur Industrien wie die Luft- und Raumfahrttechnik,
Medizintechnik, Halbleitertechnik, Montageautomation, Messtechnik und Optik,
Automobilindustrie sowie Formel 1 Rennsport.




FOKUSSIERUNG AUF

ERFOLGVERSPRECHENDE ZUKUNFTSMARKTE

Sehr geehrte Damen und Herren,

verehrte Aktionare, Mitarbeiter, Partner

und Freunde,

nach mittlerweile drei Jahren weltweit anhaltender
Konjunkturkrise und schwierigen Rahmenbedingun-
gen im Technologiesektor mehren sich die positiven
Anzeichen einer sich allmahlich erholenden Weltwirt-
schaft. Wir haben die Schwachephase genutzt und
massiv in den Ausbau unserer Fertigungskapazitaten
investiert. Parallel hierzu haben wir neue Techno-

logieldsungen entwickelt, die von der Erfassung

biometrischer Daten bis hin zur Personalisierung

von Reisepassen reichen und so unsere technolo-
gische Basis weiter ausgebaut. Das Ergebnis ist

eine weltweit bestens positionierte Unternehmens-
plattform und eine verbesserte fundamentale Basis,
die es uns ermoglicht, die von uns erwartete nach-

haltige Erholung in s&mtlichen Geschaftsfeldern zu

begleiten und von dem bevorstehenden maglichen

Wachstum unmittelbar zu profitieren.

Unsere Erwartungen werden gestutzt von einer seit
Beginn des Jahres 2002 verzeichneten zunehmen-
den Nachfrage nach Technologielésungen aus dem
Geschéftsbereich Semiconductor Related Products
und nachhaltigen Zuwachsen im Geschéaftsbereich
Precision Parts & Systems. So betrug das Auftrags-
plus im halbleiternahen Produktbereich Semicon-
ductor Related Products — nach einem in 2001
gegenuber dem Jahr 2000 verzeichneten konjunk-
turbedingten Einbruch von Uber 55 Prozent — in 2002
3,6 Prozent und in 2003 73,3 Prozent. Im Produki-
bereich Precision Parts & Systems verbuchten wir —
jeweils gemessen am Vergleichszeitraum des Vor-
jahres — einen Zuwachs von 45,6 Prozent (2002)
und 30,8 Prozent (2003). Auch der innerhalb des
Produktbereiches Smart Identification geflhrte Kern-
bereich Chipkarte konnte gegenuber dem Vorjahr

einen Zuwachs von 13,0 Prozent verzeichnen.

Folgerichtig waren weltweit andauernde Standardi-
sierungsprozesse, insbesondere jedoch erst jungst
durch die ICAO (International Civil Aviation Organi-
zation) verabschiedete weltweite Sicherheitsstan-
dards dafur verantwortlich, dass im Berichtsjahr
weltweit nahezu keine ID-Karten-Projekte entschieden
wurden. Hinzu kommt, dass die Planung, Umsetzung
und Einfuhrung staatlicher Projekte bekanntlich einen
nicht unerheblichen zeitlichen Vorlauf bendtigt. Mit
betroffen von dieser Entwicklung war auch die Smart
Label-Technologie, deren Verwendung in ID-Doku-

menten einerseits von der Realisierung solcher ID-



Projekte abhéngt, andererseits die Uberlegungen
weltweiter Handelskonzerne hinsichtlich der Ausstat-
tung von Waren mit RFID-Technologie teilweise noch

andauern.

Unsere Strategie, den Konzern in unterschiedliche
Bereiche und Industrien zu verzahnen, wurde im
zurlckliegenden Geschéaftsjahr wiederholt bestatigt.
Der Umsatzzuwachs von Uber 60 Prozent im Bereich
Semiconductor Related Products bestéatigt nicht nur
die sich bei langsam erholenden Markten unmittelbar
einstellende Uberproportionale Nachfrage nach
unseren technologisch ausgereiften Spitzentechno-
logien. Mit inr sind wir auch in der Lage, schnell und
flexibel auf eine verzdgerte Nachfrageentwicklung
im Kerngeschaft zu reagieren, das Geschaft — wie
im Jahr 2003 — trotz eines schwierigen Umfelds
weiter auszubauen und die Profitabilitét kontinuierlich

Zu verbessern.

Der groBte Wachstumstreiber ist und bleibt jedoch
der Smart ID-Markt. Nie zuvor in der Geschichte

gab es eine derart groBe Nachfrage nach innovativen
ID-Lésungen fur mehr Sicherheit in der Identifikation
von Mensch und Produkt. Viele neue chipbasierte,
sicherheitsorientierte Anwendungen kénnen kunftig
im Leben fur mehr Sicherheit sorgen. Zwar fordert
die Umsetzung und Einfuhrung von GroBprojekten
zeitweise viel Geduld — ihr Potenzial sind jedoch

Herausforderung zugleich, uns weltweit aufzustellen

und zu positionieren.

Heute ist MUhlbauer mit einer breiten, attraktiven
Produktpalette auf dem Weltmarkt présent. Dass
wir die strategische Unternehmensausrichtung und
weltweite Positionierung weiter vorantreiben konnten,

verdanken wir dem Vertrauen unserer Aktionare,

Kunden und Geschaftsfreunden und ist fur die
komplette Mannschaft Verpflichtung zugleich, uns
auch kunftig mit Hochdruck fur der Erreichung
unserer Ziele einzusetzen. Wir werden unsere Un-
ternehmensstrategie konsequent umsetzen und
weiterhin kontinuierlich an der Erreichung unserer
Unternehmensziele arbeiten, um das in uns gesetzte

Vertrauen auch zukunftig zu rechtfertigen.

Roding, im Februar 2004

lhr

fo/ 7 L

Josef Muhlbauer

Vorsitzender des Vorstandes



Ein Chip schiitzt

7'75.000.000.000

Euro

775 Milliarden Euro. Diese Summe setzten die 1,23 Miilliarden
Kunden des weltweit fUhrenden Kartenzahlungssystems in
2002 um. Bis 2005 wird die Mehrheit der herkommlichen

Magnetstreifen-Kreditkarten einer falschungssicheren Chipkarte

weichen. Ein Milliarden-Projekt im Namen der Sicherheit.




Smart Card

Asien macht den Anfang. 190 Millionen Kreditkarten
sollen bis 2008 vollstandig mit einem Chip ausge-
rustet, 2010 der Austausch global abgeschlossen
sein. Viele Wettbewerber folgen dem Beispiel. Der
Grund fur die Milliarden US-Dollar teure Aktion ist
die Haftungsumkehr im Kreditkartenwesen ab 2005.
Und die in den letzten Jahren sprunghaft angestie-
gene Zahl von Kreditkarten-Betrigereien.

Muhlbauer bietet weltweit als einziger Anbieter eine
komplette Systemldsung fur die Herstellung der
Smart Cards — vom Silizium bis zur Endpersonali-
sierung. In diesem letzten Schritt wird zunachst
das Betriebssystem auf den Chip, einen hochspe-
zialisierten Mini-Computer, aufgespielt — und
schlieBlich die ID-Daten des Karteninhabers
hinzugefugt. Die auf dem Chip gespeicherte Soft-
ware verschlisselt und schutzt die hinterlegten
Kundendaten.

Der gesamte Herstellungsprozess genugt dabei
hochsten Sicherheitsmalstaben. Ein Vorsprung,
der sich bezahlt macht: In vielen Landern der Welt
hat Muhlbauer schon heute einen Marktanteil von
Uber 50 Prozent. Und der Vorsprung wachst weiter.

Doch Kreditkarten sind nur eine Variante. Ein Um-
bruch in der groBen Welt der Plastikkarten steht
an. Der Chip einer Smart Card kénnte in Zukunft
die erworbenen Bonuspunkte eines Incentive-
Programms zahlen. ID-Cards mit Hilfe biometrischer
Erkennungsmerkmale vor Falschungen schutzen.
Die Fahrzeugdaten im Fahrzeugschein fixieren. Im
Gesundheitspass die Krankengeschichte des Be-
sitzers speichern — nebst Unvertraglichkeiten
gegenuber bestimmten Medikamenten. Oder ein-
fache Handys in mobile Bankautomaten verwan-
deln.




Eine Ewigkeit von

24‘ Sekunden

In der Warenlogistik sind 24 Sekunden manchmal eine kleine
Ewigkeit. Nur noch 5 statt bisher 29 Sekunden fur das Ver-
raumen einer Palette mit Waren zu benotigen ist revolutionar.

Und kann Milliarden Euro Mehrumsatze bedeuten. Smart

Labels konnen der Schllssel sein.




Smart Label

Eine alltagliche Situation am Warenregal: Der kauf-
willige Kunde erscheint. Doch das begehrte Produkt
ist gerade vergriffen. Eine verpasste Umsatzchance.
Eine international tatige Handelskette hat errechnet,
dass sie jahrlich eine Milliarde Dollar Mehrumsatz
realisieren konnte, wenn die Regale statt zu 99 zu
100 Prozent gefullt wéaren.

Eine mogliche Losung: RFID. Radio Frequency
Identification bringt mehr Tempo in die Warenerfas-
sung. Ein kleiner Chip mit Antenne — das Smart
Label — sorgt fur den berthrungslosen Datentransfer.
Einer Studie zufolge reduzierte ein bekannter
europaischer Einzelhandler durch RFID alleine die
Zeit fur das Abarbeiten einer Palette von 29 auf

5 Sekunden.

Andere verfolgen etwa das Ziel, mit Hilfe der RFID-
Technologie den Anteil ausverkaufter Regalware

deutlich zu driicken oder durch Verlust oder Dieb-
stahl verursachte , Inventurlticken® mit RFID-Technik

zu schlieBen. Es gibt auch erste GroBmarkte, in
denen RFID-Selfscanning-Systeme automatisch
das Kassieren Ubernehmen.

Aber nicht nur der Einzelhandel, auch Unternehmen
wie verschiedene européische Luftfahrtunterneh-
men, Metros oder bekannte Automobilzulieferer
nutzen die neue Technologie. Eine fUhrende Unter-
nehmensberatung rechnet fir 2006 mit einem
Umsatz von 4 Milliarden US-Dollar fur die RFID-
Branche. MUhlbauer sieht sich sehr gut aufgestellt.
Und liefert schon heute leistungsfahige Komplett-
l6sungen fur die Produktion verschiedenster Label-
Typen.




6.374.859.000

hoffen auf gute Gesundheit

Knapp 6,4 Milliarden Menschen leben im Moment auf der
Erde. Beinahe jeder ist im Laufe seines Daseins mindestens
einmal auch Patient. Die Qualitat moderner Medizin hangt
unter anderem davon ab, wie zuverlassig ihre elektronischen
Gerate arbeiten. Maschinen von Muhlbauer leisten hierzu

einen entscheidenden Beitrag.




Semiconductor
Related Products

Das Handling von hochempfindlichen Druckmess-
sensoren, wie sie zur Blutdruckmessung oder in
der Dialyse verwendet werden, verlangt héchste
Qualitats- und SicherheitsmaBstabe. Herzstick ist
auch hier ein auf Halbleitertechnik basierendes IC-
Modul, wie es beispielsweise in Chipkarten verwen-
det wird.

Fur die Konfiguration aller Teile und den Einbau in
das Gehéause kommt es auf hdchste Genauigkeit
an. Alle Schritte sowie die Funktionalitat werden
vor und nach der Produktion von optischen, me-
chanischen und elektronischen Systemen kontrol-
liert.

Das Geschaftsfeld ,Semiconductor Related Pro-
ducts* erflllt bei MUhlbauer hochste Qualitats- und
Sicherheitsanforderungen. Neueste Technologien
sorgen einerseits fur eine hdhere Kapazitat der
Maschinen und andererseits fUr eine noch prazisere
Fertigung.

Das sogenannte Flip-Chip-Verfahren beschleunigt
beispielsweise das Handling des ,Die", des auf
einer Tragerfolie befestigten Siliziumwurfels von der
GroBe eines Salzkorns. Und unterzieht ihn
anschlieBend verschiedenen Tests. Das alles ge-
schieht in einer Montagelinie. Ein Teil der Maschinen
konventioneller Produktionslinien wird dadurch
sogar Uberflussig.

Muhlbauer bedient im Geschaftsfeld ,Semiconduc-
tor Related Products® neben der Medizintechnik
auch Kunden aus so sensiblen Bereichen wie der
Luft- und Raumfahrtindustrie, aber auch der
Konsumguter- und Automobilindustrie. Muhlbauer
liefert fur eine Vielzahl von Anwendungszwecken
ausgereifte Technologien, die den Anforderungen
von morgen schon heute standhalten.




57.8300.000

Triume von Sicherheit

Der Traum von individueller Mobilitat ist auch ein Traum von
groBtmoglicher Sicherheit beim Reisen. Jahr fur Jahr werden
weltweit uber 57 Millionen Fahrzeuge gekauft. Tendenz
steigend. Gleichzeitig nimmt die Zahl elektronischer
Sicherheitskomponenten pro Fahrzeug zu. Muhlbauer
unterstutzt die steigenden Sicherheitsanforderungen mit
ausgereiften Technologielosungen und sorgt fur hochste

Transparenz im Workflow.

—
B
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Traceability

Elektronik-Komponenten in Fahrzeugen erleben
einen Boom. Wahrend sie heute 22 Prozent der
Wertschdpfung eines Kfz ausmachen, werden es
2010 bereits 35 Prozent sein, schatzen Unterneh-
mensberater.

Produziert von einer schwer kontrollierbaren Kette
von Zulieferern, bereitet die komplexe Technik den
Automobilherstellern jedoch auch Sorgen. So hat
sich in der Branche die Zahl der Ruckrufaktionen
in den letzten 10 Jahren mehr als verdoppelt. Alleine
die deutschen Hersteller zahlen pro Jahr einen
dreistelligen Millionenbetrag fur Nachbesserungs-
arbeiten.

Vermeidbare Kosten. 50 Prozent kdnnten laut einer
aktuellen Studie eingespart werden. Etwa mit Hilfe
von ID-Systemen wie ,, Traceability”. Sie erméglichen
die Nachverfolgbarkeit von Bauteilen durch spezielle
Markierungs- und Lesesysteme. Traceability hat

zwei wichtige Effekte: Sie hilft dem Hersteller zum

einen, fehlerhafte Teile gezielt der Produktion zu
entnehmen. Und ermdglicht zum anderen kosten-
schonende Ruckrufaktionen.

Die Rommel GmbH, eine Muhlbauer-Tochter, fertigt
Maschinen fur den kompletten Traceability- und
Handling-Prozess von Leiterplatten. Von der
prazisen Markierung mit Labeln, Inkjetdruck oder
Lasertechnik bis hin zu den Lesesystemen und
Scanstationen, der Software oder der ,Symbologie,
der Symbol-Logik fur die Markierungen. Dadurch
erhalten Automobilhersteller ein hohes MaB an
Sicherheit bei der Lokalisierung von Zulieferern.




Eine Frage von

O o O 02 Millimetern

Flugsicherheit beginnt nicht erst auf der Startbahn. Bereits die
Herstellung von Teilen fur die Luft- und Raumfahrttechnik
verlangt hochste Préazision und absolut fehlerlose Qualitat. Mit
einer Genauigkeit von bis zu 0,002 Millimetern fertigen

Spezialisten im Geschéaftsfeld Precision Parts Komponenten

fur die internationale Luft- und Raumfahrt-Industrie.

¥




Precision Parts

GroBte Genauigkeit im Umgang mit exotischen,
hochfesten Materialien: Dieser Herausforderung
stellt sich Muhlbauer im Dienste der Luft- und
Raumfahrt. So entstehen in den Standorten Roding
und Stollberg Baugruppen zur Verwendung in
Satelliten oder beim Space Transporting. Teile fur
Aufhangevorrichtungen an Hubschraubern. Oder
die Trinkwasserversorgung in groen Dusenflug-
zeugen. Bis hin zu Komponenten fur Weltraumra-
keten oder die Weltraumstation ISS.

Speziell entwickelte Werkzeuge, diamantbesetzte
Fraser und ein Investitionsvolumen von 7 Millionen
Euro in den letzten 3 Jahren fur neue Technologien
machen Muhlbauer heute zu einem gefragten Part-
ner fUr sicherheitstechnisch sensible Branchen. Fur
die Medizintechnik, den Motorrennsport, die Halb-
leiterindustrie — und eben auch fur die Luft- und
Raumfahrt-Industrie.

Kein Teil verlasst die Fertigung ungepruft. Schon
geringste Abweichungen vom Soll sind nicht mehr
tolerabel. Jeder Mitarbeiter burgt in jedem Arbeits-
gang mit seiner Unterschrift fUr tadellose Qualitat.
Die standige Aus- und Fortbildung von hochquali-
fizierten Fachkraften sowie eine termintreue und
effiziente Auftragsabwicklung haben Muhlbauer
europaweit Ansehen verschafft.

Precision Parts ist dabei, diese Grenze international
auszudehnen. Ein 472 Mitarbeiter starkes, hoch-
qualifiziertes Team fertigt im Jahr 2004 die Prazi-
sionsteile fur alle Muhlbauer-Produkte. Intern und
im Kundenauftrag. Es bildet das zuverlassige
Ruckgrat von Muhlbauer auf einem weltweiten
Markt.




Forschung & Entwicklung

Kiirzere Innovationszyklen erfordern
intensive Forschung und Entwicklung

Forschung und Entwicklung ist fur den Technolo-
giekonzern Muhlbauer Ursprung und wichtige Vo-
raussetzung fur den Unternehmenserfolg. In Zeiten
kurzer werdender Innovationszyklen bei gleichzeitig
steigender Entwicklungsarbeit werden strategische
Partnerschaften immer wichtiger. Wir kooperieren,
wo immer es sinnvoll ist, mit anderen Unternehmen,
bilden strategische Partnerschaften und arbeiten
mit zahlreichen Instituten, Universitaten und Orga-
nisationen international zusammen. Dadurch
kdénnen wir die weltweite technologische Positionie-
rung in den Markten weiter verstarken und
zukunftsfahige Lésungen prasentieren. Die Inves-
titionen spiegeln die Wichtigkeit dieses Bereichs
wieder: Im vergangenen Geschaftsjahr hat die
Muhlbauer-Gruppe 11,4 Mio. EUR (Vorjahr: 10,8
Mio. EUR) und damit rund 12% des Umsatzes in
Forschung und Entwicklung investiert.

Konzentration auf sicherheits-
orientierte ID-Lésungen

Im Jahr 2003 wurde mit der SCOPE ("Smart Card
Office Personalization Equipment”) 5400 ein Per-
sonalisierungssystem der modernen Generation
entwickelt und im Marz 2003 auf der CeBIT erstmals
einem breiten Publikum vorgestellt. Diese neuartige
Losung ermoglicht es den Kunden, bis zu 1.500
Smart Cards pro Stunde dezentral und sozusagen
im eigenen Buro mit spezifischen Daten zu verse-
hen. Der kleinere Bruder, die MIDGET 540, ist
ebenfalls eine Neuentwicklung des letzten Jahres.
Als vollwertiges Personalisierungskonzept
ermoglicht auch diese Office-Losung eine schnelle
und effektive Kartenbearbeitung und eignet sich
fUr eine dezentrale Implementierung von biometri-
schen Daten vor allem bei geringeren Auflagen.

Auf Basis der SCOPE 5400 wurde im abgelaufenen
Geschéftsjahr die IDENTIFIER 5400 entwickelt.
Diese Anlage ermdglicht die Personalisierung von
Reisedokumenten auf hochstmoéglichem Sicher-
heitsstandard. Mit diesem System kénnen Passports
durch elektronische Personalisierung, d.h. Imple-
mentierung der Daten auf einem Chip, und durch

14

optische Personalisierung mit Hilfe eines Lasers
mit spezifischen Daten versehen werden. Die
Muhlbauer-Gruppe ist mit diesen neuen Konzepten
fUr zukunftige Anforderungen bestens gerustet

Im Smart Label Bereich hat die Muhlbauer-Gruppe
neuartige Konzepte zur Produktion von sogenannten
Inlets, elektronischen Tickets, Labels sowie mit
RFID ausgestatteten Verpackungen entwickelt und
mehrere Patente hierzu angemeldet.

Kunde im Mittelpunkt allen Denken und
Handelns

Muhlbauer versteht sich als kompetenter Partner
seiner Kunden. Dessen Anforderungen sind ein
Ansporn fur den Konzern, neueste Technologien
und optimale Lésungen anzubieten. In strategischen
Workshops werden Technologietrends analysiert,
bewertet und daran anschlieBend neue Produkte
identifiziert. Dabei ist die frihzeitige Einbindung
von Pilotkunden eine wichtige Aufgabe, um anwen-
dungsgerechte Losungen entwickeln zu kénnen.
Das Synergiepotenzial an den unterschiedlichen
Standorten wird hierbei optimal genutzt. Ein effizi-
entes Projektmanagement sorgt fur die Umsetzung
der Aufgaben in bester Qualitat. Eine der Starken
des Muhlbauer-Konzerns ist dabei die parallele
Integration der Bereiche Mechanik, Elektronik,
Software und Optik in hochleistungsfahige Systeme.

Die Basis: hochqualifizierte Mitarbeiter

Mehr als 200 Ingenieure und Techniker arbeiten in
den Forschungszentren der deutschen Standorte
an der Entwicklung leistungsfahiger Produkte und
Produktionsablaufe in den Bereichen Smart ID,
Semiconductor-Backend und Traceability. Die
Qualitat der Forschungs- und Entwicklungsarbeit
steht und fallt mit der Qualifikation unserer Mitar-
beiterinnen und Mitarbeiter. Sie wird durch gezielte
PersonalmaBnahmen wie Projektmanagement-
Trainings sowie in externen Weiterbildungen und
in internen Workshops stets dem neuesten Wis-
sensstand angepasst.
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Service & Support

Der Kunde im Zentrum der
Aufmerksamkeit

Zufriedene Kunden auf allen Kontinenten haben das
Selbstverstandnis von Muhlbauer als Global Player
entscheidend gepragt. Fur Muhlbauer ist der welt-
weite, zuverlassige und schnelle Service und Support
ein unerlasslicher Teil der Verantwortung dem Kunden
gegenuber. Dies beginnt sehr frih: Das hohe Niveau,
das den Standard unserer Fertigung bestimmt, setzt
sich auch bei der Qualitétssicherung fort. Ohne

Zustimmung des Service-Teams verlasst kein Produkt
unser Haus. Und auch danach liegt uns die einwand-
freie Leistungsfahigkeit der Anlagen am Herzen.

Das weltweite Service-Netz sorgt fur
schnelle Wartung und Reparatur

Hochqualifizierte Systemtechniker sorgen in den
Service-Niederlassungen rund um den Globus
jederzeit fur schnelle Hilfe und fundierte Fehlerbe-
seitigung. Im letzten Jahr haben wir das Dienstleis-
tungs-Angebot erfolgreich ausgebaut und die Teams
weltweit verstarkt. Die reibungslose Lieferung von
VerschleiB- und Ersatzteilen in alle Kontinente garan-
tiert eine eigene Fachabteilung. Gefertigt werden
diese Komponenten in zwei Standorten auf Produk-
tionsequipment, das stets dem neuesten Stand der
Technik angepasst wird.

Effizientes Training erhoht die
Rentabilitat der Investition

Um die optimale Wartung und Reparatur der Systeme
garantieren zu kdnnen, erhalten unsere Mitarbeiter
gezielte Schulungen. Praxisnahe und Professionalitat
stehen nicht nur hier, sondern vor allem auch in den
Trainingseinheiten fur unsere Kunden im Mittelpunkt.
Erfahrene Trainer, der Einsatz modernster Medien
sowie die internationale Ausrichtung ermdglichen
eine optimale Einfuhrung in die komplexe Technik.
Je nach Wunsch wird das Schulungsprogramm
individuell auf die Anforderungen und Bedurfnisse
des Kunden zugeschnitten.
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Produktionsunterstiitzung erhoht
Rentabilitat und Maschinenver-
fugbarkeit

Das Consulting-Team begleitet den Kunden bereits
bei der Auswahl der Prozesse fur die jeweiligen
Materialen. Im Anschluss daran besteht die Moglich-
keit, die Anlagen durch Musterproduktionen in un-
serem Haus kennen zu leren. Und so mit einem
reibungslosen und sicheren Produktionsanlauf zu
starten. Ein spezieller Kundendienst, die Production
Assistance, unterstutzt den Kunden falls gewunscht
auch nach Installation der Anlagen direkt vor Ort.
Wir sorgen bei Bedarf weltweit fUr einen sicheren
und reibungslosen Anlauf der Produktion. Und ent-
wickeln gemeinsam mit dem Kunden Konzepte, die
eine optimale Nutzung unserer Systeme ermdglichen
und dabei helfen, maximale Produktivitat umzusetzen.
Beispielsweise auch durch Verstarkung des Teams
mithilfe des Einsatzes von Personal aus dem Hause
Muhlbauer. Egal ob in Deutschland, den USA, Aus-
tralien oder China.

Erhohte Produktionssicherheit durch
verschiedene Wartungsvertrage

Unterschiedliche Leistungspakete geben unseren
Kunden die Sicherheit, die bestmagliche VerfUg-
barkeit ihrer Anlagen zu erreichen. Gemeinsam
erarbeiten wir einen langfristigen Wartungsplan und
sorgen so fur die permanente und verantwortungs-
bewusste Pflege der Systeme. Im Jahr 2003 haben
wir die Produktpalette der Dienstleistungen in Form
eines modularen Servicevertrages erweitert. Je nach
individuellen Anforderungen kénnen wir dem Kunden
so spezifische Leistungen bieten.

In der Firmenzentrale in Roding laufen die Faden
des Service-Netzes zusammen.

Hier ist der Dreh- und Angelpunkt fUr die individuelle
Beratung, die Prozess- und Anlagebetreuung und
den weltweiten, schnellen und zuverlassigen Service.
Und hier wurde der Grundstein fur die Zufriedenheit
der Kunden rund um den Erdball gelegt.






Mitarbeiter

Engagierte Mitarbeiter - ein entschei-
dender Erfolgsfaktor fiir unser Unter-
nehmen

Im Fokus unserer Personalpolitik steht die Weiterent-
wicklung einer vielleicht sogar einzigartigen Unter-
nehmenskultur, die sich durch Begeisterung, Beweg-
lichkeit, Initiative, Engagement und Eigenverantwor-
tung aller Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter auszeich-
net. Die Betonung liegt dabei auf der Férderung des
unternehmerischen Denkens und Handelns auf allen
Ebenen und in allen Bereichen. Der Innovationsgeist
und die Internationalitét, konsequente Kundenorien-
tierung und das hohe Kosten- und Qualitatsbe-
wusstsein der Mitarbeiter prégen unser Unternehmen.
Auf diesem Humankapital wollen wir unsere strate-
gischen Ziele erreichen, die wir uns gesetzt haben:
weltweit fUhrender Anbieter innovativer Technologie-
I6sungen fur die gesamte Wertschopfungskette der
Smart Card- und Smart Label-Herstellung zu sein.

Unternehmerisches Denken fordern
heiBt Wachstum sichern

Mit seit Jahren praktizierten Mitarbeiterbeteiligungs-
programmen haben die Mitarbeiter der Muhlbauer-
Gruppe die exklusive Mdglichkeit, als Aktionare —
und damit als Unternehmer —im Unternehmen aktiv
zu werden und so am Erfolg des Unternehmens zu
partizipieren. Im vergangenen Jahr nutzten mehr als
die Halfte unserer Mitarbeiter diese Gelegenheit und
erwarben Belegschaftsaktien zu attraktiven Konditi-
onen. Mit dem an den operativen und strategischen
Zielen des Technologiekonzerns ausgerichteten
Aktienoptionsprogramm , Identification 2003 erhielten
Mitarbeiter zudem das Angebot, sich nach Erreichen
vorab vereinbarter, individueller Erfolgsziele Uber
Aktienoptionen und leistungsorientierten Pramien
direkt am Erfolg der MUhlbauer-Gruppe zu beteiligen.
Die Unternehmensleitung will auch zukUnftig derartige
Programme fortsetzen, um die Identifikation der
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter mit dem Unterneh-
men und den Unternehmenszielen weiter zu starken.
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Aus- und Weiterbildung -
eine Investition in die Zukunft

Die maBgeschneiderte Rekrutierung von Fach-
arbeitskréaften bildet eine wichtige Voraussetzung
fur die Fertigung von qualitativ hochwertigen Pro-
dukten und das Bestehen im nationalen und inter-
nationalen Wettbewerb. Muhlbauer legt deshalb seit
Uber 20 Jahren groBen Wert auf die Nach-
wuchsférderung. In den Bildungszentren Roding
und Stollberg erhalten junge Rekruten jahrlich um-
fangreiche Moglichkeiten zur Berufsausbildung mit
dem Ziel der Facharbeiterqualifikation. Mit unter-
schiedlichen Ausbildungsinitiativen positioniert sich
das Unternehmen als zukunftsweisender und stabiler
Arbeitgeber. So hat Mdhlbauer im Jahr 2003 trotz
der stets hohen Quote an Ausbildungs-platzen im
Rahmen der ,Ausbildungsoffensive Bayern® kurz-
fristig 13 weitere Ausbildungsplatze geschaffen.
Auch nach der Ausbildung ist die Bereitschaft zu
permanentem Lernen von zentraler Bedeutung fur
den Erfolg eines Unternehmens. Mahlbauer
unterstutzt das Engagement der Mitarbeiter durch
zahlreiche Moglichkeiten zur Fort- und Weiterbildung.
Zusammen mit speziellen Potenzialprogrammen fur
junge FUhrungskrafte, aber auch Management- und
FUhrungsseminaren hat das Unternehmen im Jahr
2003 rund 118 TEUR investiert um die Motivation
und Teamverantwortung des Einzelnen zu fordern.
Gleichzeitig sichert dies den hohen Standard der
Qualifikation. Dadurch sind die besten Vorausset-
zungen fur den Erhalt und die Steigerung des Un-
ternehmenswerts geschaffen.

Die hohe Leistungsbereitschaft und der personliche
Einsatz der Mitarbeiter ist eine wesentliche Voraus-
setzung fur den gesamten Unternehmenserfolg der
Muhlbauer-Gruppe. Der Vorstand der Muhlbauer
AG dankt allen Mitarbeitern fur ihr unermtdliches
Engagement und ihre Leistungen.
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Corporate Governance

Standards guter und verantwortlicher
Unternehmensfiihrung und -kontrolle in
eigenem Muhlbauer-Kodex festgeschrie-
ben

Der international verwendete Begriff Corporate
Governance beschreibt die Leitung und Kontrolle
von Unternehmen vor allem unter dem Gesichts-
punkt einer langfristigen Steigerung des Unterneh-
menswerts. Diese soll beispielsweise durch die
Wahrung von Aktionarsrechten, eine umfassende
Informationspolitik wie auch durch Regeln zur
Vermeidung von Interessenkonflikten erreicht wer-
den.

Die Muhlbauer Holding AG & Co. KGaA hat im
Jahr 2003 Uber die gesetzlichen Anforderungen
hinaus ihren eigenen, unternehmensspezifischen
Corporate Governance Kodex verabschiedet, der
die Empfehlungen und Anregungen der ,Regie-
rungskommission Deutscher Corporate Governance
Kodex" sehr weitgehend Ubernimmt und auf die
konkreten Bedurfnisse der MUhlbauer Holding AG
& Co. KGaA angepasst ist. Diesem unternehmens-
eigenen Kodex haben der persénlich haftende
Gesellschafter und der Aufsichtsrat zugestimmt.
Daruber hinaus haben sich samtliche Mitglieder
des Vorstandes der operativ tatigen Muhlbauer
Aktiengesellschaft in Einzelerklarungen gegentber
der Gesellschaft verpflichtet, die jeweils aktuelle
Fassung des Deutschen Corporate Governance
Kodex sowie des unternehmenseigenen Kodex
einzuhalten. Fur das interne Controlling wurde
zudem ein standiger Beauftragter bestellt. Der
unternehmenseigene Kodex ist der Offentlichkeit
Uber das Internet (www.muehlbauer.de) zuganglich.

Im Mai 2003 veroéffentlichte die ,,Regierungskom-
mission Deutscher Corporate Governance Kodex"
einen geanderten Kodex mit national und interna-
tional anerkannten Standards fur gute und verant-
wortliche Unternehmensftuhrung. Im Dezember
2003 hat die Muhlbauer Holding AG & Co. KGaA
hierzu die nach § 161 AktG vorgesehene
Entsprechenserklarung abgegeben (der Offent-
lichkeit ebenfalls Uber das Internet
(www.muehlbauer.de) zuganglich). Danach ent-
spricht die Muhlbauer Holding AG & Co. KGaA in
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ihrer Rechtsform allen Empfehlungen der ,Regie-
rungskommission Deutscher Corporate Governance
Kodex" mit folgenden Ausnahmen:

Selbstbehalt bei D&O-Versicherung: Auf einen
Selbstbehalt bei der D&O-Versicherung wird derzeit
verzichtet, da ein solcher die Mdglichkeiten ein-
schranken wurde, Mitglieder fur das Management
mit weitreichender unternehmerischer Erfahrung
zu akquirieren, da diese sonst mit Haftungsrisiken
auch im Bereich fahrlassigen Verhaltens rechnen
mussten und Selbstbehalte im Managementbereich
auch weiterhin nicht ublich sind.

(Ziffer 3.8 Abs. 2).

Vergutung und individualisierte Angabe der Ver-
gUtung des Managements: Im Unterschied zum
Deutschen Corporate Governance Kodex (Ziffer
4.2.3 Abs. 2 Satz 4) sehen die von der Hauptver-
sammlung in der Vergangenheit beschlossenen
Aktienoptionsprogramme keine Begrenzungs-
moglichkeit (Cap) flr auBerordentliche, nicht vor-
hergesehene Entwicklungen vor. Bisher wurden
Aktienoptionen allerdings weder an den personlich
haftenden Gesellschafter noch an die Mitglieder
der Geschaftsfuhrung verbundener Unternehmen
ausgegeben.

Fur die Festlegung eines Cap sieht MUhlbauer keine
Notwendigkeit, da die Verteilung von Aktienoptionen
auch kuanftig jahrlich individuell und nur in kleinen
Tranchen geplant ist.

Die Grundzlge des durch die Hauptversammliung
vom 4. Mai 2000 beschlossenen Aktienoptionsplans
werden im Geschaftsbericht erlautert. Dartiber
hinaus gehende Grundzlge des Vergutungs-
systems, die konkrete Ausgestaltung des Aktien-
optionsplans oder Angaben zum Wert von Aktien-
optionen werden jedoch weder auf der Internetseite
bekannt gemacht noch im Geschaftsbericht erlautert
(Ziffer 4.2.3 Abs. 3). Ebenso erfolgt keine Information
der Hauptversammlung durch den Aufsichtsrats-
vorsitzenden Uber die Grundzige des Vergutungs-
systems und deren Veranderungen (Ziffer 4.2.3
Abs. 4). Die Inhalte von Aktienoptionsplanen und
VergUtungssystemen sind das Ergebnis intensiver
Diskussionen innerhalb des Konzerns. Durch eine
Verdffentlichung von Details wirde das Risiko einer



Corporate Governance

gezielten Abwerbung von SchlUsselpersonen zu-
nehmen, da die Details der VergUtungsstruktur
dann auch fur den Wettbewerb transparent wéaren.

Da das Management in seiner Gesamtheit fur die
Leitung des Unternehmens zustandig und verant-
wortlich ist, erfolgt auch weiterhin keine individua-
lisierte Angabe der VergUtung des Managements
im Anhang des Konzernabschlusses (Ziffer 4.2.4
Satz 2).

Bildung von Ausschussen im Aufsichtsrat: Aufgrund
der Besetzung des Aufsichtsrats mit drei Mitgliedern
wird auf eine Bildung von Ausschussen verzichtet
(Ziffer 5.2 Satz 2; 5.3.1 Satz 1, 5.3.2 Satz 1).

Zusammensetzung und Vergutung von Aufsichts-
ratsmitgliedern: MUhlbauer verzichtet auf die Fest-
legung einer Altersgrenze fur die Mitglieder des
Aufsichtsrates (Kodex Ziffer 5.4.1 Satz 2), da das
Alter eines Mitglieds kein Indiz dafur sein kann,
sein Mandat nicht ordnungsgemaBi wahrnehmen
zu konnen. Die Vergutung fur die Aufsichtsratsmit-
glieder ist in der Satzung der MUhlbauer Holding
AG & Co. KGaA festgelegt und sieht ausschlieBlich
eine feste Vergutung vor. Die EinfUhrung einer
variablen Vergutung ist nicht angestrebt, da eine
solche nach Ansicht des Unternehmens keine
wesentliche Verbesserung der Anreizwirkung
schafft. (Ziffer 5.4.5 Abs. 2 Satz 1).

Seit ihrer Entsprechenserklarung im Dezember
2002 entsprach die Muhlbauer Holding AG & Co.
KGaA den Empfehlungen des Deutschen Corporate
Governance Kodex in der Fassung vom 7. Novem-
ber 2002 mit folgenden Abweichungen:

Fur die Organmitglieder bestand bei der D&O-
Versicherung kein Selbstbehalt (Ziffer 3.8 Abs. 2).
Es wurden keine Aufsichtsratsausschusse gebildet
(Ziffer 5.2 Satz 2 und Ziffer 5.3).

Der Aufsichtsrat wurde nicht (auch nicht teilweise)
erfolgsorientiert vergutet (Ziffer 5.4.5 Abs. 2 Satz 1).
Vergutungen fur personlich erbrachte Leistungen
von Aufsichtsratsmitgliedern wurden im Anhang zum
Konzernabschluss 2002 ohne besondere Individu-
alisierung angegeben (Ziffer 5.4.5 Abs. 3 Satz 2).

Stiandige Uberpriifung des Kodex und
Information der Offentlichkeit

Der eigene Corporate Governance Kodex stellt die
im Unternehmen bereits angewendeten Richtlinien
nach auBen hin noch transparenter dar. Die Unter-
nehmensleitung pruft diese Grundsatze in einem
fortlaufenden Prozess und passt sie gegebenenfalls
neuen Erkenntnissen und Notwendigkeiten sowie
gesetzlichen Anforderungen an. Die Information
und Kommunikation mit der Offentlichkeit und dem
Kapitalmarkt Uber die Corporate Governance im
Unternehmen ist ein wichtiger Bestandteil des
Selbstverstandnisses von Muhlbauer. So sind de-
taillierte Angaben zum Unternehmen jederzeit im
Internet unter www.muehlbauer.de und hier unter
JInvestor Relations” abrufbar. Alle Informationen
werden laufend aktualisiert und ausgebaut.
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Die Miihlbauer-Aktie

* Mduhlbauer-Aktie legt im Berichtsjahr
um knapp 100% zu — TecDAX um 42%

* Marktkapitalisierung steigt auf
301,3 Mio. EUR"

« Zunahme der Dividende?

Kapitalmarktumfeld im Aufwartstrend

Die Weltwirtschaftslage, die bereits in den Vorjahren
durch sinkende Unternehmensgewinne und eine
hohe Investitionszurlckhaltung gepragt war, zeigte
sich auch zu Beginn des Geschaftsjahres 2003
angespannt und lieferte keine Zeichen fur eine
Erholung der weltweiten Aktienmarkte. Der DAX fiel
im FrUhjahr 2003 mit 2.202,96 Punkten auf den
tiefsten Stand seit 1997, der Dow Jones erreichte
ebenfalls im Frahjahr mit 7.891,10 Punkten beinahe
sein Vorjahrestief von 7.591,90 Punkten. Erste
positive Konjunkturaussichten leiteten ab Marz die
Wende am Kapitalmarkt ein. Seit den Tiefstanden
im Fruhjahr legten der Nikkei-Index um ca. 38%,
der Dow Jones um rund 40% und der DAX sogar
um 79% zu.

Miihlbauer-Aktie entwickelt sich besser
als der Markt

Vom JahresschluB3 bei 10,30 EUR erholte sich die
MUhlbauer-Aktie einhergehend mit zunehmendem
Ertragswachstum ab Mitte des Jahres deutlich und
hat nach dem Jahreshoch von 24 EUR im
September 2003 eine neue Bodenbildung bei
20,- EUR gefunden. Damit legte der Kurs im Jah-
resverlauf um knapp 100% zu. Mit dieser Kursstei-
gerung hat Muhlbauer den TecDAX im laufenden
Jahr eindrucksvoll outperformed. Wahrend die
Entwicklung in den ersten Monaten des Jahres
annahernd parallel verlief, konnte sich Muhlbauer
ab der Jahresmitte vom TecDAX absetzen und liegt
mit einem Wertzuwachs von knapp 100% deutlich
Uber dessen Wertentwicklung mit ca. 42%.
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Deutlicher Anstieg der Marktkapitalisie-
rung

Die Marktkapitalisierung der Muhlbauer Holding
AG & Co. KGaA betrug zum Jahresende 301,3
Mio. EUR. Im Vorjahr waren es 151,4 Mio. EUR.
Bei einem Free Float von 20,3%" betragt die fur
die Berechnung der Indizes relevante Free-Flow-
Marktkapitalisierung 61,1 Mio. EUR. Im Gesamtjahr
wurden 2,11 Mio. Aktien gehandelt. Das durch-
schnittliche tagliche Handelsvolumen® betrug im
Jahr 2003 8.343 Stuck im Vergleich zu 13.000
Stlck in 2002.

Miihlbauer erhéht Dividende um 15%2)

FUr das Geschaftsjahr 2003 steht ein Bilanzgewinn
von 6,5 Mio. EUR (Vorjahr 3,5 Mio. EUR) zur
Ausschuttung an die Aktionare zur Verfugung. Dies
entspricht einem Ergebnis von 0,41 EUR je Aktie
(Vorjahr 0,2 EUR). Der personlich haftende Gesell-
schafter und der Aufsichtsrat werden daher der
Hauptversammlung die Ausschuttung einer Divi-
dende in Héhe von 0,35 EUR vorschlagen (Vorjahr
0,30 EUR) und so die ertragsorientierte Aus-
schuttungspolitik des Unternehmens fortsetzen.
Ein Aktionar, der seine Aktien am 2.1.2003 zum
damaligen Kurs von 11,- EUR erworben hat, erzielte
fur 2003 eine Dividendenrendite von 2,73%.

Im Jahr 2003 Seit IPO am
10.07.1998

Entwicklung Miihibauer-Aktie
und Indizies

Muhlbauer-Aktie +99,5 % -16 %
TecDAX +42 % N.V.
Nemax 50 +42 % -79 %



Die Aktie

Kennzahlen 2003 2002

Borsenkurs (Xetra)

Jahreshoch (in EUR) 24,00 37,00
Jahrestief (in EUR) 9,75 9,25
Jahresschluss (in EUR) 20,50 10,30

Marktkapitalisierung

Jahreshoch (in Tsd. EUR) 352.704 543.752
Jahrestief (in Tsd. EUR) 143.286 135.938
Jahresschluss (in Tsd. EUR) 301.268 151.369
Werte je Aktie

Ergebnis (in EUR) 0,41 0,20
Dividende (in EUR)2 0,35 0,30

Aktienriickkauf-Programm auch im Jahr
2003 weitergefiihrt

Die Erméachtigung zum Erwerb eigener Aktien
gemal § 71 Abs. 1 Nr. 8 AktG aus der Hauptver-
sammlung vom 29.4.2003 hat das Unternehmen
genutzt, um im abgelaufenen Geschaftsjahr 51.711
eigene Aktien zu einem durchschnittlichen Kurs
von 14,08 EUR zu erwerben. 18.371 Stlckaktien
wurden an Mitarbeiter verauBert. Zum 31.12.2003
halt die Gesellschaft 203.765 eigene Aktien (Vorjahr:
170.425), dies entspricht einem Anteil am Grund-
kapital von 3,2% (2,7%).

Dialog mit Investoren und Analysten
kontinuierlich ausgebaut

Mit dem Listing im Qualitatssegment ,Prime Stan-
dard* hat sich die Muhlbauer Holding AG & Co.
KGaA auch weiterhin den hochsten deutschen
Transparenzanforderungen an Publikumsgesell-
schaften verpflichtet. So verdffentlicht Mdhlbauer
Quartalsberichte und bietet dem Kapitalmarkt mit
einer jahrlichen Analystenkonferenz ein breites
Forum. Im Jahr 2003 fand diese Veranstaltung auf
der weltgroBten Computermesse CeBIT in Hannover
statt. Sowohl die prasentierten Produkte als auch
die Aktie erregten groBes Interesse. Mit Roadshows
in den USA, GroBbritannien, der Schweiz und
Deutschland, sowie zahllosen Einzelkontakten zu
Analysten, Investoren und der Finanzpresse hat
das Unternehmen auch 2003 seine erfolgreiche
Investor Relations Arbeit fortgesetzt.

Im Zuge der Neusegmentierung der deutschen

Aktienmarkte wurde der NEMAX 50 aufgeldst. Der
neu gegrundete TecDAX umfasst seither die nach
Marktkapitalisierung 30 gréBten Technologieaktien.
Bislang ist MUhlbauer darin nicht enthalten, im
TecDAX-Ranking liegt das Unternehmen zum Jah-
resende auf Platz 41. Dennoch hat die Gesellschaft
auch nach der Umstrukturierung der Aktienindizes
keine Aufmerksamkeitsverluste erlitten. Vor allem
durch die erfolgreiche Ansprache neuer Small- und
Mid Cap-Investoren konnte der Wegfall der index-
orientierten institutionellen Anleger mehr als kom-
pensiert werden. Der Freefloat der Gesellschaft
verteilt sich zu jeweils gleichen Teilen auf eine solide
Basis aus privaten und institutionellen Anlegern.
Interne und externe Berechnungen zeigen, dass
ca. 40% der institutionellen Investoren aus dem
Ausland, und dabei vor allem aus der Schweiz,
GroBbritannien und den USA stammen. Die Secura
Vermdgensverwaltungs GmbH halt unverandert
52,5% des Aktienkapitals. In der Rubrik Investor
Relations auf der Homepage (www.muehlbauer.de)
finden Sie weitere detaillierte Informationen.

Finanzkalender

16. Méarz 2004 Bilanzpressekonferenz und
Analystenkonferenz, Frankfurt
Quartalsbericht | / 2004

29. April 2004 Hauptversammlung, Roding
5. August 2004:  Quartalsbericht Il / 2004

4. November 2004: Quartalsbericht Il / 2004

Marz 2005: Geschaftsbericht 2004

28. April 2004:

Kontaktdaten Investor Relations:

Muhlbauer Holding AG & Co. KGaA
Werner-von-Siemens-Str. 3

D - 93426 Roding

Investor Relations

E-Mail: investor-relations@muehlbauer.de
Telefon: +49 (9461) 952 -653

Fax: +49 (9461) 952 -852

1) Bezogen auf das Gesamtkapital
2) Vorbehaltlich der Zustimmung der Hauptversammlung
3) Summe aus Xetra-Handel und Parketthandel in Frankfurt a.M.
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VORWORT FINANZVORSTAND

Sehr geehrte Damen und Herren, verehrte
Aktionare, Analysten, Mitarbeiter, Partner und
Freunde,

die Unternehmensgruppe Muhlbauer hat — nach zwei
eher verhaltenen Vorjahren — im Geschaftsjahr 2003 ihre
Ertragskraft wieder steigern und ihre Perspektiven ver-
bessern kénnen. Trotz einer auch im Berichtszeitraum
insgesamt noch verhaltenen Weltkonjunktur konnten wir
uns gut behaupten und unseren Gewinn bei leicht
hoherem Umsatz deutlich ausbauen.

Unsere Strategie, das Unternehmen auf vier verschiede-
ne Saulen aufzubauen, hat sich hierbei erneut bewahrt.
Sehr gut abgeschnitten haben vor allem die Bereiche
Semiconductor Related Products und Precision Parts
and Systems. Wahrend der halbleiternahe Produktbe-
reich von seiner starken Technologieposition und den
ersten Anzeichen einer allmahlichen Erholung der Halb-
leiterindustrie profitieren und seinen Umsatzanteil um
61,2 Prozent auf 35,6 Mio. EUR steigern konnte, fuhrte
die starke Nachfrage nach qualitativ hochwertigen
Prazisionsteilen und Systemen fur sensible Industrien
wie die der Luft- und Raumfahrt, der Medizintechnik und
der Formel 1 zu einem weiteren Umsatzanstieg in die-
sem Segment — um 21,5 Prozent auf 14,7 Mio. EUR.

Bei einem Umsatzplus von insgesamt 4,3 Prozent auf
95,2 Mio. EUR hat Muhlbauer damit sein Ergebnis nach
Steuern im hohen zweistelligen Niveau deutlich gestei-
gert, ndmlich um Uber 85 Prozent auf 6,5 Mio. EUR. Un-
sere Umsatzrendite liegt inzwischen wieder bei 10,0 Pro-
zent — nach 5,2 Prozent im Vorjahr. Gleichzeitig hat das
Unternehmen mit Ausgaben fur Forschung und Entwick-
lung in Hohe von 11,4 Mio. EUR (Vorjahr: 10,8 Mio. EUR)
mehr denn je in Zukunftstechnologien investiert.

Das Ergebnis je Aktie haben wir von Quartal zu Quartal
kontinuierlich verbessert. Mit 41 Cent hat es fur das Be-
richtsjahr mehr als das Zweifache des Vorjahreswertes
erreicht. Aufgrund dieser guten Performance und der
seit Jahren praktizierten ertragsorientierten
Ausschuttungspolitik schlagen wir der Hauptversamm-
lung eine Dividende von 35 Cent vor.
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Wie im Vorjahr bereits angekundigt, haben wir das im
Jahr 2002 verstarkte aggressive Free-Cashflow-
Management im Berichtsjahr konsequent fortgesetzt. Im
Ergebnis betrug der operative Cashflow 16,1 Mio. EUR,
oder 16,9 Prozent des konsolidierten Umsatzes. Der
Free-Cashflow bewegte sich auch im Berichtsjahr — trotz
vorgenommener Investitionen in Héhe von 6,2 Mio. EUR
—mit 10,6 Mio. EUR auf hohem Niveau; das zweite Jahr,
in dem der Free-Cashflow hoher ausfallt als die Ergeb-
nisse. Durch die weitere Reduzierung der kurzfristigen
Verbindlichkeiten bei gleichzeitig Uberproportionaler Ver-
ringerung des Umlaufvermoégens reduzierte sich das
Working-Capital — gemessen am Umsatz — von 49,6 Pro-
zent im Vorjahr auf 41,6 Prozent im Berichtsjahr.

Der Return on Capital Employed als Quotient aus EBIT
und eingesetztem Kapital erhéhte sich auf 10,2 Prozent
nach 6,8 Prozent im Vorjahr und bestatigt die wertorien-
tierte Unternehmensfuhrung; ist er doch Ausdruck der
Ertragskraft aus einer verbesserten Profitabilitat, einer
weiterhin eher konservativen Investitionspolitik und der
Effizienz im Working-Capital-Management.

Das zum Prime Standard der Deutsche Borse AG zuge-
lassene Unternehmen hat im Jahr 2003 — ohne hierzu
gesetzlich verpflichtet zu sein — seinen eigenen, unter-
nehmensspezifischen Corporate Governance Kodex
verabschiedet und der Offentlichkeit im Internet weltweit
zuganglich gemacht. Damit macht der Technologiekon-
zern die im Unternehmen bereits angewandte Praxis ei-
ner wertorientierten Unternehmensfiihrung auch nach
auBen transparent. Personlich haftender Gesellschafter,
Management und Aufsichtsrat sorgen dafur, dass unser
Corporate Governance-Regelwerk aktiv im Unterneh-
men gelebt wird. Dartber hinaus wird es in
regelmaBigen Abstanden Uberpruft und weiterentwickelt.

Das Anlegervertrauen hat dazu beigetragen, dass sich
die Muhlbauer-Aktie einhergehend mit zunehmendem
Ertragswachstum ab Mitte des Jahres deutlich positiv
entwickeln und den TecDAX eindrucksvoll outperformen
konnte. Mit zu den Anlegern zahlen mittlerweile nahezu
alle unsere Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter. Durch
jahrliche Aktienprogramme verstarken wir die breite
Identifikation der Belegschaft mit dem Unternehmen.
MuUhlbauer ist seit langem bekannt als Unternehmen,
welches fur sich die hochsten Standards fur Ehrlichkeit
und Zuverlassigkeit entwickelt hat. Rund 1300 Mitarbei-
ter arbeiten jeden Tag hart daran, das Vertrauen der
Aktionare, Geschaftspartner und Kunden zu rechtferti-
gen. Und das Unternehmen zu dem zu machen, was es
ist — eine Kultur, die begeistert.

Roding, im Februar 2004

(V-4

Hubert Forster,
Finanzvorstand
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UNTERNEHMENSSTRATEGIE
Strategische Positionierung gestarkt

Wir verfolgen mit unserer Strategie ein klares Ziel: Wir
wollen die Zukunft des Smart ID-Marktes so gestalten,
dass unsere Kunden nachhaltig Vorteile daraus ziehen.

In den letzten beiden Jahren haben sich die Anforderun-
gen, die an Unternehmen im Smart Card-Markt gestellt
werden, stark verandert. Grund ist die zunehmende Aus-
weitung der traditionellen Anwendungsgebiete auf Appli-
kationen fur sicherheitsorientierte Anwendungen.

Wir haben diese Entwicklung frihzeitig erkannt und unse-
re Unternehmensstrategie entsprechend darauf einge-
stellt: Wir unterstutzen unsere Kunden dabei, ihre Unter-
nehmen Uber die ganze Wertschopfungskette zur
Herstellung innovativer und féalschungssicherer Ausweis-
und |dentifikationssysteme hinweg markt- und sicher-
heitsorientiert auszurichten. Und wir versorgen sie mit al-
lem, was sie fur ihren Erfolg bendtigen. Basis dieser
Losungen sind zukunftsweisende Spitzentechnologien,
die wir permanent weiterentwickeln. Unser Angebot er-
streckt sich Uber die gesamte Wertschépfungskette beim
Kunden, da wir in nahezu allen Prozessschritten mit eige-
nen Produkten vertreten sind und dadurch Synergieeffek-
te hervorragend nutzen kénnen. Wir integrieren die Kom-
ponenten aus Technik, Software und Dienstleistungen
und bieten durchgéangige, abgestimmte und integrierte
Produktionsprozesse, die sich an den individuellen
Bedurfnissen der Kunden orientieren und eine optimierte
Wertschopfung gewahrleisten.

Nachdem wir uns mit der Herstellung modernster Ma-
schinenlinien fur die gesamte Wertschopfungskette der
Smart Card-Herstellung bereits in der Vergangenheit eine
weltweite flhrende Marktposition sichern konnten, haben
wir seit der Markteinfihrung der Tag-Assembly-Linien
(TAL) unsere Stellung im weltweiten Markt fur digitale
Identifikation und Sicherheit weiter ausgebaut. Der Be-
darf nach biometrischer und kontaktloser Identifikation ist
groB, gerade bei sicherheitsorientierten Anwendungen.
Besonders hier sehen wir uns mit unseren ganzheitlichen
— technologisch ausgereiften — Losungsangeboten sehr
gut aufgestellt und werden unsere weltweite
MarktfUhrerschaft in diesem Bereich konsequent aus-
bauen. Innovative und kundenorientierte Technologie-
|6sungen werden auch zuklnftig den héchsten Stellen-
wert fur unsere Kunden besitzen und so den maBgebli-
chen Wertbeitrag zur Mihlbauer-Gruppe leisten. Mit dem
weiteren Ausbau unseres Angebotsspekirums in ver-
wandte Branchen wollen wir unsere Saulen-Strategie fort-
setzen und uns neue Wachstumsmarkte erschlieBen.

WESENTLICHE ENTWICKLUNGEN WAHREND
DES GESCHAFTSVERLAUFS 2003
Einem schwierigen Jahr die Stirn geboten

Trotz der im Berichtsjahr verzogerten Nachfrageent-
wicklung unserer Kunden im Bereich Smart Identification
konnten wir auf Grund unserer starken Technologie-
position und den ersten Anzeichen einer allmahlichen
Erholung der Halbleiterindustrie insbesondere im
Bereich Semiconductor Related Products den

Konzernumsatz des Vorjahres leicht erhéhen. Durch ein
striktes Kostenmanagement hat sich die in den beiden
Vorjahren schwache Ergebnissituation im Berichtsjahr
deutlich verbessert. Nachstehend folgt ein kurzer
Uberblick tiber wesentliche Entwicklungen im
Geschaftsjahr 2003:

« Uberproportionale Steigerung des Konzernjahres-
Uberschusses von 3,5 Mio. EUR im
Vorjahr um Uber 85% auf 6,5 Mio. EUR im Berichtsjahr

* Ergebnis je Aktie mit 0,41 EUR gegenuber Vorjahr
(0,20 EUR) mehr als verdoppelt

* Anhaltend hohe Nachfragen nach halbleiternahen
Produkten fuhrt zu deutlichem Anstieg der Umsatz-
erlése im asiatischen Raum von 16,8 Mio. EUR im
Vorjahr um 29,3% auf 21,7 Mio. EUR im Berichtsjahr

* Beibehaltung einer an der nachhaltigen Ertragskraft
des Unternehmens orientierten Ausschuttungspolitik
durch Zahlung einer Dividende von 30 Cent je
dividendenberechtigter Stlickaktie an die Aktionare

* Ausbau der Nettoliquiditat auf 9,7 Mio. EUR (Vorjahr:
9,1 Mio. EUR); Brutto-Cashposition inklusive der
Kapitalmarktanlagen bei 25,3 Mio. EUR (Vorjahr: 22,8
Mio. EUR)

* Nachhaltig hoher Free-Cashflow von 10,6 Mio. EUR
(Vorjahr: 20,5 Mio. EUR) trotz Investitionsausgaben in
Hohe von 6,2 Mio. EUR (Vorjahr: 2,6 Mio. EUR) durch
weitere Optimierung der Working-Capital-Position von
45,3 Mio. EUR im Vorjahr um 12,6% auf 39,6
Mio. EUR im Berichtsjahr

» Kontinuierliche Investitionen in Forschung und
Entwicklung und Ausbau des Angebotsspektrums mit
Personalisierungslosungen fur den digitalen Office-
und Passportbereich

* Veroffentlichung eines unternehmensspezifischen
Corporate Governance Kodex als Grundséatze einer
wertorientierten und transparenten
Unternehmensfuhrung

KONJUNKTURELLES UMFELD
Beginnende Erholung der Weltkonjunktur

Im Gegensatz zu den Prognosen stand die erste Halfte

des Jahres 2003 im Zeichen einer schwachen Weltkon-
junktur, die gepragt war von den politischen Unsicher-
heiten im Irak und der Sorge Uber die Ausbreitung der Vi-
ruskrankheit SARS. Erst in der zweiten Jahreshalfte ver-

dichteten sich die Anzeichen fur eine Erholung der Welt-
wirtschatft.

Deutliche Impulse kamen dazu aus den USA, deren
Wirtschalft aufgrund von Steuersenkungen und héheren
Verteidigungsausgaben im Sommer so dynamisch ge-
wachsen ist, wie seit Anfang 1984 nicht mehr. Nach 2,7%
Wachstum in 2003 sagen Experten der US Konjunktur fir
2004 sogar ein Wirtschaftswachstum von 3,6% voraus.
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Ahnlich positive Nachrichten vermeldet Japan. Restruk-
turierungen, verbesserte Gewinnaussichten und eine ex-
pansive Geldpolitik lieBen das Wachstum in 2003 mit
2,7% wieder auf das Niveau des Boomjahres 2000 stei-
gen. Fur 2004 erwartet man ein ahnliches Wachstum wie
in 2003. Grinde daftr sind die weiterhin guten Exporte
nach Asien und in die USA sowie eine lebhafte Inlands-
nachfrage. GroBte Stutze der wirtschaftlichen Entwick-
lung in Asien ist China, das die negativen wirtschaftli-
chen Auswirkungen der Lungenkrankheit SARS Uber-
wunden hat. Chinas Wirtschaft boomt. Nach einem
Wachstum von 8,5% im Jahr 2003 wird fur 2004 ein leich-
ter Riickgang der Wachstumsrate auf 8,0% erwartet.

Ein anderes Bild zeichnet sich im Euroraum ab, der
2003 lediglich ein durchschnittliches Wachstum von
0,5% erreichte. Dabei gerieten einige Lander wie
Deutschland, Italien und die Niederlande zeitweise ins
Minuswachstum. Fur das Jahr 2004 lassen zahlreiche In-
dikatoren auf eine Belebung des Exports — der in 2003
noch aufgrund des schwachen Welthandels und des
starken Euros ricklaufig war — und eine zunehmende In-
landsnachfrage schlieBen. Der IWF rechnet fur den Euro-
raum in 2004 mit einem Wachstum von 2,5%.

In Deutschland stagnierte die Wirtschaft im Jahr 2003
wie auch schon in den Vorjahren. MaBgeblich hierfur wa-
ren zum einen die ungunstigen auBenwirtschaftlichen
Rahmenbedingungen. Die anhaltende Aufwertung des
Euro dampfte die Nachfrage aus dem Ausland und
fuhrte zu einem Einbruch bei der Ausfuhr. Zum anderen
resultierte die Stagnation aus der schwachen Inlands-
nachfrage, die wiederum auf die steigende Abgabenlast
und die schlechte Situation am Arbeitsmarkt zurtickzu-
fUhren ist. Seit der Jahresmitte gibt es jedoch erste An-
zeichen einer Belebung der Wirtschaft. Fihrende Wirt-
schaftsinstitute erwarten fur das Jahr 2004 ein modera-
tes Wachstum von 1,7%. Zu diesem Anstieg tragt aller-
dings eine im Vergleich zu 2003 deutlich héhere Zahl von
Arbeitstagen bei.

DER MARKT FUR DIGITALE SICHERHEIT UND
KONTAKTLOSE IDENTIFIKATION

Gestiegene Sicherheitsanforderungen
verlangen neue Technologien

Spatestens seit dem 11. September 2001 sind die Si-
cherheitsanforderungen drastisch gestiegen. Biometri-
sche Systeme sind ein in diesem Zusammenhang viel-
diskutiertes Thema. Die US-Regierung hat alle soge-
nannten visumfreien Lander aufgefordert, bis Oktober
2004 biometrische Daten in die Passe aufzunehmen. Ab
diesem Zeitpunkt wird die Einreise in die USA ohne Vi-
sum nur Besuchern erlaubt sein, die einen maschinen-
lesbaren Pass mit biometrischen Daten vorweisen
konnen.

Der Markt fur kontaktlose Identifikationssysteme wachst
stetig und erweitert die traditionellen Anwendungsgebie-
te fur Smart Cards und Smart Labels zunehmend. Durch
die zukunftstrachtigen Applikationen der sogenannten
RFID-Technik (Radio Frequency Identification) kdnnen
unterschiedlichste Prozesse flexibler und sicherer ge-
staltet werden. So erproben mittlerweile weltweit Han-

1) Forrester Research, Inc. Source: RFID: “The Smart Product Revolution
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delskonzerne den Einsatz dieses Systems in kompletten
Prozessketten, etwa zur Bestandskontrolle,
Uberwachung von Produktionsabléufen und zum Sortie-
ren von Gutern im Logistik- und Lagerbereich. Die Pilot-
projekte zeigen, dass dadurch die Ablaufe effektiver und
kostengunstiger gestaltet werden kénnen. Die Ausstat-
tung der Waren mit RFID-Etiketten ermogliche eine
hohere Liefertreue und Kundenzufriedenheit, verhindere
Fehlmengen und lieBe durch die Kosteneinsparungen
den Umsatz steigen. Eine Studie des Marktforschungs-
unternehmens Forrester Research geht davon aus, dass
im Jahr 2005 bereits 5 Milliarden Konsum-Produkte
(Consumer Packaged Goods) mit RFID ausgestattet
sein werden.") Die Technik findet aber auch in anderen
Bereichen Einsatz: So hat in Australien im vergangenen
Jahr die nach eigenen Angaben erste komplett mit RFID-
Chips ausgestattete Bibliothek ihren Betrieb aufgenom-
men. Einwohner einer Stadt im Nordwesten von Sydney
bendtigen fortan nur noch ihre Mitgliedskarte, wenn sie
Bucher ausleihen oder zurickgeben mochten. Auch der
Bereich der ID-Karten-Anwendungen birgt hohes
Wachstumspotential. Die MUhlbauer-Gruppe hat sich
frihzeitig auf die Anforderungen des Marktes eingestellt
und kann komplette, schitisselfertige Hightech-Systeme
fur die Smart Card- und Smart Label-Industrie anbieten.

FORSCHUNG UND ENTWICKLUNG
Aus innovativen Ideen werden Losungen fiir
die Praxis

Innovationsstarke sowie eine hohe Technologiekompe-
tenz zeichnen Muhlbauer im Bereich Forschung und Ent-
wicklung aus. Die enge Einbeziehung der Kunden in den
Entwicklungsprozess, die Zusammenarbeit mit techni-
schen Hochschulen und renommierten Forschungsinsti-
tuten, sowie die Nutzung des Synergiepotenzials der un-
terschiedlichen Standorte der Muhlbauer-Gruppe sind
entscheidende Faktoren fur die Ausarbeitung neuer und
innovativer Produktideen.

Durchschnittlich 203 hochqualifizierte Fachkrafte arbei-
teten im Berichtsjahr in den Forschungszentren in Dres-
den, Oberhaching bei Miinchen, Roding und Stollberg
an der Ausarbeitung leistungsfahiger Produkte und
Produktionsablaufe. Um im Wettbewerb nicht nur beste-
hen zu kénnen, sondern in den entscheidenden Berei-
chen einen Schritt voraus zu sein, hat die Muhlbauer-
Gruppe im Jahr 2003 11,4 Mio. EUR in den Bereich For-
schung und Entwicklung investiert und damit die Investi-
tionsausgaben fur Forschung und Entwicklung gegen-
Uber dem Vergleichszeitraum des Vorjahres (10,8 Mio.
EUR) um weitere 5,6% erhoht.

Ein Schwerpunkt der Forschungs- und Entwicklungsar-
beit liegt in der Steigerung der Leistungsfahigkeit von
bereits existierenden Produkten. Im Jahr 2003 konnten
die Kapazitaten des TAL (Tag Assembly Line) Systems
deutlich erhéht werden (TAL 4000 auf TAL 5000 bzw. TAL
8000 auf TAL 10000). Diese Maschinen arbeiten nach
dem Prinzip der direkten Chip Montage — die Chips wer-
den direkt mit dem Label verbunden. Durch den modula-
ren Aufbau der Linien steht dem Kunden maximale
Flexibilitat fir spezifische Anpassungen der Maschinen-
konfiguration zur Verfigung.

", August 2002
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Mit dem Tag Modul-Bestickungssystem TMA 6000 wur-
de eine neue Moglichkeit der Label-Herstellung durch
Verarbeitung von vorgefertigten Flip Chip-Modulbandern
entwickelt. Dieses System verlangt keine speziellen
Kenntnisse des Anwenders, ist leicht zu bedienen und
bietet einen einfachen, kosteneffektiven und sicheren
Start in die Smart Label-Produktion.

Im Bereich Semiconductor Related Products wurde auf
der Erfahrung des marktbewahrten Die Sorters DS 6000
der DS 8000 entwickelt und damit die Leistungsge-
schwindigkeit weiter erhoht. Beide Systeme zeichnen
sich durch ein modulares Maschinenkonzept, hohe Ge-
schwindigkeit, Prazision und groBte Prozessstabilitat
aus.

Im Geschaftsfeld Smart Identification hat Muhlbauer im
abgelaufenen Geschaftsjahr eine neuartige Verbin-
dungstechnik zur Herstellung von Dual Interface-Karten
entwickelt und zum Patent angemeldet. Die "Flexible
Bump*“-Technik erlaubt mit Hilfe einer speziellen leit-
fahigen Masse eine sichere Verbindung von Chip und
Antenne, auch unter extremer Beanspruchung der Karte.
Zudem wurde die Funktionalitat des Karteninspektions-
Systems Power Inspection PI36000 entscheidend erwei-
tert. Damit werden kleinste Defekte jeder Karte wahrend
der Inspektion unter Beibehaltung der kontinuierlichen
Kartenbewegung erkannt. Pro Stunde kdnnen so bis zu
36.000 Karten Uberpruft werden.

Mihlbauer hat sich auf die Uberlegungen verschiedener
Nationen eingestellt, herkdmmliche Reisedokumente
durch so genannte "e-Passports” zu ersetzen. Diese ent-
halten zusétzlich auf einem integrierten Chip abgespei-
cherte biometrische Daten des Besitzers. Im Jahr 2003
hat der Konzern Losungen entwickelt, die von der Erfas-
sung biometrischer Daten bis hin zur Personalisierung
von Reisepassen reichen. Die Identifier 5400 wurde auf
Basis der Scope 5400, einem Personalisierungssystem
fur Smart Cards, entwickelt. Diese Anlage ermdglicht die
Implementierung von biometrischen Daten fur ID-Doku-
mente im Format eines Reisepasses durch elektroni-
sche und optische Personalisierung auf allerhéchstem
Sicherheitsstandard.

Der Bereich Patentwesen wurde im Berichtsjahr 2003

Umsatzentwicklung 2003
nach Geschaftsbereichen in Mio EUR (Vorjahr)
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weiter ausgebaut. Durch gezielte Patentrecherchen
erhalt die Muhlbauer-Gruppe wichtige Informationen
Uber Technologietrends und vermindert die Gefahr von
Patentkonflikten. Der Ausbau des eigenen Patentportfo-
lios wurde erfolgreich vorangetrieben.

UMSATZ
Zuwachs der Emerging Markets

Der MUhlbauer-Konzern erzielte im Geschaftsjahr 2003
auf Grund eines nachhaltig gestiegenen Interesses
insbesondere im Bereich Semiconductor Related Pro-
ducts leicht Uber dem Vergleichszeitraum des Vorjahres
liegende Umsatzerlose. Der konsolidierte Umsatz stieg
im Vergleich zum Jahr 2002 (91,3 Mio. EUR) um 4,3%
auf 95,2 Mio. EUR.

Das Kerngeschéaftsfeld Smart Identification blieb mit ei-
nem Umsatz von 39,3 Mio. EUR um 22,3 Prozent hinter
dem Rekordwert des Vorjahres in Hohe von 50,7 Mio.
EUR zurtck. Wahrend hier die traditionellen Anwen-
dungsgebiete vor allem von der Marktschwéache in Euro-
pa betroffen waren, litten neue sicherheitsorientierte Ap-
plikationen von den erst Mitte des Jahres durch die
ICAO festgelegten weltweiten Sicherheitsstandards fur
biometrische Anwendungen und der damit einherge-
henden verzogerten Nachfrageentwicklung bei der
EinfUhrung weltweiter Projekte.

Das Geschaftsfeld Semiconductor Related Products da-
gegen zeigte mit einer Umsatzsteigerung von 61,2% auf
35,6 Mio. EUR eine deutlich tber dem Vergleichszeit-
raum des Vorjahres (22,1 Mio. EUR) liegende Perfor-
mance. Neben den ersten Anzeichen einer sich all-
mahlich erholenden Halbleiterindustrie konnte dieser
Bereich vor allem von seiner starken Technologie-
position profitieren.

Der aus dem klassischen Board Handling hervorgegan-
gene Bereich Traceability trug mit 5,7 Mio. EUR zum
Konzernumsatz bei und buBte damit gegentiber dem
Vergleichszeitraum des Vorjahres (6,6 Mio. EUR) 14,5
Prozent ein. Grund fur die negative Entwicklung ist die
mit der nach wie vor schwachen Elektronikbranche ein-
hergehende Investitionszurtickhaltung nach traditionel-
len Board Handling-Systemen, welche trotz der sich

Umsatzaufgliederung
nach regionalen Gesichtspunkten 2003,
in Mio EUR (Vorjahr)
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durchaus positiv entwickelnden, neu geschaffenen Pro-
duktlinie zur Herstellung von Beschriftungssystemen
nicht kompensiert werden konnte.

Der Geschaftsbereich Precision Parts & Systems, Her-
steller hochpraziser Einzelteile und Baugruppen fur si-
cherheitstechnisch sensible Branchen, erreichte mit 14,7
Mio. EUR einen erneuten Rekordumsatz und Ubertraf
den bereits im Vorjahr um 19,4% gestiegenen Umsatz
(12,1 Mio. EUR) um weitere 21,5%.

Die obenstehende Grafik zur Umsatzverteilung nach Re-
gionen macht deutlich, dass sich die Anteile der einzel-
nen Markte nicht zuletzt aufgrund der gesamtwirtschaftli-
chen Rahmenbedingungen verschoben haben:
Wahrend Europa trotz eines im Vergleich zum Vorjahr
(70,2 Mio. EUR) um 5,3% geringeren Umsatzanteils von
66,5 Mio. EUR auch im Berichtsjahr regionaler Absatz-
schwerpunkt war, hat sich der Umsatzanteil auBerhalb
Deutschlands von 26,8 Mio. EUR um 21,0% auf 21,2
Mio. EUR deutlich abgeschwacht. Profitieren von den
ersten positiven Anzeichen eines sich allmahlich wieder
belebenden Halbleitermarktes und der zunehmenden
Nachfrage nach halbleiternahen Produkten konnte hin-
gegen die Region Asien, welche ein Umsatzwachstum
von 29,3% auf 21,7 Mio. EUR (Vorjahr: 16,8 Mio. EUR)
verbuchen konnte. Die Umsatzerlose in Nord- und
Stdamerika lagen im Jahr 2003 mit 4,6 Mio. EUR um
9,0% Uber dem Vergleichszeitraum des Vorjahres (4,2
Mio. EUR). In den beiden Ubrigen Regionen Afrika und
Australien konnten — bedingt durch das Projektgeschaft
— im Berichtszeitraum deutlich hohere Umsatzerldse als
im Vergleichsjahr 2002 verwirklicht werden. Der Antell
vergroBerte sich von 0,3 Mio. EURO auf 2,4 Mio. EUR.
Dieses Wachstum ist vor allem auf Umsatze in Afrika
zurlckzufuhren, die von 0,2 Mio. EUR im Vorjahr auf 2,4
Mio. EUR im Jahr 2003 gestiegen sind.

AUFTRAGSEINGANG UND -BESTAND
Auftragseingang um 15,6 Prozent ausgebaut

Positiv entwickelt hat sich der konsolidierte Auftragsein-
gang des Muhlbauer-Konzerns. Er liegt bei 99,3 Mio.
EUR und hat den der beiden vorangegangenen
Geschaftsjahre um 15,6% (2002) und 6,1% (2001)
Ubertroffen.

Umsatzentwicklung versus Working Capital (indexiert)
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Wahrend der Bereich Smart Identification mit 41,1 Mio.
EUR nahezu an den Vergleichszeitraum des Vorjahres
(43,7 Mio. EUR) aufschlieBen konnte, profitierte der Be-
reich Semiconductor Related Products von der gestiege-
nen Nachfrage nach halbleiternahen Produktlésungen
und erreichte im Berichtszeitraum ein Volumen von 39,3
Mio. EUR. Im Vergleich zum Vorjahr (22,7 Mio. EUR) ent-
spricht dies einem Zuwachs von 73,3%. Der Auftragsein-
gang des Bereiches Traceability lag mit 4,3 Mio. EUR
47,9% unterhalb des hohen Vorjahreswertes von 8,3 Mio.
EUR. Sehr positiv hingegen entwickelte sich der Bereich
Precision Parts & Systems: Verglichen mit dem Jahr 2002
stiegen die Eingange von 11,2 Mio. EUR im Vorjahr um
30,8% auf 14,6 Mio. EUR im Berichtsjahr. Der Auftrags-
bestand notiert zum 31. Dezember 2003 bei 27,8 Mio.
EUR um 4 Mio. EUR niedriger als zum 31. Dezember des
Vorjahres (31,8 Mio. EUR).

ERGEBNISSE, VERMOGENS- UND FINANZLAGE
Ergebnis je Aktie mehr als verdoppelt - Brutto-
Cashposition weiter ausgebaut

Im Berichtsjahr hat die Muhlbauer-Gruppe ein Ergebnis
vor Ertragsteuern (EBT) in Hohe von 9,5 Mio. EUR erwirt-
schaftet und damit ihr Vorjahresergebnis von 4,8 Mio.
EUR nahezu verdoppelt. Bereinigt um Sondereinflisse
aus aktienorientierten Vergutungsprogrammen erhéhte
sich das EBT sogar um 108,9%. Die im Berichtsjahr er-
zielte Umsatzrendite vor Steuern liegt bei 10,0% (Vorjahr:
5,2%). Dazu beigetragen haben eine héhere Pro-
duktivitat und ein im Vergleich zum Vorjahr (-1,2 Mio.
EUR) deutlich positiveres Zinsergebnis in Hohe von
+0,9 Mio. EUR. Aufwandsmindernde Wirkungen erga-
ben sich zudem aus dem Wegfall in Vorjahren gebildeter
Ruckstellungen fur Prozessrisiken. Das Ergebnis nach
Ertragsteuern (EAT) stieg im Konzern auf 6,5 Mio. EUR
nach 3,5 Mio. EUR im Vorjahr. Bereinigt um den im EAT
des Vorjahres enthaltenen auBerordentlichen Ertrag aus
der Erstkonsolidierung der TEMA GmbH ergibt sich ein
Zuwachs von 123,2%.

Dem Umsatzzuwachs von 4,3% steht ein unterproportio-
naler Anstieg der Umsatzkosten von 61,4 Mio. EUR im
Vorjahr um 2,7% auf 63,0 Mio. EUR im Berichtsjahr
gegenuber. Die Vertriebs- und allgemeinen Verwaltungs-
kosten sind mit 16,6 Mio. EUR im Vergleich zum Vorjahr

Entwicklung Ergebnis je Aktie in EUR
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(16,7 Mio. EUR) nahezu konstant. Wahrend sich die Ver-
triebskosten mit 10,7 Mio. EUR im Vergleich zum Vorjahr
(11,0 Mio. EUR) leicht reduzierten, haben sich die allge-
meinen Verwaltungskosten im Wesentlichen durch die
Neuordnung bestehender Versorgungszusagen von 5,7
Mio. EUR im Vorjahr um 0,2 Mio. EUR auf 5,9 Mio. EUR
im Berichtsjahr erhoht. Aufwandsmindernd wirkten eine
gegenuber dem Vorjahr fehlende Kostenposition fur die
im Geschaftsjahr 2002 vollzogene Borseneinfuhrung der
aus der Umwandlung eines Teils des Festkapital in
Grundkapital entstandenen 2.000.000 Stlickaktien sowie
die Auflésung einer Drohverlustrickstellung.

Die Aufwendungen fur Forschung und Entwicklung be-
wegten sich erneut auf einem hohen Niveau und
erhéhten sich im Berichtsjahr um 5,9% auf 11,4 Mio.
EUR (Vorjahr: 10,8 Mio. EUR); relativ zum Umsatz be-
trachtet, entspricht dies einer Erhéhung auf 12,0% nach
11,8% im Vorjahr.

Die sonstigen betrieblichen Ertrage erhohten sich auf 4,4
Mio. EUR (Vorjahr: 3,5 Mio. EUR). Sie beinhalten einen
Ertrag in Hohe von 1,1 Mio. EUR (Vorjahr: 0,05 Mio. EUR)
aus der Erhéhung des Deckungskapitals zur Finanzie-
rung von Pensionsverpflichtungen sowie einen Ertrag in
Hohe von 0,6 Mio. EUR (Vorjahr: 0,3 Mio. EUR) aus der
Auflésung in Vorjahren gebildeter Rickstellungen.

Durch die positive Entwicklung an den Kapitalmarkten
stieg das Finanzergebnis von -1,2 Mio. EUR im Vorjahr
auf +0,9 Mio. EUR im Berichtsjahr an. Wahrend das in
2003 erwirtschaftete positive ordentliche Zinsergebnis
mit 0,3 Mio. EUR dem Vorjahreswert entsprach, betrug
der Saldo aus realisierten Gewinnen und Verlusten aus
available-for-sale-Wertpapieren 0,6 Mio. EUR. Im Vorjahr
ergab sich ein aus realisierten Gewinnen und Verlusten
aus trading- und available-for-sale-Wertpapieren sowie
aus unrealisierten Gewinnen und Verlusten aus trading-
Wertpapieren resultierender Saldo in Héhe von -1,5 Mio.
EUR.

Im Berichtsjahr weisen wir Aufwendungen aus Steuern
vom Einkommen und vom Ertrag in Hohe von 3,0 Mio.
EUR gegenuber 1,9 Mio. EUR im Vorjahr aus. Dies ent-
spricht einer Steuerquote von 31,4% (Vorjahr: 39,1%).
Die unterschiedliche Steuerquote ergibt sich im Wesent-

Bilanzstruktur 2003 in Mio. EUR (Vorjahr)
Aktiva
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Sonstiges Anlagevermogen

lichen aus im Berichtsjahr realisierten steuerfreien Ge-
winnen aus Wertpapierverkaufen und der damit einher-
gehenden Steuerdegression. Im Vorjahr war das Ergeb-
nis mit steuerlich nicht anrechenbaren Verlusten aus
solchen Wertpapierverkaufen belastet.

Im Berichtsjahr verringerte sich die Bilanzsumme der
Muhlbauer-Gruppe von 129,4 Mio. EUR um 3,0% auf
125,6 Mio. EUR.

Auf der Aktivseite zeigen sich unsere Bemuhungen, im
Umlaufvermogen das betriebsgebundene Kapital kon-
sequent zu reduzieren: Hier verringerten sich auch ab-
schreibungsbedingt vor allem die Vorrate durch Abver-
kauf von Lagerbestanden um 9,1 Mio. EUR auf 34,2 Mio.
EUR (Vorjahr: 43,3 Mio. EUR). Das Anlagevermogen
erhéhte sich im Berichtsjahr um 7,2% auf 53,1 Mio. EUR
(Vorjahr: 49,6 Mio. EUR). Wahrend sich hier das Finanz-
anlagevermogen im Wesentlichen durch die Aufsto-
ckung des Wertpapieranteils um 1,9 Mio. EUR erhdhte,
blieben das Sachanlagevermdgen und die immateriellen
Vermdgensgegenstande unter Bertcksichtigung von
Neuinvestitionen, saldiert mit Abgangen und Abschrei-
bungen gegentber dem Vorjahr (42,2 Mio. EUR), kon-
stant. Die sonstigen Vermodgensgegenstande weisen
erstmals einen Betrag von 1,7 Mio. EUR aus und bein-
halten das Sondervermégen zur Finanzierung von Pensi-
onsverpflichtungen in Héhe von 1,3 Mio. EUR sowie den
langfristigen Anteil der Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen von 0,4 Mio. EUR.

Auf der Passivseite reduzierten sich die kurzfristigen Ver-
bindlichkeiten von 20,3 Mio. EUR im Vorjahr um 12,5%
auf 17,7 Mio. EUR im Berichtsjahr. Sowohl die Verbind-
lichkeiten aus Lieferungen und Leistungen als auch die
erhaltenen Anzahlungen aus Bestellungen verminderten
sich um 2,3 Mio. EUR bzw. 1,3 Mio. EUR. Die sonstigen
kurzfristigen Verbindlichkeiten gingen um 0,3 Mio. EUR
zurtck. Die langfristigen Verbindlichkeiten reduzierten
sich von 10,9 Mio. EUR im Vorjahr um 9,4% auf 9,9 Mio.
EUR im Berichtsjahr. Die wesentliche Ursache liegt in der
planmaBigen Ruckfuhrung langfristiger Finanzverbind-
lichkeiten in Hohe von 1,1 Mio. EUR. Dagegen wirkte die
Erhéhung der Pensionsruckstellung um 0,3 Mio. EUR,
wobei diese aufgrund bisher fehlender Verpfandungs-
erklarungen im Vergleich zum Vorjahr nicht mit dem

Bilanstruktur 2003 in Mio. EUR (Vorjahr)
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Planvermdgen saldiert wurde. Der aus ruckwirkenden
Plananderungen resultierende Unterschiedsbetrag von
1,0 Mio. EUR wird auf einen Zeitraum von 54 Monaten —
beginnend ab 01.01.2004 — aufwandswirksam verteilt.

Das Eigenkapital betrug zum 31. Dezember 2003 97,9
Mio. EUR (Vorjahr: 98,3 Mio. EUR). Die Eigenkapitalquo-
te liegt bei 78,0% und hat sich gegentber dem Vorjahr
(75,9 %) um weitere 2,1 Prozentpunkte verbessert. Im
Vergleich zu anderen Unternehmen verfugt die
Muhlbauer-Gruppe damit weiterhin Uber eine ausge-
sprochen Uberdurchschnittliche Eigenkapitalausstat-
tung.

Der Cashflow aus der betrieblichen Geschaftstatigkeit
bewegt sich trotz eines im Vergleich zum Vorjahr fehlen-
den Einmaleffektes aus Steuerriickzahlungen in Héhe
von 5,0 Mio. EUR auf hohem Niveau und betragt im Be-
richtsjahr 2003 +16,1 Mio. EUR (Vorjahr: +23,4 Mio.
EUR). Das positive finanzwirtschaftliche Ergebnis resul-
tiert im Wesentlichen aus dem deutlichen Gewinnanstieg
und ist gleichzeitig Ausdruck unserer Bemuhungen in der
Reduzierung des betriebsgebundenen Kapitals. So redu-
zierte sich das Working-Capital von 45,3 Mio. EUR im
Vorjahr auf 39,6 Mio. EUR im Berichtsjahr. Parallel hierzu
ging die Working-Capital-Intensitat von 49,6% auf 41,6%
zurtick. Der Cashflow aus der Investitionstatigkeit erhdhte
sich gegenuber dem Vorjahr (-1,9 Mio. EUR) auf -7,3 Mio.
EUR und beinhaltet neben dem Nettoabfluss aus Wertpa-
pieren des Anlage- und Umlaufvermégens (-1,3 Mio.
EUR) im Wesentlichen Ausgaben fur die Errichtung eines
konzerneigenen Kompetenzzentrums fur Hochsicher-
heits-Ausweissysteme sowie die Ausstattung der beiden
Fertigungsstandorte mit rationellen Fertigungstechniken
(-6,2 Mio. EUR), saldiert mit Einzahlungen aus dem Ver-
kauf von Gegenstanden des Anlagevermégens (+0,2
Mio. EUR). Der Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit
hat sich von -10,2 Mio. EUR im Vorjahr um 1,3 Mio. EUR
auf -8,9 Mio. EUR reduziert. Wesentliche Liquiditats-
abflisse ergaben sich in erster Linie durch die plan-
mabBige Tilgung langfristiger Kredite (-1,1 Mio. EUR), dem
Saldo aus dem Erwerb und der VerauBerung eigener An-
teile (-0,6 Mio. EUR), im Berichtsjahr gezahlter Dividen-
den (-6,0 Mio. EUR) sowie anteiliger Zurechnung auf den
personlich haftenden Gesellschafter entfallende
Steueranrechnungsbetrage (-1,2 Mio. EUR).

Cashflow in Mio. EUR aus den Bereichen
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BETEILIGUNGEN
Projektgesellschaft fiir Komplettlosungen
gegriindet

Die Muhlbauer-Gruppe hat sich im Berichtsjahr um eine
weitere Gesellschaft verstarkt. Aus der neu gegriindeten
Muhlbauer ID Services GmbH heraus beabsichtigt der
Technologiekonzern mit dynamischen und professionell
zusammengestellten Projekiteams aus dem Konzemver-
bund, potenzielle Kunden bei der Konzeption und Um-
setzung bis hin zur schlusselfertigen Realisierung von
ID-Projekten nach deren Anforderungen zur Herstellung
innovativer und falschungssicherer Ausweis- und Identi-
fikationssysteme fur sicherheitsorientierte Anwendungen
zu begleiten. Die neue Gesellschaft profitiert dabei von
der langjahrigen Erfahrung und Kompetenz der
Muhlbauer-Gruppe in der Herstellung innovativer Spit-
zentechnologien und dem weltweiten Vertriebs- und Ser-
vicenetzwerk. Eine groBe Auswahl hochkaratiger Exper-
ten aus dem Konzermnverbund sorgt zudem fur
kompetente Beratung und Unterstitzung.

BESCHAFFUNG
Einkauf und Logistik weiter optimiert

Im Bereich der Beschaffung konnten wir im Jahr 2003 die
Effizienz erneut steigern. Ausschlaggebend war in die-
sem Zusammenhang die partnerschaftliche Zusammen-
arbeit mit unseren Lieferanten.

Die Liefertreue und die Lieferfahigkeit unserer Lieferan-
ten konnten wir durch die standorttibergreifende Koordi-
nation in unserer Beschaffung, durch den weiteren Aus-
bau der Konsignationslager, sowohl beim Lieferanten als
auch im eigenen Hause, sowie durch die gesteigerte
Standardisierung unserer Kaufteile und optimierter Ab-
stimmung mit unseren Lieferanten weiter verbessern. Auf
diese Weise wurde die Beschaffungssicherheit gestei-
gert und Versorgungsengpasse vermieden. Die Be-
schaffung der Produktionsmaterialien und Investitions-
guter erfolgt weltweit zu den glnstigsten Konditionen.
Die Einkaufsstrategie gibt dabei der Konzerneinkauf vor.
Die entsprechenden Einkaufskonditionen werden zentral
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verhandelt, regelmaBig Uberpruft und bei Bedarf neu an-
gepasst. Die Beschaffung wird unter wirtschaftlichen Ge-
sichtpunkten durch lokale Beschaffungsorganisationen
durchgefthrt.

Die Qualitat der eingekauften Produkte wurde im Be-
richtszeitraum deutlich verbessert.

Weiterhin haben wir unsere Lieferanten verstarkt in die
Entwicklung neuer Produkte eingebunden. Dies hat die
Prozesse beschleunigt, zu einer verbesserten Qualitat
des Produktportfolios beigetragen und die hohe Innova-
tionskraft des Konzerns effektiv unterstutzt.

Insgesamt wurden im Jahr 2003 25,4 Mio. EUR (Vorjahr:
22,3 Mio. EUR) fur bezogene Leistungen und beschaffte
Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe aufgewendet.

Trotz enger Zusammenarbeit mit unseren Lieferanten
sind wir in der Beschaffung unserer Guter weitestgehend
unabhangig von unseren Geschaftspartnern. Wir legen
jedoch Wert darauf, dass die Zusammenarbeit mit unse-
ren Lieferanten auf eine vertrauensvolle Basis gestellt ist.

INVESTITIONEN
Starkung des weltweiten Vertriebs durch
Kompetentzentrum "Personalisierung"

Im Berichtsjahr investierten wir insgesamt 6,2 Mio. EUR
(Vorjahr: 2,3 Mio. EUR) in immaterielle Vermdgenswerte
und Sachanlagevermoégen; das entspricht 6,5% (Vorjahr:
2,5%) des Gruppenumsatzes. 2,4 Mio. EUR entfielen
hierbei auf die Errichtung eines konzerneigenen Kompe-
tenzzentrums fur die Life-Demonstration neuester Ver-
fahrenstechniken zur Herstellung von kontaktbehafteten
und kontaktlosen Hochsicherheits-Ausweissystemen
und deren Ausstattung mit unterschiedlichsten, sowohl
optischen als auch biometrischen Sicherheitsmerkma-
len. Weitere Investitionen betrafen die Ausstattung des
Bereiches Precision Parts & Systems an den Fertigungs-
standorten Roding und Stollberg mit rationellen Ferti-
gungstechniken. Damit erwarten wir uns eine noch
hohere Effizienz und Qualitat in der Herstellung hochsen-
sibler Teile und Systeme fur unterschiedlichste Industri-
en.

MITARBEITER
Ausbildung wichtiger Erfolgsfaktor

Die Faktoren Kreativitat, Leistungsbereitschaft und Moti-
vation der Mitarbeiter sind entscheidende Erfolgsfakto-
ren fur ein Unternehmen. Um die Unternehmensstrategie
erfolgreich umsetzen zu kénnen, werden die Mitarbeiter
als wichtige Ressource intensiv mit eingebunden. Daher
war es fur uns selbstverstandlich, sich auch im Ge-
schaftsjahr 2003 darauf zu konzentrieren, die Stellung
als attraktiver Arbeitgeber zu festigen und weiter auszu-
bauen und den Mitarbeitern damit optimale Rahmenbe-
dingungen zu bieten.

Der Muhlbauer-Konzern beschaftigte zum Bilanzstichtag
mit 1.283 Mitarbeitern 18 Personen mehr als zum 31. De-
zember 2002. Ein Mitarbeiterbeteiligungsprogramm
ermoglichte es den Mitarbeitern der Mihlbauer-Gruppe
auch im Berichtsjahr, Belegschaftsaktien vergunstigt zu
beziehen und sich damit am Unternehmen sowie am Er-
folg der Aktie zu beteiligen. Im Geschéaftsjahr 2003 ha-
ben mehr als die Halfte der Mitarbeiter diese Gelegen-
heit genutzt. Im Rahmen des Aktienoptionsprogramms
,ldentification 2003“ erhielten zudem weltweit ausge-
wahlte Mitarbeiter und Fuhrungskrafte die Moglichkeit,
Uber Optionen, die zudem an die Erreichung person-
licher Ziele gekoppelt sind, am Erfolg der Muhlbauer-
Aktie zu partizipieren. Derartige Programme tragen we-
sentlich zur erfolgreichen Umsetzung einer wertorientier-
ten Unternehmensfuhrung bei.

Die Ausbildung im eigenen Haus ermoglicht Muhlbauer
eine maBgeschneiderte Qualifizierung von Facharbeits-
kraften. Zum Bilanzstichtag befanden sich 224 junge
Menschen in einem Ausbildungsverhaltnis in der
Muhlbauer-Gruppe (Vorjahr: 226). Die Jugendlichen wer-
den in allen Bereichen des Konzerns nicht nur ausgebil-
det, sondern auch eingesetzt. Sie kénnen dabei aus
mehr als zehn verschiedenen Ausbildungsberufen
wahlen. Darunter finden sich ganz neue Berufe, wie
beispielsweise der des Mechatronikers oder des IT-
Systemelektronikers.

Auch nach erfolgter Ausbildung ist die fortlaufende Qua-

lifizierung der Mitarbeiter von groBer Bedeutung fur die
Erhaltung und Steigerung des Unternehmenswertes. Im

Personalgliederung im Jahresdurchschnitt 2003 (Vorjahr)
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abgelaufenen Geschaftsjahr hat Mihlbauer 118 TEUR in
die Fort- und Weiterbildung investiert.

Im Jahr 2003 betrugen die Personenaufwendungen der
Muhlbauer-Gruppe 39,9 Mio. EUR und liegen damit um
4,8% hoher als im Vorjahr (38,1 Mio. EUR). Auf Lohne
und Gehalter entfielen 32,9 Mio. EUR (2002: 31,5 Mio.
EUR). Die sozialen Abgaben lagen bei 6,9 Mio. EUR und
liegen damit um 5,3% Uber dem Wert des Jahres 2002
(6,6 Mio. EUR). Aufwandserhdéhend hat sich hier im We-
sentlichen die erstmals vollstandige Einbeziehung der
zum 01. Oktober 2002 erstkonsolidierten TEMA GmbH
ausgewirkt.

NACHTRAGSBERICHT

Vorgange von besonderer Bedeutung nach dem Ende
des Geschaftsjahres lagen nicht vor.

RISIKOMANAGEMENT
Chancen und Risiken im standigen Focus

Die Muhlbauer-Gruppe sieht sich aufgrund ihrer interna-
tionalen Geschaftstatigkeit in hochinnovativen Méarkten
mit einer Vielzahl unterschiedlichster Risiken konfrontiert.
Diese gilt es frihzeitig zu identifizieren, konservativ zu
bewerten und gezielt zu steuern.

Mit Hilfe eines unternehmensweit implementierten und in
die wesentlichen Kernprozesse integrierten Chancen-
und Risikomanagementsystems sind alle Risiken in ei-
nen kontinuierlichen Monitoringprozess eingebunden.
Risikoverantwortliche aus allen operativen Einheiten und
Konzernbereichen sind fest in den Risikomanagement-
Prozess eingebunden, aktualisieren in regelmaBigen
Zeitabstanden die identifizierten Risiken und bewerten
diese nach den Kriterien Eintrittswahrscheinlichkeit und
SchadenausmaB. Als Grundlage fur die Einstufung in Ri-
sikokategorien dient der Gewinn vor Zinsen und Steuern
des jeweiligen Vorjahres; Meldegrenzen an das Risiko-
komitee der Gruppe sind einheitlich definiert.

Als sogenannter Bottom-up-Prozess organisiert, werden
die Risiken unmittelbar vor Ort erhoben und spater ver-
dichtet. Die Verantwortung flr eine angemessene Be-
wertung und einen angemessenen Umgang mit den Ri-
siken liegt jeweils auf der hochsten Fuhrungsebene
jeder Einheit. Das als zentrale Kommunikations- und Ko-
ordinationsstelle fungierende Risikokomitee erstellt auf
Grundlage der regelmaBigen Risikoanalyse einen Risiko-
bericht fur Vorstand und Aufsichtsrat. Eine konzernweit
implementierte und Uber das Intranet zugangliche Ad-
hoc-Berichterstattung stellt zusatzlich sicher, dass uner-
wartet auftretende Risiken auf direktem Wege an den
Vorstand gemeldet werden kdnnen.

Das bereits seit Jahren im Hause Muhlbauer erfolgreich
praktizierte Chancen- und Risikomanagementsystem ist
zusatzlich als Handbuch im Intranet hinterlegt. Dadurch
ist gewahrleistet, dass allen Mitarbeitern weltweit die not-
wendigen Informationen und Hilfsmittel im Umgang mit
Risiken zur Verfugung stehen. Die Effizienz unseres Risi-
komanagement-Prozesses wird intern regelmaBsig
Uberpruft. Dartber hinaus fUhren die Wirtschaftsprufer
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im Rahmen der Jahresabschlussprifung eine
Systemprufung durch.

e Markt- und Konjunkturrisiken: Um der insgesamt
noch verhaltenen Entwicklung im Halbleitermarkt erfolg-
reich zu begegnen, werden gezielte organisatorische
und personelle MaBnahmen, wie der Ausbau des strate-
gischen Vertriebs und die Bildung strategischer Projekt-
teams, umgesetzt. Nur durch das frihzeitige und richtige
Erkennen der sich abzeichnenden Markttrends Iasst sich
das Risiko konjunkturbedingter Marktschwankungen auf
einem angemessenen und kontrollierbaren Niveau hal-
ten. Durch detaillierte Marktbeobachtungen steht das Ri-
siko in standigem Fokus und es ist sichergestellt, dass
dadurch auf kurzfristige Trends situativ reagiert werden
kann.

* Technologierisiken: Um die zuklnftige Wettbe-
werbsfahigkeit der technologiegepragten Muhlbauer-
Gruppe auf Dauer zu sichern und weiter auszubauen, ist
die Auswahl der richtigen Basistechnologie von zentraler
Bedeutung. Risiken werden in besonderem MaBe in den
Bereichen Antriebstechnik, Software, Prozess und Elek-
tronik gesehen. Intensive Markt- und Konkurrenzbeob-
achtung sowie Kooperationen mit Forschungseinrich-
tungen und Industrieunternehmen verstarken das
Wissen Uber periphere Technologien sowie den Ausbau
der Kernkompetenz und tragen somit zur stetigen Risi-
kominimierung bei. Hier gilt es mehr denn je, tberpro-
portionales Chancenpotential zu nutzen und damit ein-
hergehende Risiken bewusst zu steuern.

In hochinnovativen Unternehmen ist auch dem imma-
nenten Risiko von Produktneuentwicklungen besondere
Beachtung zu schenken. Die kontinuierliche Forderung
des Marktes nach neuen, qualitativ hochwertigen und
kundenspezifischen Produkten sowie Dienstleistungen
ist hierbei von zentraler Bedeutung. In diesem Zusam-
menhang besteht die Gefahr, dass mit dem Ziel der
Standardisierung von Produkten die Kundenwiinsche
nicht ausreichend bertcksichtigt werden. Dagegen birgt
die ausschlieBliche Kundenorientierung das Risiko, dass
die Konkurrenz schneller die Marktanforderungen reali-
siert und somit besser positioniert ist. Um die Risiken auf
einem nachvollziehbaren Niveau zu halten, ohne dabei
das Chancenpotenzial neuentwickelter Produkte zu
schmalern, sind diverse MaBnahmen zur Risikominimie-
rung definiert. Die Grindung von Projektteams, die Erar-
beitung von strategischen Roadmaps und das Abhalten
von regelmaBigen Workshops sollen die Risikosteue-
rung sicherstellen.

In der strategischen Neuausrichtung auf sogenannte
GroBprojekte sieht sich die Muhlbauer-Gruppe mit einem
vollig neuartigen und anspruchsvollen Chancen- und Ri-
sikopotenzial konfrontiert. Die stabile Finanzierung, die
kaufmannische Koordination und Steuerung sowie die
termingerechte technische Umsetzung stellen hierbei
das zentrale Risiko dar. Finanzierungsrisiken begegnen
wir, indem wir diese sorgféltig prtfen und durch ein ge-
eignetes Vertragsmanagement und/oder Einsatz von
Projektgesellschaften begegnen. Risiken aus der termin-
gerechten technischen Umsetzung minimieren wir durch
intensives Projektmanagement im Rahmen spezieller
Projektteams mit Mitgliedern der unterschiedlichen
Funktionsbereiche.
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* IT-Risiken: Die weltweit gestiegenen Anforderungen
an Rechenzentren und Datensicherheit sind auch bei
Muhlbauer von zentraler Bedeutung. Auftretende Risiken
im Bereich Informationstechnik wie Datenmissbrauch,
Datenverlust sowie unberechtigter Datenzugriff werden
durch diverse MaBnahmen minimiert. Ein verbessertes
Berechtigungsmanagement sorgt fur Vertraulichkeit und
Datensicherheit. Durch kontinuierliche Updates auf aktu-
ellste Versionen von Firewall- und Virenschutzsoftware,
die tagliche Rucksicherung und Auslagerung samtlicher
Unternehmensdaten sowie die standige Verbesserung
der Netzwerkstabilitat sehen wir dieses Risiko auf einem
kontrollierbaren Niveau.

* Personalrisiken: Die weiterhin verhaltene Wirt-
schaftslage veranlasst uns, an der eher konservativen
Personalpolitik festzuhalten und somit das Personalrisi-
ko zu minimieren. Die internen MaBnahmen, wie eine
Verbesserung der Personalplanung gepaart mit steigen-
der Mitarbeiterflexibilitat, werden durch externe und kon-
junkturbedingte Einflusse hilfreich unterstitzt.

* Sonstige Risiken: Das Risiko der Beeintrachtigung
der Geschaftstatigkeit durch externe Einflisse in Form
von Sturm, Wasser oder Brand sichert die MUhlbauer-
Gruppe durch Versicherungen und einer weitgehend
unabhangigen Stromversorgung ab.

Dem Risiko von Forderungsverlusten wirkt das Unter-
nehmen durch ein straffes Forderungsmanagement
entgegen. Zusatzlich unterstitzt wird die Vorgehenswei-
se durch eine zielorientierte und transparente Berichter-
stattung.

Als international agierender Konzern sieht sich
MuUhlbauer mit Wahrungsrisiken konfrontiert, welchen wir
durch geeignete Wahrungssicherung entgegenwirken.
Externen Einflissen, die geeignet sind, dem Ansehen
des Unternehmens zu schaden, begegnet das Unter-
nehmen mit Hilfe von professionellen Partnern und Ex-
perten. In Fragen der Patentrechtsverletzung steht
zusétzlich das interne Patentmanagement zur Verfugung.

Aus der im abgelaufenen Geschéaftsjahr identifizierten
Risikolandschaft der Muhlbauer-Gruppe wurde zu kei-
nem Zeitpunkt ein Risiko als bestandsgefahrdend beur-
teilt, das den Fortbestand der MUhlbauer-Gruppe bedro-
hen kann.

AUSBLICK
Klare Strategien und Ziele

Die Unternehmensgruppe Muhlbauer hat auf die techno-
logischen Herausforderungen der vergangenen zwei
Jahre reagiert und den Technologiekonzern auf die welt-
weit veranderten Marktanforderungen ausgerichtet.
Weltweite Diskussionen nach innovativen ID-Lésungen
fir mehr Identifikation von Mensch und Produkt und der
damit einhergehenden Erhohung der Sicherheitsstan-
dards im Alltag bestimmen die Markte der Zukunft. Diese
Chance wollen wir nutzen, indem wir fir unsere Kunden
mit technologisch ausgereiften Produktlésungen fur
chipbasierte, sicherheitsorientierte ID-Losungen Mehr-
wert schaffen und weltweit fir mehr Sicherheit sorgen.
Auch wenn wir manchmal nur Komponenten liefern, so
verstehen wir uns doch vor allem als Anbieter von kom-

pletten Systemldésungen. So planen und liefern wir auf
Wunsch ganze Fabriken und unterstitzen unsere Kun-
den bei der Herstellung innovativer Endprodukte. Nicht
andern werden wir deshalb unsere Strategie, unsere
Kunden auch in Zukunft mit Komplettldsungen zu beglei-
ten. Nicht andern wird sich auch unsere Einstellung zum
Kunden. Der Kunde steht im Mittelpunkt.

In der Marktdurchdringung ist das Unternehmen ein gu-
tes Stuck vorangekommen und hat seine Position in den
hart umkampften Markten weiter gefestigt. Das Vertrau-
en unserer Kunden — uns als kompetenten Systempart-
ner rund um Smart Card- und Smart Label-Losungen zu
akzeptieren — honorieren wir mit einer weiteren Be-
schleunigung unserer Entwicklungsgeschwindigkeit.
Neu entwickelte und integrierte Hoch-Sicherheits-
Systeme zur Erfassung individueller Sicherheitsmerkma-
le — wie beispielsweise die Laserbeschriftung oder Chip-
codierung biometrischer Daten — auf ID-Karten und Rei-
sedokumente fur nationale ID-Anwendungen, unter-
stutzen unsere weltweiten Kunden bei der Einfihrung si-
cherheitsorientierter ID-L6sungen und sorgen so fur
mehr Sicherheit und Individualitat.

Unser Ziel ist einfach: Jeden Tag leistungsstarker und
professioneller zu werden und kontinuierlich neue Ideen
zu entwickeln, welche fur den Kunden Mehrwert schaffen
und der MUhlbauer-Gruppe Wettbewerbsvorteile si-
chern. Wir verkennen die Belastungen durch ein wirt-
schaftlich schwieriges Umfeld nicht. Aber wir verstehen
sie als Herausforderung, sich abzukoppeln und die
Schlagzahl zu erhéhen, um sich bietende Marktpotenzi-
ale erfolgreich zu erschlieBen.

Um dieses Ziel zu erreichen, setzen wir auf eine einzigar-
tige Unternehmenskultur, Innovationskraft und Kunden-
nahe. Sie sind eine wesentliche Grundlage fur nach-
haltiges und profitables Wachstum.

DISCLAIMER

Dieser Geschéaftsbericht enthalt in die Zukunft gerichtete
Aussagen, die auf Annahmen und Schatzungen der Un-
ternehmensleitung von Muhlbauer basieren. Obwohl wir
annehmen, dass die Erwartungen dieser vorausschau-
enden Aussagen realistisch sind, kénnen wir nicht dafur
garantieren, dass sich diese Erwartungen auch als rich-
tig erweisen. Die Annahmen kénnen Risiken und Unsi-
cherheiten bergen, die dazu fuhren kénnen, dass die
tatsachlichen Ergebnisse wesentlich von den voraus-
schauenden Aussagen abweichen. Zu den Faktoren, die
solche Abweichungen verursachen kénnen, gehéren
u.a. Veranderungen im wirtschaftlichen und geschaf-
tlichen Umfeld, Wechselkurs- und Zinsschwankungen,
EinfUhrung von Konkurrenzprodukten, mangelnde Ak-
zeptanz neuer Produkte oder Dienstleistungen und
Anderungen der Geschéftsstrategie. Eine Aktualisierung
der vorausschauenden Aussagen durch Muhlbauer ist
weder geplant noch tbernimmt Muhlbauer die Verpflich-
tung dazu.
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KONZERNGEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG (US-GAAP)
VOM 1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER 2003
DER MUHLBAUER HOLDING AG & CO. KGAA

11.

Konzernanhang

. Umsatzerlose (), (28)

Herstellungskosten der zur Erzielung der
Umsatzerlose erbrachten Leistungen

Bruttoergebnis vom Umsatz
Betriebsaufwendungen

a) Vertriebs- und allgemeine Verwaltungskosten
b) Forschungs- und Entwicklungskosten

Operatives Ergebnis

Sonstige Ertrdge und Aufwendungen

a) Zinsertrage

b) Zinsaufwendungen

¢) Sonstige Ertrdge (7)

Ergebnis vor Ertragsteuern
Ertragsteuern 8)

Ordentliches Nettoergebnis

. auBerordentlicher Ertrag

Jahresiiberschuss

Ergebnis je Aktie in EURO

basic

- bezogen auf -

das ordentliche Nettoergebnis
den auBerordentlichen Ertrag

den Jahresiberschuss

voll verwassert - bezogen auf -
das ordentliche Nettoergebnis
den auBerordentlichen Ertrag

den Jahresiberschuss

Gewogener Durchschnitt der Stiickaktien

basic

voll verwassert

01.01.-31.12.03

TEUR
95.204
(63.007)
32.197

(16.616)
(11.392)

4.189
1.673
(728)
4.357

9.491
(2.977)

6.514
0

6.514

0,41
0,00

0,41
0,41
0,00

0,41

6.099.342
6.099.342

Der nachfolgende Konzernanhang ist integraler Bestandteil des Konzernabschlusses.

34

%
100,0
(66,2)

33,8

(17,4)
(12,0)

44
18
(08)
46

10,0
(3.1)

6,9
0,0

6,9

01.01.-31.12.02

TEUR

91.317

61.370

29.947

16.682
10.761

2.504
1.101
2.290
3.475

4.790
1.871

2.919
587

3.506

0,18
0,02

0,20

0,18

0,02

0,20

6.206.620
6.207.436

%
100,0
(67,2)

32,8

2,7
1,2
(2.5)
3,8

5,2
(2.0)

3,2
0,6

3,8



Finanzbericht

KONZERNBILANZ (US-GAAP) ZUM 31. DEZEMBER 2003
DER MUHLBAUER HOLDING AG & CO. KGAA

Konzernanhang
AKTIVA

Umlaufvermégen

Liquide Mittel

Wertpapiere (
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen (1
Vorrdte (
Aktive latente Steuern (
Aktive Rechnungsabgrenzung

Sonstiges Umlaufvermégen (12)

Finanzanlagevermdgen
Wertpapiere ®)

Sachanlagevermdgen

Grund und Boden (1
Gebédude (1
Betriebs- und Geschaftsausstattung (1
Anlagen im Bau (1

Immaterielle Vermogensgegenstande
Geschéfts- oder Firmenwert (14)
Software und Lizenzen (14)

Sonstiges Anlagevermogen (15)

PASSIVA

Kurzfristige Verbindlichkeiten

Kurzfristiger Anteil langfristiger

Finanzverbindlichkeiten (7)
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

Erhaltene Anzahlungen auf Bestellungen

Darlehen von Gesellschaftern

Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten (18)
Ruckstellungen fir Ertragsteuern (8)
Sonstige Riickstellungen (19)

Langfristige Verbindlichkeiten

Wandelschuldverschreibungen

Langfristige Finanzverbindlichkeiten (2
Zuwendungen aus offentlicher Hand (2
Passive latente Steuern (
Pensionsrickstellungen (2

Eigenkapital

Gezeichnetes Kapital

(Nennwert 1,28 EUR; 6.380.000 Stiickaktien zugelassen;

6.279.200 Stiickaktien ausgegeben;

(davon im Umlauf 6.075.435 Stiickaktien) (
Eigene Anteile (24), (
Festeinlagen (
Kapitalriicklagen (
Gewinnriicklagen

Anderungen im Eigenkapital, die nicht aus Transaktionen mit Aktionaren resultieren (25)

Der nachfolgende Konzernanhang ist integraler Bestandteil des Konzernabschlusses.

31.12.03
TEUR

8.038
(261)
(2.980)
57.901
34.204
1.032
97.934
125.556

31.12.02
TEUR

129.432

8.038
(219)
(2.980)
58.351
34.907
156
98.253
129.432
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KONZERN-KAPITALFLUSSRECHNUNG (US-GAAP)
DER MUHLBAUER HOLDING AG & CO. KGAA

Einnahmen aus der / Ausgaben der laufenden betrieblichen Geschaftstatigkeit

1. Ergebnis vor Steuern einschlieBlich Ergebnisanteil des phG

2. Jahrestberschyss einschlieBlich Ergebnisanteil des phG
Anpassungen zur Uberleitung des Jahresiiberschusses auf den Mittelzufluss aus
laufender Geschéftstatigkeit

3. +/- Aufwendungen/(Ertrage) aus dem Mitarbeiterbeteiligungsprogramm

4. +/- auBerordentliche Aufwendungen/(Ertrage) aus Akquisitionen

5. +/- Abschreibungen/(Zuschreibungen) auf

- das Sachanlagevermogen
- Software und Lizenzen

6. -/+ (Gewinne)/Verluste aus dem Verkauf von Gegenstanden des Anlagevermogens

7. -/+ Wahrungsdifferenzen aus der Umrechnung des Anlagevermagens

8. -/+ Realisierte (Nettogewinne)/-verluste aus Wertpapieren und Finanzanlagen

9. -/+ Unrealisierte (Gewinne)/Verluste aus Wertpapieren des Umlaufvermagens (irading-Papiere)
10. - Auszahlungen aus dem Kauf von Wertpapieren des Umlaufvermdgens (trading-Papiere)
11. +  Einzahlungen aus dem Verkauf von Wertpapieren des Umlaufvermdgens (trading-Papiere)
12. -/+ (Zunahme)/Abnahme der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
13. +/- Zunahme/(Abnahme) der Wertberichtigungen auf Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
14. -/+ (Zunahme)/Abnahme der Vorrate
15. +  Wertberichtigungen auf Vorrate
16. -/+ (Zunahme)/Abnahme der aktiven latenten Steuern
17. -/+ (Zunahme)/Abnahme des aktiven Rechnungsabgrenzungsposten
18. -/+ (Zunahme)/Abnahme des sonstigen Umlaufvermdgens
19. -/+ (Zunahme)/Abnahme des sonstigen Anlagevermagens
20. +/- Zunahme/(Abnahme) der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
21. +/- Zunahme/(Abnahme) der erhaltenen Anzahlungen
22. +/- Zunahme/(Abnahme) anderer Verbindlichkeiten
23. +/- Zunahme/(Abnahme) der Steuerrtickstellungen
24. +/- Zunahme/(Abnahme) passiver latenter Steuern
25. +/-  Zunahme/(Abnahme) sonstiger Riickstellungen
26. +/- Zunahme/(Abnahme) Zuwendungen aus offentlicher Hand
27. +/- Zunahme/(Abnahme) der Pensionsriickstellungen
28. = Mittelzufluss/(Abfluss) aus der betrieblichen Geschaftstdtigkeit

Cash-flow aus der Investitionstatigkeit
29. +  Einzahlungen aus Abgangen von Gegenstanden des Anlagevermégens
30. - Investitionen in das Sachanlagevermdgen

31. — Investitionen in Software und Lizenzen

32. - Investitionen in den Erwerb von Unternehmenshbeteiligungen (net of cash)

33. - Investitionen in Wertpapiere des Anlagevermdgens (available-for-sale-Papiere)

34. +  Einzahlungen aus dem Verkauf von Wertpapieren des Anlagevermogens (available-for-sale-Papiere)
35. +  Einzahlungen aus dem Verkauf von Wertpapieren des Umlaufvermdgens (available-for-sale-Papiere)
36. - Auszahlungen aus dem Kauf von Wertpapieren des Umlaufvermdgens (available-for-sale-Papiere)
37. = Mittelzufluss/(Abfluss) aus der Investitionstatigkeit

Cash-flow aus der Finanzierungstatigkeit

38. - Ruckzahlungen langfristiger Finanzverbindlichkeiten

39. +/- Zunahme/(Abnahme) kurzfristiger Finanzverbindlichkeiten
40. +/- Zunahme/(Abnahme) von Gesellschafter-Darlehen

41. -  Austibung/Rickzahlung von Wandelschuldverschreibungen
42. - Erwerb eigener Anteile
43. +  Verdusserung eigener Anteile
44, - Gewinnausschuttungen
45. —  Steuerentnahmen phG
46. =  Mittelzufluss/(Abfluss) aus der Finanzierungstatigkeit
47. +/- Zunahme/(Abnahme) des Unterschiedsbetrages aus Wahrungsumrechnungen
48. = Veranderung der liquiden Mittel
(Summe Zeilen 47, 46, 37 und 28)
49. +  Liquide Mittel am 01. Januar

50. = Liquide Mittel am 31. Dezember

zusatzliche Cash Flow Informationen:

Steuerzahlungen

Zinsen

liquiditatsunwirksame Vorgéange:

Im Geschaftsjahr wurden unrealisierte Gewinne und Verluste aus available-for-sale-Papieren in den
Anderungen im Eigenkapital, die nicht aus Transaktionen mit Aktiondren resultieren, eingestellt.

Der nachfolgende Konzernanhang ist integraler Bestandteil des Konzernabschlusses.
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01.01. his
31.12.03
TEUR

9.491
6.514

01.01. bis
31.12.02
TEUR

4.790
3.506

(217)
(587)

6.057

(2.822)

(1.193)
2.030
5.625
3.456

456
(54)
5.494

1.286
(3.030)



Finanzbericht

ENTWICKLUNG DES KONZERN-EIGENKAPITALS (US-GAAP)
DER MUHLBAUER HOLDING AG & CO. KGAA

Konzern-
anhang

Stand am 01.01.2002

Konzernergebnis

Anderungen im Eigenkapital,

die nicht aus Transaktionen mit

Aktionaren resultieren (25)

Konzernergebnis unter
Berticksichtigung der
Anderungen im Eigenkapital,
die nicht aus Transaktionen mit
Aktionaren resultieren

Aktienorientierter
Ausgleichsposten (23)

Erwerb eigener Anteile (24), (26)
Verdusserung eigener Anteile  (24), (26)

Dividenden

Stand am 31.12.2002

Konzernergebnis

Anderungen im Eigenkapital,

die nicht aus Transaktionen mit

Aktionaren resultieren (25)

Konzernergebnis unter
Berticksichtigung der
Anderungen im Eigenkapital,
die nicht aus Transaktionen mit
Aktiondren resultieren

Aktienorientierter
Ausgleichsposten (23)
Erwerb eigener Anteile (24), (26)

Verdusserung eigener Anteile  (24), (26)
Steuerentnahmen phG (24)

Dividenden

Stand am 31.12.2003

Stiickaktien

6.262.464

(168.368)
14.679

6.108.775

(51.711)
18.371

6.075.435

Gezeichnetes
Kapital
TEUR

8.016

1.777

Festein-
lagen
TEUR

(2.980)

(2.980)

(2.980)

Kapital-
riicklage
TEUR

60.086

(217)
(1.775)
257

58.351

61
(631)
120

57.901

Gewinn-
riicklage
TEUR

36.442
3.506

3.506

(302)

(4.739)

34.907
6.514

6.514

(1.171)
(6.046)

34.204

Der nachfolgende Konzernanhang ist integraler Bestandteil des Konzernabschlusses.

Anderungen im Eigenkapital,
die nicht aus Transaktionen
mit Aktiondren resultieren

Unterschieds-
betrag aus
Wahrungs-

umrech-
nung
TEUR

259

(387)

(387)

(128)

(312)

(312)

(440)

Markt-
bewertung
von Wert-

papieren
TEUR

1

283

283

284

1.188

1.188

1.472

Gesamt
TEUR

101.824
3.506

(104)

3.402

(217)
(2.293)

276
(4.739)

98.253

6.514

876

7.390

61
(697)
144
(1.171)
(6.046)

97.934
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KONZERNANHANG

A. GRUNDLAGEN DES KONZERNABSCHLUSSES

(1) DAS UNTERNEHMEN

Die MUhlbauer Holding AG & Co. Kommanditgesell-
schaft auf Aktien, Roding ("Muhlbauer" oder die "Gesell-
schaft") ist ein international tatiges Unternehmen und
entwickelt, produziert und vermarktet ein breites
Spektrum von Systemen und schlUsselfertige Losungen
zur Herstellung von

e Smart Cards — Chipkarten, kontaktlose Karten, Dual-
Interface-Karten, Smartmedia-/Multimedia-Karten;

* Smart Labels - intelligente Etiketten fur kontaktlosen
Datentransfer;

* Halbleiterprodukten fur eine Vielzahl von mikroelek-
tronischen Anwendungen.

Weitere Geschéaftsfelder sind die Herstellung von
Fertigungsmaschinen und Handlingsystemen fur die

(2) GRUNDLAGEN DER DARSTELLUNG

Der Bérsengang der Gesellschaft erfolgte am 10. Juli
1998. Die Gesellschaft wird am geregelten Markt der
Frankfurter Wertpapierbérse gehandelt und ist zum
"Prime Standard" der Deutsche Borse AG zugelassen.

Der Konzernabschluss wurde nach den in den USA
geltenden Grundsatzen der Rechnungslegung ("United
States Generally Accepted Accounting Principles" oder
"US-GAAP") erstellt.

Die MiUhlbauer Holding AG & Co. KGaA ist eine Aktien-
gesellschaft nach deutschem Recht. Nach den Rege-
lungen des Handelsgesetzbuches (HGB) und Aktien-
gesetzes (AktG) muss die Gesellschaft einen Konzern-
abschluss nach den Rechnungslegungsvorschriften des
HGB aufstellen. Nach § 292a HGB braucht ein Konzern-
abschluss nach deutschem Recht nicht aufgestellt zu
werden, sofern ein Konzernabschluss nach international
anerkannten Rechnungslegungsgrundsatzen wie US-

Inldndische Gesellschaften:

Name und Sitz

Muhlbauer Aktiengesellschaft, Roding

ASEM Prézisions-Automaten-GmbH, Dresden

Rommel GmbH, Ehingen

systronic Systemldsungen fiir die Elektronikindustrie GmbH, Flein
Tema GmbH, Schwelm

Miihlbauer ID Services GmbH, Roding ")

MB ID2 GmbH, Roding 2

Spezialfond (Sondervermogen) ¥

1) Erstkonsolidierung zum 31. Juli 2003

2) Erstkonsolidierung zum 31. Juli 2003
3) Wirtschaftsjahr vom 01.12. bis 30.11.
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Elektronikindustrie, von Bildverarbeitungssystemen fur
verschiedene Industrien sowie die Fertigung von Prazi-
sionsteilen. Zudem umfasst das Leistungsspektrum von
Muhlbauer die Entwicklung von Systemen zur Herstel-
lung von Verpackungsgurten fur die Elektronikindustrie
sowie deren Produktion.

Die Gesellschaft besitzt Fertigungsstatten in Roding und
Stollberg im Erzgebirge/Deutschland. Muhlbauer verfugt
dartber hinaus Uber ein Netz weltweit operierender
Vertriebs- und Serviceniederlassungen in den Landern
Frankreich, WeiBrussland, China, Shanghai, Taiwan,
Australien, Mexiko und Brasilien sowie Uber selbstan-
dige Vertriebs- und Servicegesellschaften in den USA
und Malaysia. Die Gesellschaft bedient sich dartber
hinaus Handelsvertretungen in verschiedenen Landern.

GAAP vorgelegt wird. Mit dem vorliegenden Konzern-
abschluss nimmt Muhlbauer die Befreiungsmoglichkeit
des § 292a HGB in Anspruch. Um den Befreiungs-
voraussetzungen zu entsprechen, wurden im Konzern-
anhang zusatzliche, nach US-GAAP nicht notwendige,
Angaben gemacht. Der Konzernlagebericht wurde nach
den Vorschriften des § 290 Abs. 1 ff. HGB erstellt.

Alle in diesem Konzernabschluss gezeigten Betrage
sind in Tausend Euro ("TEUR") dargestellt, auBer es
wurde explizit auf eine abweichende Darstellung
hingewiesen. Negative Werte werden in Klammern
dargestellt.

Der Konsolidierungskreis der Gesellschaft beinhaltet
neben der Muhlbauer Holding AG & Co. KGaA selbst
zum 31. Dezember 2003 die im folgenden aufgeflhrten
7 (im Vorjahr 5) inlandischen und 2 auslandischen
Tochtergesellschaften sowie den Spezialfond.

Anteil am Eigenkapital Jahresergebnis
Kapital in % in TEUR in TEUR
100 57.910 2.428

100 1.032 240

100 3.869 268

100 575 (71)

100 1.565 (252)

100 (326) (351)

100 25 0

100 14.210 420
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Auslandische Gesellschaften:

Name und Sitz

Muhlbauer, Inc., Newport News, Virginia
Muhlbauer Sdn. Bhd., Melaka, Malaysia

1) Umrechnung zum Stichtagskurs am 31.12.2003
2) Umrechnung zum Durchschnittskurs vom 01.01.2003 bis 31.12.2003

Anteil am Eigenkapital Jahresergebnis
Kapital in % inTEUR " in TEUR 2
100 616 94

100 1.674 299

Zusatzliche Angaben zu den Gesellschaften konnen dem beim Registergericht Regensburg -HRB 7036- hinterlegten
Anhang zum Jahresabschluss der Gesellschaft entnommen werden.

(3) ZUSAMMENFASSUNG DER WESENTLICHEN BILANZIERUNGSGRUNDSATZE

KONSOLIDIERUNGSGRUNDSATZE

In den Konzernabschluss sind neben Muhlbauer alle
Tochtergesellschaften, bei denen die Gesellschaft direkt
oder indirekt Kontrolle durch die Mehrheit der Stimm-
rechte ausUbt, einbezogen. Gesellschaften, an denen
Muhlbauer keine Kontrolle, aber die Moglichkeit hat,
einen wesentlichen Einfluss auf das operative Geschaft
dieser Unternehmen auszutben ("Assoziierte Unterneh-
men"), werden unter Anwendung der Equity-Methode
bilanziert. Das Vorliegen eines solchen maBgeblichen
Einflusses wird generell bei solchen Unternehmen unter-
stellt, an denen Muhlbauer einen Kapitalanteil von 20 bis
50 Prozent halt. Tochtergesellschaften, an denen die
Gesellschaft einen Kapitalanteil von weniger als 20%
halt, werden zu Anschaffungskosten, vermindert um
eventuelle auBerplanmaBige Abschreibungen, bilanziert.
Soweit Muhlbauer Uber die Moglichkeit verflgt, einen
maBgeblichen Einfluss Uber das operative Geschaft
dieser Gesellschaften auszutiben, erfolgt die Anwen-
dung der Equity-Methode.

Transaktionen zwischen den konsolidierten Gesellschaf-
ten sind in dem Konzernabschluss eliminiert.

UNTERNEHMENSZUSAMMENSCHLUSSE
Unternehmenszusammenschlisse werden im Einklang

mit SFAS No. 141 "Business Combinations" des Finan-
cial Accounting Standards Board (FASB) nach der
Erwerbsmethode (Purchase-Method) bilanziert. Die er-
worbenen Vermogensgegenstande und tbernommenen
Schulden werden zum jeweiligen Zeitwert angesetzt. Ein
nach der anteiligen Aufdeckung stiller Reserven und
Lasten verbleibender positiver Unterschiedsbetrag
(Geschéfts- und Firmenwert), wird in der Bilanz aktiviert.
Ein sich ergebender passiver Unterschiedsbetrag wird,
soweit er nach proportionaler Abstockung bestimmter
Vermogensgegenstande des Anlagevermogens noch
besteht, als auBerordentlicher Ertrag ergebniswirksam
vereinnahmt.

WAHRUNGSUMRECHNUNG

Die funktionale Wahrung der auslandischen Tochter-
unternehmen ist die jeweilige Landeswahrung am
Standort der Tochtergesellschaft. Auf Fremdwahrungen
lautende Vermodgensgegenstande und Schulden
werden, mit Ausnahme des Eigenkapitals, das zu
historischen Kursen umgerechnet wird, zum Kurs am
Bilanzstichtag umgerechnet. Die Posten der Gewinn-
und Verlustrechnung werden zum Kurs am Tage der
jeweiligen Transaktion umgerechnet. Sich daraus
ergebende Umrechnungsdifferenzen werden als sepa-
rate Komponente erfolgsneutral im Eigenkapital erfasst.

Nachfolgend sind die bei der Erstellung des Konzernabschlusses nach SFAS No. 52 "Foreign Currency Translation" zu

verwendenden Wechselkurse aufgefuhrt:

Kurs zum Bilanzstichtag

31. Dezember

2003
Wahrung: EUR
Malaysia 100 MYR 21,0018
USA 1USD 0,7964

Gewogener Durchschnittskurs

31. Dezember 2003 2002
2002

EUR EUR EUR

25,0914 23,2385 27,9009

0,9539 0,8833 1,0606

Fremdwahrungstransaktionen werden mit dem jeweils geltenden Tageskurs umgerechnet und
Fremdwahrungsgewinne und -verluste unter den sonstigen betrieblichen Ertragen oder Aufwendungen

erfolgswirksam gebucht
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UMSATZREALISIERUNG

Umsatze werden abzlglich Kundenboni und Rabatten
ausgewiesen, sobald die Lieferung der Ware erfolgt bzw.
die vereinbarte Leistung erbracht ist. Eine Lieferung ist
erfullt, wenn Risiken und Chancen, die mit dem Eigen-
tum zusammenhangen, auf den Kéufer Ubergegangen
sind. Provisionsaufwendungen werden als Vertriebsauf-
wand dargestellt.

PRODUKTBEZOGENE AUFWENDUNGEN

Ausgaben fur Produktmarketing und Werbung sowie fur
sonstige vertriebsbezogene MaBnahmen werden im
Zeitpunkt des Anfalls als Aufwand erfasst. Gewahr-
leistungsruckstellungen werden ab dem Zeitpunkt der
Umsatzrealisierung gebildet. Forschungs- und Ent-
wicklungskosten werden bei Anfall in voller Hohe als
Aufwand gebucht.

ERGEBNIS JE AKTIE

Bei der Berechnung des Ergebnisses je Aktie werden
unter Anwendung des SFAS No. 128 "Earnings per
Share" alle Effekte aus durch in Eigenkapital wandelba-
ren Rechte bertcksichtigt. Bei Vorliegen dieser
Verwasserungseffekte sind zwei KenngroBen flr das
Ergebnis je Aktie anzugeben. Bei der KenngroBe "Ergeb-
nis je Aktie" ("Basic Earnings per Share®) wird ein
Verwasserungseffekt nicht berlcksichtigt; das
Konzernergebnis wird durch den gewichteten
Durchschnitt der ausgegebenen Aktien dividiert. Die
KenngroBe "Ergebnis je Aktie (voll verwassert)” ('Diluted
Earnings per Share”) bertcksichtigt neben dem gewich-
teten Durchschnitt der ausgegebenen Aktien
Verwasserungseffekte, die aufgrund von Aktienoptionen,
die an Mitarbeiter ausgegeben werden, sowie
Wandelschuldverschreibungen entstehen kénnen.

Die Uberleitung des Gewogenen Durchschnitts der ausgegebenen Aktien zur Berechnung der "Basic Eamnings per
Share" auf den Gewogenen Durchschnitt der ausgegebenen Aktien zur Berechnung der "Diluted Earnings per Share"

berechnet sich wie folgt:

2003 2002
Stiick Stiick
Gewogener Durchschnitt der Aktien zur Berechnung der "Basic Earnings per Share" 6.099.342 6.206.620
Verwdsserungseffekte durch Aktienoptionen und Wandelschuldverschreibungen 0 816
Gewogener Durchschnitt der Aktien zur Berechnung
der "Diluted Earnings per Share" 6.099.342 6.275.246

LIQUIDE MITTEL

Als liquide Mittel werden laufende Guthaben bei Kredit-

instituten, Kassenbestande sowie kurzfristig liquidierba-
re Finanzmittel mit einer urspriinglichen Laufzeit von we-
niger als 3 Monaten angesehen.

FORDERUNGEN AUS LIEFERUNGEN UND
LEISTUNGEN

Kundenforderungen mit einer Laufzeit von bis zu einem
Jahr werden zum Nennbetrag, Kundenforderungen mit
einer Laufzeit von Uber einem Jahr zum abgezinsten
Wert angesetzt. Erkennbare Risiken werden durch ange-
messene Wertberichtigungen bertcksichtigt.

VORRATE

Vorrate werden entweder zu Anschaffungs- und Her-
stellungskosten oder zum niedrigeren Markiwert ange-
setzt. Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe werden vorwiegend
mit dem gleitenden Durchschnittspreis bewertet. Nicht
gangige und im Wert verminderte Bestande werden ent-
sprechend dem Niederstwertprinzip abgewertet. Fertige
und unfertige Erzeugnisse, einschlieBlich auftragsbezo-
gener Entwicklungsarbeiten werden nach dem Prinzip
der Einzelbewertung bewertet. Es werden direkte Ma-
terial- und Fertigungseinzelkosten sowie anteilige Ma-
terial- und Fertigungsgemeinkosten unter Normalaus-
lastung aktiviert.

WERTPAPIERE

Marktgangige Wertpapiere werden einzeln und geson-
dert ("Specific Identification") nach SFAS No. 115 "Ac-
counting for Certain Investments in Debt and Equity

Gebaude
Technische Anlagen und Maschinen
Andere Anlagen, Betriebs- und Geschaftsausstattung
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Securities" mit inrem Bdrsen- oder Marktpreis am Bilanz-
stichtag bewertet. Unrealisierte Gewinne und Verluste
werden bei Wertpapieren, welche zum alsbaldigen Ver-
kauf erworben wurden (Handelsbestand oder "trading'-
Wertpapiere), erfolgswirksam verrechnet. Unrealisierte
Gewinne und Verluste bei Wertpapieren, die weder ein-
deutig zum dauernden Verbleib im Unternehmensver-
mogen bestimmt sind, noch mit der Absicht des alsbal-
digen Wiederverkaufs erworben wurden (Anlagebestand
oder "available-for-sale"-Wertpapiere), werden nicht er-
folgswirksam verrechnet, sondern, unter Bertcksich-
tigung latenter Steuern, in den Anderungen im Eigen-
kapital, die nicht aus Transaktionen mit Aktionaren resul-
tieren ("Other Comprehensive Income*), ausgewiesen.
Die zum dauernden Verbleib in der Gesellschaft be-
stimmten Wertpapiere werden mit inren fortgefthrten
Anschaffungskosten bewertet ("held-to-maturity"). Im
Falle einer voraussichtlich dauernden Wertminderung
von available-for-sale- und held-to-maturity-Wertpa-
pieren wird diese ergebniswirksam gebucht.

Die Gesellschaft bestimmt zum Zeitpunkt des Erwerbs
von Wertpapieren, welcher Kategorie diese zuzurechnen
sind, und Uberpruft diese Zuordnung zu jedem Bilanz-
stichtag.

SACHANLAGEVERMOGEN

Vermdgensgegenstande des Sachanlagevermégens
werden zu Anschaffungs- oder Herstellungskosten ab-
zuglich kumulierter Abschreibungen bilanziert. Die plan-
maBigen Abschreibungen erfolgen linear Uber eine ge-
wohnliche Nutzungsdauer je nach Anlagekategorien von:

10 - 33 Jahre
5-10 Jahre
3-10 Jahre



Kosten fur Ersatzteile, laufende Instandhaltung und Re-
paraturen werden bei Anfall aufwandswirksam erfasst.
Wesentliche Erneuerungs- und Erweiterungsinvestitio-
nen werden, soweit sie die Nutzungsdauer eines Anlage-
gegenstandes erhohen, aktiviert. Bei Anlagenabgangen
werden die zugehdrigen historischen Anschaffungs-
kosten und kumulierten Abschreibungen ausgebucht
und die Differenz zum Verkaufserlos als Gewinn oder
Verlust unter den sonstigen betrieblichen Ertragen oder
Aufwendungen ausgewiesen.

Die Anschaffungs- und Herstellungskosten bestimmter
langfristiger BaumaBnahmen enthalten aktivierte Finan-
zierungskosten wahrend des Herstellungszeitraumes.
Diese werden mit Beginn der Nutzung Uber die betriebs-
gewohnliche Nutzungsdauer des entsprechenden Ver-
mogensgegenstandes abgeschrieben.

IMMATERIELLE VERMOGENSGEGENSTANDE
Erworbene immaterielle Vermodgensgegenstande beste-
hen Uberwiegend aus Lizenzen und erworbenem techno-
logischen Know-how, die zu Anschaffungskosten bilan-
ziert und linear Uber ihre voraussichtliche Nutzungsdauer
von 3 Jahren abgeschrieben werden.

Seit dem 01. Januar 2002 wendet die Gesellschaft SFAS
No. 142 "Goodwill and Other Intangible Assets" an. Zu
diesem Zeitpunkt wies die Gesellschaft ausschlieBlich
nicht abgeschriebene Geschafts- und Firmenwerte in
Hohe von 468 TEUR aus. Im Zusammenhang mit der
EinfUhrung von SFAS No. 142 fuhrte die Gesellschaft eine
Uberpriifung durch, ob Anhaltspunkte dafiir bestanden,
dass der aus der Akquisition der Rommel GmbH resultie-
rende Geschafts- und Firmenwert zu diesem Zeitpunkt in
seinem Wert beeintrachtigt war. Fur diese Untersuchung
bestimmte die Gesellschaft fur die relevante
Geschaftseinheit den zurechenbaren Buchwert, indem
sie die Vermdgensgegenstande und Verbindlichkeiten
einschlieBlich des bestehenden Geschafts- und Firmen-
wertes und der immateriellen Vermégensgegenstande
der Geschéaftseinheit zum Zeitpunkt der Anwendung zu-
ordnete. Die Gesellschaft bestimmte den Marktwert der
Geschéftseinheit zum Umstellungszeitpunkt und verglich
diesen mit dem Buchwert. Nach Abschluss der
Untersuchung im Juni 2002 gab es keine Anzeichen
daflr, dass der Geschéafts- und Firmenwert der Ge-
schaftseinheit zum Zeitpunkt der Umstellung wertberich-
tigt werden muss.

GemaB SFAS No. 142 werden Geschafts- und Firmen-
werte nicht weiter abgeschrieben, sondern nach den
Vorgaben des SFAS No. 142 mindestens einmal jahrlich
auf eventuelle Wertminderungen gepruft. Die Gesell-
schaft hat die jahrliche Uberpriifung im Juni 2003 vorge-
nommen. Falls der Buchwert der Geschaftseinheit inklusi-
ve Geschafts- und Firmenwert den Marktwert Ubersteigt,
ergibt sich die Wertminderung aus der Differenz zwischen
dem Buchwert des Geschafts- und Firmenwerts und dem
Marktwert des Geschafts- und Firmenwerts. Die
Uberpriifung hatte keine auBerplanméaBige Abschreibung
zur Folge.

Finanzbericht

WERTHALTIGKEIT LANGFRISTIGER
VERMOGENSGEGENSTANDE

Immaterielle Vermodgensgegenstande mit einer bestimm-
ten Nutzungsdauer und andere langfristige Ver-
mogensgegenstande werden gemal SFAS No. 144 ,Ac-
counting for the Impairment or Disposal of Long-Lived
Assets" auf ihren niedrigeren beizulegenden Wert ("Im-
pairment-Test") untersucht, wenn Tatsachen oder Ande-
rungen der Verhaltnisse darauf hinweisen, dass die jewei-
ligen Buchwerte nicht mehr werthaltig sind. Eine
Minderung ist zu bertcksichtigen, wenn die Summe aller
zukunftigen nicht diskontierten Zahlungsstréme aus der
Nutzung des Vermogensgegenstandes nicht ausrei-
chend ist, um den dazugehorigen Buchwert abzudecken.
Der Buchwert des jeweiligen Vermodgensgegenstandes
wird auf den Marktwert, der im allgemeinen anhand der
diskontierten zukunftigen Zahlungsstrome ermittelt wird,
abgeschrieben.

PENSIONSRUCKSTELLUNGEN

Die Bilanzierung und Bewertung von Pensionsrtck-
stellungen basiert auf Pensionsgutachten unter Verwen-
dung der "Projected Unit Credit Method" in Uberein-
stimmung mit SFAS No. 87 "Employers' Accounting for
Pensions".

SONSTIGE RUCKSTELLUNGEN

Ruckstellungen werden gebildet, soweit zum Stichtag ei-
ne Verpflichtung gegenuber Dritten besteht. Die Bewer-
tung der sonstigen Rickstellungen basiert auf der Grund-
lage am Bilanzstichtag vorliegender Tatsachen sowie
stichtagsnachgelagerter werterhellender Erkenntnisse
und Ereignisse. Die Berechnung der Garantiertickstellung
erfolgt nach einem variablen Prozentsatz am garantiebe-
hafteten Umsatz, der sich aufgrund der Erfahrungen in
der Vergangenheit mit einer gewissen Wahrscheinlichkeit
mit Garantieinanspruchnahmen errechnet.

ERTRAGSTEUERN

Die Gesellschaft wendet SFAS No. 109 "Accounting for
Income Taxes" an. Nach der Verbindlichkeiten-Methode
werden dabei fur die erwarteten steuerlichen Konse-
quenzen, die sich aus den Unterschieden der Vermo-
gensgegenstande und Schulden zwischen den Konzern-
buchwerten und den steuerlichen Werten ergeben, aktive
latente Steuerabgrenzungsposten sowie Rickstellungen
fUr latente Steuern gebildet. Dabei werden die Steuer-
satze und steuerlichen Vorschriften angewendet, die im
Zeitpunkt der Aufhebung dieser Unterschiede, basierend
auf gultigen Gesetzen, anzuwenden sind. Aktive latente
Steuern werden auf ihre zukunftige Realisierbarkeit unter-
sucht und, falls erforderlich, angemessen abgewertet.

Soweit entsprechend der geanderten Steuergesetz-
gebung in Deutschland Anteile an Kapitalgesellschaften
ab dem 01. Januar 2002 steuerfrei verauBert werden
koénnen, wurde diese Steuerbefreiung bei der Ermittlung
latenter Steuern zum 31. Dezember 2003 bertcksichtigt.

Der personlich haftende Gesellschafter (phG) unterliegt

in der Gesellschaft ausschlieBlich der Gewerbesteuer.
Die Besteuerung seines Gewinnanteils im Rahmen der
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Kérperschaftsteuer und des Solidaritatszuschlages fin-
det in der personlichen Sphare des phG unter Anwen-
dung der fur ihn geltenden individuellen Steuersatze
statt. Bei dem personlich haftenden Gesellschafter zu
bertcksichtigende Steueranrechnungsbetrage sind von
den Steuerrlickstellungen abgesetzt und seinem variab-
len Kapital belastet (siehe hierzu auch Anmerkung (24)).

ZUWENDUNGEN DER OFFENTLICHEN HAND
Steuerfreie Zuwendungen der 6ffentlichen Hand werden
im Zeitpunkt des rechtlichen Anspruchs als Ertrag er-
fasst. Zu versteuernde Investitionszuschusse fur Vermao-
gensgegenstande des Anlagevermdgens werden abge-
grenzt und periodenkongruent zu den korrespondieren-
den Aufwendungen vereinnahmt. Die auf Forschung
und Entwicklung neuartiger Produkte und Verfahren ent-
fallenden 6ffentlichen Zuwendungen werden analog der
im jeweiligen Zeitraum angefallenen, zweckbezogenen
Kosten erfolgswirksam vereinnahmt und mit diesen ver-
rechnet.

MITARBEITERBETEILIGUNGSPROGRAMM

Die Gesellschaft bilanziert ihre Verpflichtungen aus Ak-
tienoptionsplanen nach APB 25 "Accounting for Stock
Issued to Employees" und veroffentlicht zusatzlich die
nach SFAS No. 123 "Accounting for Stock-Based Com-
pensation" geforderten Anhangsangaben.

SCHATZUNGEN UND ANNAHMEN

Die Aufstellung des Konzernabschlusses erfordert zu ei-
nem gewissen Grad Schatzungen und Annahmen des
Managements. Diese haben Einfluss auf den Ausweis
von Vermdgensgegenstanden und Verbindlichkeiten,
die Angabe von Eventualverbindlichkeiten zum Bilanz-
stichtag sowie den Ausweis von Ertragen und
Aufwendungen der Berichtsperiode. Die sich tatsachlich
ergebenden Betrage konnen von den Schatzungen ab-
weichen.

NEUE RECHNUNGSLEGUNGSVORSCHRIFTEN

Im Januar 2003 hat das FASB die Interpretation No. 46
"Consolidation of Variable Interest Entities" veroffentlicht.
Die Interpretation definiert, wann eine Gesellschaft als
Zweckgesellschaft ("Variable Interest Entity" - "VIE") an-
gesehen wird und wann eine solche Zweckgesellschaft
in den Konzernabschluss einzubeziehen ist.

Im April 2003 veroffentlichte das FASB das SFAS No.
149 "Amendment of Statement 133 on Derivative
Instruments and Hedging Activities". Die Anpassungen
des SFAS No. 133 "Amendment of Statement 133 on
Derivative Instruments and Hedging Activities" betreffen
die Definition von Derivaten und einige Entscheidungen
der "Derivative Implementation Group". Neben der Defi-
nition von derivativen Finanzinstrumenten geht es dem
FASB auch um die Sicherstellung einer transparenten
Darstellung von Finanzierungs- oder Schuldinstrumen-
ten bei eingebetteten Derivaten (Embedded
Derivatives). Die Erklarung ist fur alle Derivate anzuwen-
den, die nach dem 30. Juni 2003 abgeschlossen bzw.
modifiziert werden. 35 Implementierungssachverhalte
der "Derivative Implementation Group" wurden ange-
passt. Die Bestimmungen sind prospektiv anzuwenden,
ausgenommen jene Sachverhalte, fur die bereits davor
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Implementierungsvorschriften verdffentlicht wurden. Far
diese gelten die ursprunglich verlautbarten
Datumsangaben.

Im Mai 2003 hat das FASB das Statement SFAS No. 150
"Accounting for Certain Financial Instruments with Cha-
racteristics of both Liabilities and Equity" veroffentlicht,
welches regelt, wie Emittenten bestimmte Finanzinstru-
mente mit Verbindlichkeits- als auch Eigenkapital-Cha-
rakter zu klassifizieren und bewerten haben. Es verlangt,
dass ein Emittent Finanzinstrumente, die bislang haufig
als Eigenkapital klassifiziert worden sind, als Verbind-
lichkeit (oder bei bestimmten Umstanden als Aktiva)
auszuweisen hat. Es regelt auch die Klassifizierung be-
stimmter Finanzinstrumente, die die Verpflichtung zur
Ausgabe eigener Aktien enthalten. Die Anderungen in
diesem Statement fihren zu einer umfassenderen
Darstellung der Verbindlichkeiten und des Eigenkapitals
einer Gesellschaft und helfen Investoren und
Glaubigern, den Wert, den Zeitpunkt und die
Wahrscheinlichkeit moglicher zukinftiger Geldabflisse
und Ausgabe eigener Aktien, abzuschatzen. Das
Statement findet Anwendung fur Finanzinstrumente, die
nach dem 31. Mai 2003 begeben oder modifiziert wur-
den, und ist anzuwenden flr die erste
Zwischenberichtsperiode nach dem 15. Juni 20083,
auBer fur zwingend rickzahlbare Finanzinstrumente
nicht gelisteter Gesellschaften.

Die Emerging Issues Task Force (EITF) erreichte im Juli
2008 einen abschlieBenden Konsens uber das EITF
Papier Nr. 03-5 "Applicability of AICPA Statement of
Position 97-2 (SOP 97-2), fur Nicht-Softwareanteile einer
Lieferung (EITF 03-5). Es wurde vereinbart, dass SOP
97-2 anwendbar ist auf den Nicht-Softwareanteil einer
Lieferung, wenn der Liefervertrag Software enthalt und
die Software fur die Funktionalitat des Nicht-Software-
anteils wesentlich ist.

Muhlbauer hat diese neuen Regelungen untersucht und
erwartet, dass die erstmalige Anwendung dieser Stan-
dards keine wesentlichen Auswirkungen auf bis zum
Stichtag bilanzierte Geschaftsvorfalle hat.

Im Dezember 2003 veroffentlichte das FASB die Neu-
fassung des SFAS No. 132 "Employers * Disclosures
about Pensions and Other Postretirement Benefits". Der
Standard ersetzt das bisherige SFAS No. 132 "Employ-
ers” Disclosures about Pensions and Other Postretire-
ment Benefits" und hat Auswirkungen auf SFAS No. 87,
88 sowie 106. Es verlangt erweiterte Offenlegungspflich-
ten im Zusammenhang mit Pensions- und sonstigen
Versorgungspléanen und regelt insbesondere die Infor-
mationspflichten hinsichtlich des an Pensionsfonds aus-
gelagerten Planvermogens sowie der Pensionsverpflich-
tungen. Demnach hat eine Uberleitung der Pensionsver-
pflichtungen sowie des Planvermégens vom Beginn
zum Ende des Geschaftsjahres zukunftig nicht mehr zu
erfolgen. Es sind vielmehr die Endstande des Planver-
mogens sowie der Pensionsverpflichtung anzugeben.
Das Statement ist erstmalig in Geschaftsjahren anzu-
wenden, die nach dem 15. Dezember 2003 enden.

Muhlbauer wird die Neufassung des SFAS No. 132 mit
Beginn des Geschaftsjahres 2003 anwenden.
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(4) AKQUISITIONEN

Die Gesellschalft hat am 31. Juli 2003 die MB ID1 GmbH
mit Sitz in Roding als sog. Vorratsgesellschaft gegriindet
und diese nach Aufnahme ihrer Aktivitaten am 17. De-
zember 2003 in die Muhlbauer ID Services GmbH um-
benannt. Gegenstand der MUhlbauer ID Services GmbH
ist die Konzeption, Umsetzung und schllsselfertige
Realisierung von ID-Projekten nach Kundenanforderun-
gen zur Herstellung innovativer und falschungssicherer
Ausweis- und Identifikationssysteme auf der Basis von
Plastikkarten oder als papierbasierte Dokumente, die
Erbringung von Dienstleistungen an solchen ID-Projek-

ten sowie alle sonstigen damit zusammmenhangenden
Rechtsgeschafte. Die Muhlbauer ID Services GmbH ist
darUber hinaus berechtigt, alle Geschafte zu tatigen, die
geeignet sind, unmittelbar oder mittelbar dem Ge-
schaftszweck zu dienen und zu férdern.

Die Gesellschaft hat am 31. Juli 2003 die MB 1D2 GmbH
mit Sitz in Roding als sog. Vorratsgesellschaft gegrin-
det. Gegenstand der MB ID2 GmbH ist die Verwaltung
eigenen Vermadgens.

B. ERLAUTERUNGEN ZUR KONZERN-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

(5) UMSATZERLOSE

Die Aufgliederung der Umsatzerlése nach Segmenten
und Regionen wird unter Abschnitt (28) dargestellt. Die
Erlésschmalerungen enthalten im Wesentlichen von

(6) PRODUKTMARKETING UND WERBUNG

Die im Wesentlichen in den Vertriebskosten enthaltenen
Aufwendungen fur Produktmarketing und Werbung

Kundenseite in Abzug gebrachte Skontobetrage flr
kurzfristige Zahlungen.

betragen im Berichtsjahr 1.007 TEUR (2002: 601 TEUR).

(7) ZUSATZLICHE ANGABEN ZU BETRIEBLICHEN AUFWENDUNGEN UND ERTRAGEN

Die Materialaufwendungen setzen sich fur die Geschéaftsjahre wie folgt zusammen:

Aufwendungen fir Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe und fiir bezogene Waren

Aufwendungen fiir bezogene Leistungen
Gesamt

Die Personalaufwendungen setzen sich fur die Geschaftsjahre wie folgt zusammen:

Lohne und Gehalter
Soziale Abgaben
Altersversorgung
Gesamt

2003 2002
TEUR TEUR
23.365 20.527
2.059 1.760
25.424 22.287
2003 2002
TEUR TEUR
32.943 31.458
6.869 6.521
110 114
39.922 38.093

Die sonstigen betrieblichen Ertrage setzen sich fur die Geschaftsjahre wie folgt zusammen:

2003 2002

TEUR TEUR
Ertrdge aus Ruckdeckungsversicherungen 1.096 48
Investitionszuschisse 876 975
Auflosung von Ruckstellungen 623 336
Fremdwahrungsgewinne 396 503
Auflosung von Wertberichtigungen auf Forderungen 352 246
Kfz-Nutzung 212 185
Investitionszulagen 195 30
Kantinenertrage 189 175
Gewinne/(Verluste) aus dem Abgang von Gegenstanden des Anlagevermégens 175 13
Versicherungs- und sonstige Entschadigungen 61 991
Mietertrage 0 42
Sonstige 182 331
Gesamt 4.357 3.475

43



KONZERNANHANG

Die Fremdwéahrungsgewinne und -verluste ermitteln sich flr die Geschaftsjahre wie folgt:

Fremdwahrungsverluste
Fremdwdhrungsgewinne

(8) STEUERN VOM EINKOMMEN UND VOM ERTRAG

2003
TEUR
(436)
396
(40)

2002
TEUR
(405)
503
98

Die Aufwendungen (Ertréage) aus Steuern vom Einkommen und vom Ertrag ermitteln sich fir die zum 31. Dezember

2003 und 2002 endenden Geschéftsjahre wie folgt:

31. Dezember

Deutsche Korperschaftsteuer
Deutscher Solidaritatszuschlag
Deutsche Gewerbesteuer
Auslandische Ertragsteuer
Laufende Steuern
Latenter Steueraufwand (-ertrag)
Gesamt
Davon

Deutschland

Ausland

2003
TEUR
1.403
70
1.242
55
2.770
207
2.977

2.864
113

2002
TEUR
765
4
925
103
1.834
37
1.871

1.777
94

Die folgende Tabelle zeigt eine Uberleitungsrechnung vom erwarteten zum ausgewiesenen Steueraufwand. Zur
Ermittlung des erwarteten Steueraufwands wird der im Geschéaftsjahr 2003 glltige effektive Korperschaftsteuersatz

von 27,9575% (Vorjahr: 26,375%) mit dem Ergebnis nach Gewerbesteuern multipliziert.
31. Dezember

2003 in
TEUR %
Ergebnis vor Ertragsteuern 9.491 100,0
Gewerbesteueraufwand (1.334) (14,1)
Ergebnis nach Gewerbesteuern 8.158 85,9
Erwarteter Kérperschaftsteueraufwand (incl. Solidaritatszuschlag) (2.281) (28,0
Steuernachzahlung Vorjahre (127) (1,6)
Besteuerungsunterschied Ausland 91) (1,1
Steuerertrag auf Zwischengewinneliminierung (61) 0,7)
Steuerlich nicht abzugsfahige Aufwendungen (50) (0,6)
Sonstiges (3) (0,0)
Verbrauch steuerlicher Verlustvortrage 0 (0,0
Anrechenbare Steuern 123 15
Steuerfreie Ertrdge 209 25
Korperschaftsteueraufwand (incl. Solidaritatszuschlag) (2.281) (28,0
Steueraufwand vor Steuerminderung aus Gewinnanteil
des persinlich haftenden Gesellschafters (3.615) (38,1)
Steuerentlastungsbetrag auf den Gewinnanteil
des personlich haftenden Gesellschafters 638 6,7
Ausgewiesener Steueraufwand (2.977) (31,4)
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2002
TEUR
4.790
(885)
3.905
(1.030)
0,0
(60)
300
(283)
(11)
(394)
125
70
(1.283)

(2.168)

297
(1.871)

31. Dezember
in

%
100,0
(18,5)
81,5
(26,4)
0,0
(1.9
7,7
(7,3)
(0,3)
(10,1)
3,2
1,8
(32,9)

(45,3)

6,2
(39,1)



Der Steuerentlastungsbetrag auf den Gewinnanteil des
personlich haftenden Gesellschafters (phG) entsteht
dadurch, dass die Korperschaftsteuer und der Solidari-
tatszuschlag auf den Gewinnanteil des phG nicht in der
Gesellschaft zu zeigen sind. Diese Steuern sind dem
phG direkt zuzurechnen und werden von diesem —
unabhangig von den fur die Gesellschaft geltenden
Steuersatzen — individuell versteuert. Der Prozentsatz
des Steueraufwands vor Steuerminderung aus dem Ge-
winnanteil des phG (38,1%) entspricht somit der effekti-

* 14,76% " fur Gewerbesteuer
* 26,38%

1) Durchschnittlicher Steuersatz nationaler Betriebsstatten

gerechnet. In der Gesamtsteuerbelastung des Berichts-
jahres ist ein Steueraufwand fur Vorjahre in Hohe von
330 TEUR enthalten. Die Gesamtsteuerbelastung des
Vorjahres hat sich durch Ruckerstattung zuvor gezahlter
Steuern in Hohe von 86 TEUR verringert. Verlustvortrage

Finanzbericht

ven Steuerquote, die auf die Gewinnbestandteile,
welche den Kommanditaktionaren zuzurechnen ist,
anzuwenden ist. Im Vorjahr betrug dieser 45,3%.

Bei der Berechnung der zu berucksichtigenden latenten
Steuern wurde im Ausland der jeweils maBgebliche
lokale Steuersatz bertcksichtigt. Fur in Deutschland zu
berlcksichtigende latente Steuern wurde mit
Steuerséatzen von

fur Kérperschaftsteuer und hierauf zu berechnender Solidaritatszuschlag (5,50%)

werden als Steuerminderungen behandelt und flieBen in
die Ermittlung der latenten Steuern ein. Diese
Verlustvortrage (1.129 TEUR) sind — vorbehaltlich einer
Anderung der Rechtslage — unbegrenzt vortragbar. Im
Vorjahr betrugen diese 414 TEUR.

Die aktiven und passiven latenten Steuern setzen sich zum 31. Dezember 2003 und 2002 wie folgt zusammen:

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

Vorrate

Wertpapiere

Zuwendungen aus offentlicher Hand
Pensionsverpflichtungen

Zwischengewinneliminierung

Steuerliche Verlustvortrage

Unrealisierte Gewinne und Verluste aus Wahrungsdifferenzen
Sonstiges

Aktive latente Steuern
Vorrate
Wertpapiere
Anlagevermégen
Zuwendungen aus offentlicher Hand
Unrealisierte Gewinne und Verluste aus Wéhrungsdifferenzen
Sonstiges

Passive latente Steuern

Nettobetrag der aktivischen und passivischen latenten Steuern

31. Dezember

Die Bildung einer Wertberichtigung auf latente Steuern war zum Stichtag nicht erforderlich.

Die Abgrenzungsposten flr latente Steuern ermitteln sic

Kurzfristige latente Steuerriickstellung
Kurzfristiger aktiver Abgrenzungsposten fiir latente Steuern

Langfristige latente Steuerrtickstellung
Langfristiger aktiver Abgrenzungsposten fir latente Steuern

2003 2002
TEUR TEUR
17 0
0 538
25 9
1.311 1.378
23 92
1.097 1.377
1.129 414
0 244
0 44
3.602 4.096
1.271 1.368
371 0
322 368
7.034 7.590
799 0
131 287
1 42
8.658 8.287
(2.344) (2.245)
(1.073) (877)
h wie folgt:
31. Dezember
2003 2002
TEUR TEUR
(272) (203)
473 1.007
201 804
(2.072) (2.042)
798 361
(1.073) (877)
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C. ERLAUTERUNGEN ZUR KONZERNBILANZ
(9) WERTPAPIERE UND FINANZANLAGEN

Die Anschaffungskosten und Marktwerte der unter den "Wertpapieren" bzw. "Finanzanlagen" ausgewiesenen
Schuldtitel und Wertpapiere mit Anteilsrechten setzen sich wie folgt zusammen:

31. Dezember 2003

31. Dezember 2002

Anschaffungs- unrealisierter Borsen-/  Anschaffungs- unrealisierter Borsen-/
kosten Gewinn Verlust Marktwert Kosten Gewinn Verlust Marktwert
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
trading
Aktien - - - - 3.242 5 (986) 2.261
Abgang durch Umgliederung - - - - (3.242) (5) 986  (2.261)
Summe - - - 0 0 0 0
available-for-sale
Schuldtitel 8.919 349  (27) 9.241 7.015 368 (0) 7.383
Aktien 3.347 608 (457) 3.498
Zugang aus Umgliederung - - - - 2.261 - - 2.261
Summe 12.266 957 (484) 12.739 9.276 368 (0) 9.644
12.266 957 (484) 12.739 9.276 368 0 9.644

Bis zum 31. Dezember 2002 unter den "trading"-Wertpapieren ausgewiesene Aktientitel wurden zum Schluss des
vorangegangenen Geschaftsjahres zum Marktwert in "available-for-sale"-Wertpapiere umgegliedert.

Die folgende Tabelle zeigt die Anschaffungskosten sowie den Borsen- oder Marktpreis der am Jahresende
vorhandenen Schuldtitel nach der vertraglichen Restlaufzeit:

Anschaffungs-
kosten
TEUR
Schuldtitel fllig
innerhalb von einem Jahr 0

zwischen 2 und 5 Jahren 4.631
zwischen 6 und 10 Jahren 4.288
nach 10 Jahren 0

8.919

31. Dezember 2003 31. Dezember 2002

Borsen-/ Anschaffungs- Borsen-/
Marktwert kosten Marktwert
TEUR TEUR TEUR

0 0 0

4772 2.254 2.365
4.469 4.265 4516

0 496 502

9.241 7.015 7.383

Die tatsachlichen Falligkeiten kénnen aufgrund von VerauBerungs- oder Ruckzahlungsrechten von der vertraglichen

Restlaufzeit abweichen.

Die Erlése aus dem Abgang von Schuldtiteln und
Geldmarktpapieren betragen 9.893 TEUR (2002: 3.161
TEUR). Die hieraus im Berichtsjahr realisierten Gewinne
betragen 69 TEUR (2002: 32 TEUR), die im Vorjahr re-
alisierten Verluste 41 TEUR. Aus dem Verkauf von Aktien
wurden im Berichtsjahr Erlése von 2.950 TEUR (2002:
1.913 TEUR) erzielt. Die daraus realisierten Gewinne be-
tragen 919 TEUR (2002: 198 TEUR) und die realisierten
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Verluste 366 TEUR (2002: 686 TEUR). Die Marktwerte
der Schuldtitel beinhalten unrealisierte Gewinne in Hohe
von 349 TEUR (2002: 368 TEUR) und unrealisierte
Verluste in Hohe von 27 TEUR (2002: 0 TEUR). Die
unrealisierten Gewinne aus vorhandenen Aktien
betragen im Berichtsjahr 608 TEUR (2002: 5 TEUR) und
unrealisierte Verluste 457 TEUR (2002: 986 TEUR).
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(10) FORDERUNGEN AUS LIEFERUNGEN UND LEISTUNGEN

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen setzen sich zum 31. Dezember 2003 und 2002 wie folgt zusammen:

Bruttowert der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
abztiglich Wertberichtigungen

Samtliche hier dargestellten Forderungen aus
Lieferungen und Leistungen weisen eine Restlaufzeit von
nicht mehr als einem Jahr aus. Auf Grund der breiten
Kundenbasis und der Streuung in unterschiedliche
Branchen und Lander weltweit ist die Gefahr der

(11) VORRATE

31. Dezember

2003 2002
TEUR TEUR
22591 22.945
(2.243) (3.784)
20.348 19.161

Konzentration des Geschaftes und ein daraus
resultierendes Ausfallrisiko bei der Gesellschaft als
gering einzuschatzen. Weder im Jahr 2003 noch im
Vorjahr entsprach der Umsatz mit einem einzelnen
Kunden 6% oder mehr des Gesamtumsatzes.

Die Vorrate setzen sich zum 31. Dezember 2003 und 2002 wie folgt zusammen:

Roh-, Hilfs- und Betrigbsstoffe
Unfertige Erzeugnisse
Fertigerzeugnisse

In den Geschaftsjahren 2003 und 2002 wurden den Wer
zugefuhrt.

(12) SONSTIGES UMLAUFVERMOGEN

31. Dezember

2003 2002
TEUR TEUR
5.180 5.640
22.806 21.905
6.241 15.800
34.227 43.345

tberichtigungen auf Vorrate 4.627 TEUR und 3.456 TEUR

Das sonstige Umlaufvermogen setzt sich zum 31. Dezember 2003 und 2002 wie folgt zusammen:

Anspriiche auf Investitions- und Technologiezuschiisse
Zinsforderungen

Anspriiche auf Investitionszulagen

Geleistete Anzahlungen

Steuerforderungen

Sonstige

31. Dezember

2003 2002
TEUR TEUR
718 411
229 188
195 30
89 171
26 59
125 119
1.382 978
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(13) SACHANLAGEVERMOGEN

Die Entwicklung des Sachanlagevermégens zum 31. Dezember 2003 und 2002 ist in der folgenden Ubersicht
dargestellt:

Grundstiicke,
grundstiicksgleiche
Rechte und Bauten Andere Anlagen, Geleistete
einschl. Bauten auf Technische Anlagen Betriebs- und Anzahlungen und
fremden Grundstiicken und Maschinen Geschéftsausstattung Anlagen im Bau Gesamt
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
Anschaffungskosten
01.01.2003 42.749 32.031 16.278 25 91.083
Wéhrungsanpassungen - - (59) - (99)
Zugange 36 2.449 3.314 608 6.407
Abgange - (621) (423) (593) (1.637)
31.12.2003 42.785 33.859 19.110 40 95.794
Kumulierte Abschreibungen
01.01.2003 11.124 26.146 12.624 - 49.894
Wéhrungsanpassungen - - (47) - (47)
Zugange 1.666 2.297 1.669 - 5.632
Abgange - (600) (418) - (1.018)
31.12.2003 12.790 27.843 13.828 - (54.461)
Nettobuchwert 31.12.2003 29.995 6.016 5.282 40 41.333
Nettobuchwert 31.12.2002 31.625 5.885 3.654 25 41.189

Etwaige Verfugungsbeschrankungen ergeben sich aus Anmerkung 29.

(14) IMMATERIELLE VERMOGENSGEGENSTANDE

Die Entwicklung der immateriellen Vermégensgegenstande zum 31. Dezember 2003 und 2002 ist in der folgenden
Ubersicht dargestellt:
Konzessionen,
gewerbliche
Schutzrechte und
ahnliche Rechte und
Werte sowie Lizenzen

an solchen Rechten Geschifts- oder
und Werten Firmenwert Gesamt
TEUR TEUR TEUR
Anschaffungskosten

01.01.2003 4.442 785 5.227
Wdhrungsanpassungen - - -
Zugange 410 - 410
Abgange - - -
31.12.2003 4.852 785 5.637

Kumulierte Abschreibungen
01.01.2003 3.885 317 4.202
Wdhrungsanpassungen - - -
Zugange 558 - 558
Abgange - - -
31.12.2003 4.443 317 4.760
Nettobuchwert 31.12.2003 409 468 8717
Nettobuchwert 31.12.2002 557 468 1.025

Die Gesellschaft hat gemaB SFAS No. 141 "Business Combinations" im Berichtsjahr und im Vorjahr auf den
Geschaftswert keine Abschreibungen vorgenommen. Zur Abschreibung des Geschéafts- und Firmenwertes siehe auch
Anmerkung 3.
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(15) SONSTIGE VERMOGENSGEGENSTANDE DES ANLAGEVERMOGENS

Die sonstigen Vermodgensgegenstande des Anlagevermdgens setzen sich zum 31. Dezember 2003 und 2002 wie folgt

zusammen:
31. Dezember

2003 2002

TEUR TEUR

Fondsvermadgen zur kiinftigen Finanzierung von Versorgungszusagen (Plan Assets) 1.306 0

Langfristiger Anteil der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 381 0

1.687 0

Der langfristige Anteil der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen ist mit einem Faktor von 3% abgezinst. Die

voraussichtliche Laufzeit ergibt sich wie folgt:

2005
2006

TEUR TEUR
373 0

8 0

381 0

(16) KURZFRISTIGE FINANZVERBINDLICHKEITEN

Die Gesellschaft hat voneinander unabhangige
kurzfristige Kreditlinien mit mehreren Finanzinstituten fur
den zu erwartenden Finanzierungsbedarf vereinbart.
Diese Kreditlinien betragen zum 31. Dezember 2003 und
2002 21.900 TEUR bzw. 34.000 TEUR und sind
unbesichert. Davon waren zum 31. Dezember 2003 und
2002 17.346 TEUR bzw. 31.335 TEUR verfugbar.

Die gesamten Zinsaufwendungen fUr kurzfristige Kre-
ditinanspruchnahmen betrugen in 2003 und 2002

9 TEUR bzw. 74 TEUR. Zinszahlungen erfolgen entspre-
chend der mit verschiedenen Banken getroffenen Ver-
einbarungen entweder monatlich oder quartalsweise.
Der durchschnittliche Zinssatz fur kurzfristige Finanzver-
bindlichkeiten betrug zum 31. Dezember 2003 und 2002
3,80% bzw. 5,10%.

(17) KURZFRISTIGER ANTEIL LANGFRISTIGER FINANZVERBINDLICHKEITEN

Der kurzfristige Anteil langfristiger Verbindlichkeiten weist folgende Falligkeiten auf:

1. Quartal
2. Quartal
3. Quartal
4. Quartal

2003 2002
TEUR TEUR
7 19

486 486

7 19

486 486
986 1.010

Zinszahlungen erfolgen entsprechend der mit verschiedenen Banken getroffenen Vereinbarungen entweder monat-
lich, quartalsweise oder halbjahrlich. Bezlglich der gegebenen Sicherheiten verweisen wir auf Anmerkung 20.

(18) SONSTIGE KURZFRISTIGE VERBINDLICHKEITEN

Die sonstigen kurzfristigen Verbindlichkeiten setzen sich zum 31. Dezember 2003 und 2002 wie folgt zusammen:

Lohne und Gehélter
Sozialversicherungsbeitrdge
Lohnsteuer

Steuern

Zuschisse

Vermégensbildung

Passiver Rechnungsabgrenzungsposten
Provisionen

Sonstige

31. Dezember

2003 2002
TEUR TEUR
2.057 2.026
1.336 1.268
762 740
348 392
1656 553
52 47

8 0

0 76

231 210
4.959 5.312
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(19) SONSTIGE RUCKSTELLUNGEN

Die sonstigen Ruckstellungen setzen sich zum 31. Dezember 2003 und 2002 wie folgt zusammen:

31. Dezember

2003 2002

TEUR TEUR
Verpflichtungen im Personal- und Sozialbereich 1.680 1.420
Gewahrleistungen 1.242 1.264
Prozesskosten 557 589
Noch zu erbringende Leistungen 468 227
Fremdleistungen 355 248
Provisionen 59 136
Steuern 0 457
Sonstige 164 149

4.525 4.490

(20) LANGFRISTIGE FINANZVERBINDLICHKEITEN

Die langfristigen Finanzverbindlichkeiten setzen sich zum 31. Dezember 2003 und 2002 wie folgt zusammen:

31. Dezember

2003 2002
TEUR TEUR
Konsortialdarlehen der Schmidt Bank AG (5.113 TEUR) und der Landesanstalt fiir Aufbaufinanzierung
(2.556 TEUR), Nennwert 7.669 TEUR, Laufzeit bis 30.06.2006, halbjahrliche Tilgung von 480 TEUR
jeweils zum 30.06. und 30.12.
Zinssatz variiert nach Tranchen
1. Teilzahlung 2.556 TEUR, Zins 5,71% (fest bis 30.06.2006)
2. Teilzahlung 2.556 TEUR, Zins 5,74% (fest bis 30.06.2006)
3. Teilzahlung 2.557 TEUR, Zins 5,76% (fest bis 30.06.2006) 2.397 3.355
Darlehen der Sparkasse Ehingen
Nennwert 614 TEUR, annuitatische Tilgung mit monatlich félliger Leistungsrate von 5,1 TEUR
Zinssatz 7% (fest bis 30.04.2006) 502 528
Darlehen der Stadtsparkasse Wuppertal aus Mitteln der Kreditanstalt fiir Wiederaufbau
Nennwert 102 TEUR, Laufzeit bis 30.09.2007, halbjahrliche Tilgung von 6 TEUR
jeweils zum 31.03. und 30.09.
Zinssatz 4,75% (fest bis 30.09.2007) 0 64
Darlehen der Stadtsparkasse Wuppertal aus Mitteln der Kreditanstalt fiir Wiederaufbau
Nennwert 102 TEUR, Laufzeit bis 30.09.2007, halbjahrliche Tilgung von 6 TEUR
jeweils zum 31.03. und 30.09.
Zinssatz 4,75% (fest bis 30.09.2007) 0 64
Darlehen 2.899 4.011
abziiglich kurzfristiger Anteil langfristiger Finanzverbindlichkeiten 986 1.010
langfristige Finanzverbindlichkeiten 1.913 3.001

Die Falligkeiten der langfristigen Finanzverbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten lassen sich der nachfolgenden

Tabelle entnehmen:

2004 (kurzfristiger Anteil)
2005
2006

Der Gesamtbetrag der besicherten Verbindlichkeiten
belauft sich zum 31. Dezember 2003 und 2002 auf 2.899
TEUR (zu 2.397 TEUR Brief- sowie 502 TEUR
Buchgrundschulden) und 4.011 TEUR (zu 3.355 TEUR
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31.12.2003
TEUR

986

988

925

2.899

Brief-, 528 TEUR Buchgrundschulden sowie 128 TEUR
Sicherungsubereignungen und Abtretungen). Hiervon
entfallt auf den kurzfristigen Anteil der langfristigen
Finanzverbindlichkeiten 986 TEUR (2002: 1.010 TEUR).



Finanzbericht

(21) ZUWENDUNGEN AUS OFFENTLICHER HAND

Die Gesellschaft hat im Rahmen staatlicher Wirtschaftsférderungsprogramme von verschiedenen 6ffentlichen Stellen
Férdermittel fur die Errichtung von Fertigungs-, Verwaltungs- und Technologiestatten erhalten. Die in dem vorliegenden
Konzernabschluss enthaltenen Zuwendungen setzen sich zum 31. Dezember 2003 und 2002 wie folgt zusammen:

31. Dezember

2003 2002
TEUR TEUR
Stand zu Beginn des Geschaftsjahres 5.832 6.721
im Geschaftsjahr erhaltene Zuschiisse 1.037 86
6.869 6.807
Abschreibung des Geschéftsjahres analog der korrespondierenden Vermogensgegenstande 876 975
Stand zum Ende des Geschéftsjahres 5.993 5.832
(22) PENSIONSRUCKSTELLUNGEN
Die Gesellschaft gewahrt Mitgliedern der Renten- und Lebensversicherungen ("Fondsvermagen”
Geschéaftsleitung leistungsorientierte Pensionszusagen. oder "Plan Assets") abgedeckt.
Die Hohe der Versorgungszusagen bemisst sich im
Einzelfall nach der Dauer der aktiven Tatigkeit als Die Bewertung der Versorgungsverpflichtungen und die
Mitglied der Geschéaftsleitung und dem zur Deckung dieser Verpflichtungen notwendigen
durchschnittlichen Einkommen der letzten drei Jahre vor Aufwendungen erfolgt gemass SFAS No. 87 "Employers'
dem Ausscheiden. Sie umfassen Anspruche auf Alters-, Accounting for Pensions" nach der "Projected Unit
Berufsunfahigkeits-, Witwen- und Waisenrenten. Zur Credit" — Methode. Zukinftig erwartete
Finanzierung der Verpflichtungen aus diesen Gehaltssteigerungen und sonstige Erhéhungen werden
Versorgungszusagen sind die Pensionsverpflichtungen bei der Bewertung bertcksichtigt.

durch Vermogen in externen, zugriffsbeschrankten

In der folgenden Tabelle ist die Entwicklung des Anwartschaftsbarwerts unter Berticksichtigung kinftiger
Gehaltssteigerungen ("Projected Benefit Obligation" — PBO) im Vor- und Berichtsjahr detailliert dargestellt:

2003 2002

TEUR TEUR
PBO zu Beginn des Geschaftsjahrs 609 492
Aufwand fiir die im Geschéftsjahr hinzuerworbenen Versorgungsanspriiche ("Service cost") 80 66
Zinsaufwand ("Interest cost") 18 30
Riickwirkende Plananpassung durch Anderung der Versorgungszusagen 1.038 0
Gewinne aus Abweichungen zwischen den tatsachlichen und den versicherungsmathematisch
unterstellten Entwicklungen (Actuarial losses/(gains)) 1 21
PBO zum Geschéftsjahresende 1.746 609
Die folgende Tabelle verdeutlicht die Entwicklung des Fondsvermdgens im Vor- und Berichtsjahr:

2003 2002

TEUR TEUR
Marktwert des Fondsvermdgens zu Beginn des Geschaftsjahrs 248 202
Tatsdchliche Aufwendungen aus dem Fondsvermdgen (53) 8
Desinvestitionen (35) 0
Arbeitgeberbeitrage (Sonderdotierung) 570 0
Arbeitgeberbeitrdge (Normalzuftihrung) 576 38
Marktwert des Fondsvermdgens zum Geschéftsjahresende 1.306 248

Der Finanzierungsstatus der Plan Assets und die Uberleitung vom Finanzierungsstatus zu den bei Saldierung in der
Konzernbilanz auszuweisenden Betragen stellt sich wie folgt dar:

2003 2002

TEUR TEUR
Marktwert des Fondsvermdgens 1.306 248
Anwartschaftsbarwert unter Beriicksichtigung kiinftiger Gehaltssteigerungen (PBO) (1.746) (609)
Finanzierungsstatus (440) (361)
Noch nicht beriicksichtigte Verluste (Actuarial loss) 9 8
Noch nicht berticksichtigte Aufwendungen aus riickwirkenden Plananderungen ("Prior Service Cost") 1.038 0
Noch nicht berticksichtigte Ertrage aus der erstmaligen Anwendung von SFAS 87 (Transition Asset) (19) (21)
Bilanzbetrag 588 (374)



KONZERNANHANG

Im Berichtsjahr wurde der Anwartschaftsbarwert (PBO)
mit dem Fondsvermogen nicht saldiert, da der wesent-
liche Teil des Fondsvermégens aufgrund der im Be-
richtsjahr vorgenommenen Aufstockung des Deckungs-
kapitals zum Ende des Berichtsjahres nicht an die

Versorgungsberechtigten verpfandet war. Die aus
ruckwirkenden Planédnderungen resultierenden "Prior
Service Cost" werden auf einen Zeitraum von 54
Monaten — beginnend ab 01.01.2004 — aufwands-
wirksam verteilt.

Der in der Gewinn- und Verlustrechnung berlcksichtigte periodenbezogene Nettopensionsaufwand setzt sich wie folgt

zusammen:

2003 2002

TEUR TEUR
Aufwand fir im Geschaftsjahr hinzuerworbene Versorgungsanspriiche ("Service Cost") 80 33
Zinsaufwand ("Interest Cost") 18 15
Amortisation noch nicht realisierter Verpflichtungen (1) (1)
periodenbezogener Nettopensionsaufwand 97 47
Der Ermittlung der versicherungsmathematischen Werte lagen folgende Annahmen zugrunde:

2003 2002
Abzinsungsfaktor 55% 6,0 %
Gehaltstrend 3,0% 3,0%
Rententrend 1,5% 2,0 %

Auf die Angabe der aus der Neuordnung von SFAS No. 132 "Employers' Disclosures about Pensions and Other
Postretirement Benefits" resultierenden erweiterten Offenlegungspflichten wurde verzichtet, da es sich bei den Plan
Assets nicht um einen Pensionsfonds im Sinne der Vorschriften handelt.

(23) MITARBEITERBETEILIGUNGSPROGRAMM

Durch Beschluss der Hauptversammlung vom 25. Juni
1998 wurde die Geschaftsfiihrung erméachtigt, mit Zu-
stimmung des Aufsichtsrats ein Managementbeteili-
gungsprogramm in Form der Begebung von Wandel-
anleihen einzuflhren. Hierzu wurde das Grundkapital um
153 TEUR zur Ausgabe von bis zu 120.000 auf den Inha-
ber lautende Stuickaktien bedingt erhéht (bedingtes
Kapital I). Mit Beschluss der Hauptversammlung vom 04.
Mai 2000 wurde die Zweckbestimmung des bedingten
Kapitals | in Héhe von 84 TEUR (entspricht 66.000 auf
den Inhaber lautende Sttickaktien) dahingehend gean-
dert, dass das bedingte Kapital | in dieser Hohe nicht
mehr der Gewahrung von Umtauschrechten an Inhaber
von Wandelschuldverschreibungen dient, sondern zur
Bedienung von Bezugsrechten, die in Form von "naked
options" an Mitglieder der Geschaftsleitung, Fihrungs-
krafte und Mitarbeiter in Schlisselfunktionen vergeben
werden konnen. Aufgrund dieser Zweckanderung
entstand ein bedingtes Kapital Il. Das bisherige bedingte
Kapital Il wurde zu bedingtem Kapital Il umbenannt.

Wandelanleiheprogramm

Die bedingte Kapitalerhéhung (bedingtes Kapital I), die
der Gewahrung von Umtauschrechten an die Inhaber der
Wandelschuldverschreibungen dient, wird nur insoweit
durchgefuhrt, wie die Inhaber der ausgegebenen Wan-

delschuldverschreibungen von ihrem Wandlungsrecht
Gebrauch machen. Die Wandelanleihen wurden Fuh-
rungskraften und Inhabern von Schitisselpositionen der
Muhlbauer-Gruppe zum Kauf angeboten. Das Bezugs-
recht der Aktionare der Gesellschaft wurde hierzu ausge-
schlossen. Am 10. Juli 1998 wurden 1.490 unverzinsliche
Wandelanleihen im Gesamtnennbetrag von 76 TEUR mit
einer Laufzeit bis zum 04. Juli 2003 ausgegeben.

Jede Wandelschuldverschreibung im Nennbetrag von
51,13 EUR berechtigt zum Umtausch in 40 Stlickaktien
("Aktienoptionen") der Muhlbauer Holding AG & Co.
KGaA. Das Wandlungsrecht kann frihestens 2 Jahre
nach Begebung der Anleihe ausgeubt werden (d.h.
frihestens am 10. Juli 2000 zu bis zu 30 %, fruhestens
am 10. Juli 2001 zu bis zu 60%, frGhestens am 10. Juli
2002 zu bis zu 100 %) und hat zur Voraussetzung, dass
die Entwicklung des Barsenkurses der Muhlbauer-Aktie
die Entwicklung des NEMAX-All-Share-Kursindex'
Ubersteigt und die Umsatzrendite vor Steuern nach US-
GAAP des Muhlbauer-Konzerns im letzten Quartals-
bericht vor dem Ausubungszeitpunkt mindestens 15
Prozent betragt. Die aufgrund von Wandlungen neu
ausgegebenen Aktien nehmen jeweils vom Beginn des
Geschéftsjahres, in dem sie durch Austubung von
Umtauschrechten verauBert werden, am Gewinn teil.

Die folgende Tabelle spiegelt die Entwicklung der Anzahl der gewahrten Aktienoptionsrechte im Verlauf der Geschafts-

jahre 2003 und 2002 wider:

01. Januar

Gewahrung neuer Optionen
Wandlung

Verfall des Bezugsrechts
Ablauf der Wandlungsfrist
31. Dezember
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2003 2002
Stiick Stiick
28.920 30.520
- (1.600)
(28.920) -
0 28.920
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Der Wandlungspreis der einzelnen Aktienoptionen ent-
spricht dem Verkaufspreis je Stlickaktie (24,54 EUR), der
im Rahmen des Bérsengangs erzielt wurde. In der Zeit
vom 01. Januar 2003 bis einschl. 04. Juli 2003 (letzter
Zeitpunkt fur eine wirksame Wandlung) waren fur keine
dieser Aktienoptionen die Voraussetzungen zur Aus-
Ubung des Wandlungsrechts erftllt. Nach dem 04. Juli
2003 nicht austbbare bzw. ausgetbte Wandelschuld-
verschreibungen wurden am 11. Juli 2003 an die Anlei-
heglaubiger zurlickgezahlt.

Im Geschaftsjahr 2002 wurde fur diesen Plan eine er-
folgswirksame Rucknahme vom aktienorientierten Aus-

gleichsposten (Kapitalriicklage) in Hohe von 217 TEUR
vorgenommen. Im Geschaftsjahr 2003 gab es keine
bilanziellen Auswirkungen.

Der gewogene durchschnittliche Verkehrswert der in
1998 zugeteilten Wandelschuldverschreibungen betrug
zum Zeitpunkt der Zuteilung unter Anwendung des
Optionsbewertungsmodells von Black Scholes 11,50
EUR. Dabei wurden folgende Berechnungsgrundlagen
unterstellt: Volatilitatsfaktor 67%, erwarteter Ausschut-
tungsfaktor 0%, risikofreier Zinssatz 4,1%, erwartete
Laufzeit 3 Jahre.

Waren die Aufwendungen der Wandelschuldverschreibungen nach der Methodik des SFAS No. 123 auf Basis des
Zeitwerts zum Gewahrungszeitpunkt bestimmt worden, hatten sich im Berichtsjahr 2002 die folgenden Anderungen

ergeben:

Jahresiiberschuss

wie berichtet

pro forma
Ergebnis je Aktie
Basic

wie berichtet

pro forma
Diluted

wie berichtet

pro forma

Optionsprogramm

Durch die in der Hauptversammlung vom 04. Mai 2000
beschlossene Umwidmung von bedingtem Kapital | in
bedingtes Kapital Il in Héhe von 84 TEUR wurde die
Geschaftsfuhrung mit Zustimmung des Aufsichtsrats
ermachtigt, Mitgliedern der Geschéftsleitung,
Fuhrungskraften und Mitarbeitern in Schltsselfunktionen
Bezugsrechte fur bis zu 66.000 auf den Inhaber lautende
Stuckaktien in Form von "naked options" einzuraumen.
Die neuen Stammaktien nehmen von Beginn des
Geschaftsjahres, in dem sie durch Austbung von
Bezugsrechten ausgegeben werden, am Gewinn teil.

Der Bezugspreis entspricht dem durchschnittlichen
Kassakurs der Aktie der Gesellschaft an der Frankfurter
Wertpapierborse an den letzten funf Bérsenhandels-
tagen vor dem Beginn der Ausgabeperiode. Die Be-
zugsrechte kénnen bis zu 30% nach Ablauf einer Warte-
frist von 2 Jahren, bis zu 60% nach Ablauf einer
Wartefrist von 3 Jahren und bis zu 100% nach Ablauf von
4 Jahren ausgeubt werden.

Die Bezugsrechte kénnen von den Berechtigten nur
ausgeubt werden, wenn die Umsatzrendite vor Steuern
nach US-GAAP des Muhlbauer-Konzerns gemass dem

2002
TEUR 3.506
TEUR 3.257
EUR 0,20
EUR 0,12
EUR 0,20
EUR 0,12

letzten Quartalsbericht vor dem Austbungszeitpunkt
mindestens 15% betragt oder wenn die Wertsteigerung
der Aktien zwischen der Einrdumung der Bezugsrechte
und dem letzten Boérsentag vor dem
Ausubungszeitpunkt mindestens der Wertsteigerung
des NEMAX-All-Share-Kursindex' im gleichen Zeitraum
entspricht. Die Geschéaftsfuhrung wurde ermachtigt,
weitere individuelle Erfolgsziele innerhalb des
Optionsvertrages festzulegen. Nicht ausgelbte
Bezugsrechte verfallen bei Beendigung des
Anstellungsverhaltnisses mit dem Bezugsberechtigten
oder nach Ablauf von 6 Jahren seit ihrer Einraumung.

Der personlich haftende Gesellschafter hat im
Berichtsjahr mit Zustimmung des Aufsichtsrates
Fuhrungskréaften und Inhabern von Schilsselpositionen
des Muhlbauer-Konzerns in zwei Tranchen insgesamt
45.000 Bezugsrechte zum Kauf angeboten. Jedes
einzelne Bezugsrecht ermachtigt den
Bezugsberechtigten zum Bezug je einer auf den Inhaber
lautenden Stammaktie. Die gewahrten Bezugsrechte
verfallen ersatzlos, sofern bestimmte persénliche
Erfolgs- sowie Team- und Konzernziele nicht erreicht
werden.
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Die folgende Tabelle spiegelt die Entwicklung der Anzahl der gewahrten Aktienoptionsrechte im Verlauf des Geschafts-

jahres 2003 wider:

Ausgabedatum

Bezugspreis

Ablauf der Frist zur Erreichung vereinbarter Erfolgsziele
Gewadhrte Bezugsrechte

verfallene Bezugsrechte

31. Dezember

Belegschaftsaktienprogramm

Die Gesellschaft bietet Mitarbeitern und Auszubildenden
ab dem 2. Ausbildungsjahr (nachfolgend zusammen
"Mitarbeiter" genannt) innerhalb vorgegebener Frist
Aktien zu vergunstigten Konditionen an. Um teilnahme-
berechtigt zu sein, missen Mitarbeiter grundsatzlich
mindestens sechs Monate vor dem Aktienangebot und
zum Zeitpunkt der Zuteilung der Aktien ununterbrochen
in einem ungekundigten Arbeits- oder Ausbildungs-
verhaltnis beschaftigt gewesen sein; auBerdem

Tranche
2003/1
23.12.2002
11,79
31.12.2003
40.000
(40.000)

0

unterliegt der Kauf Einschrankungen bezuglich der
Anzahl an Aktien, welche von den Mitarbeitern gezeich-
net werden kénnen. In allen teilnehmenden inlandischen
Konzernunternehmen gilt eine einheitliche Sperrfrist bis
31. Juli eines jeden Jahres. Die Aktien sind nach dem
Ablauf der Sperrfrist frei verfugbar. Die Anzahl der durch
dieses Angebot ausgegebenen Aktien belief sich im
Geschaftsjahr auf 12.867; der Unterschiedsbetrag
zwischen Austbungs- und Marktpreis in Hohe von 61
TEUR wurde unter dem Personalaufwand ausgewiesen.

(24) GRUNDKAPITAL UND FESTKAPITALANTEIL DES PERSONLICH HAFTENDEN

GESELLSCHAFTERS

Zahl der ausgegebenen Aktien

Die Anzahl der am 31. Dezember 2003 von der
Muhlbauer Holding AG & Co. KGaA ausgegebenen
nennwertlosen Aktien betrug 6.279.200 (Vorjahr:
6.279.200), eingeteilt in 6.279.199 (Vorjahr: 6.279.199)
Inhaber-Stickaktien und einer Namens-Stlickaktie. Der
Inhaber der Namens-Stickaktie hat das Recht, jeweils
ein Drittel aller Aufsichtsratsmitglieder in den Aufsichtsrat
zu entsenden. Das Entsendungsrecht besteht nicht,
sofern und solange Inhaber der das Entsendungsrecht
gewahrenden Aktie der personlich haftende Gesell-
schafter (phG), dessen personlich haftende Gesell-
schafterin oder eines von deren Vorstandsmitgliedern
ist. Jede Aktie reprasentiert einen Anteil am Grundkapital
in Hohe von EUR 1,28, gewahrt eine Stimme in der
Hauptversammlung und ist voll dividendenberechtigt.
Dividenden kénnen ausschlieBlich aus den ausschitt-
baren Gewinnen gemass des handelsrechtlichen
Jahresabschlusses der Muhlbauer Holding AG & Co.
KGaA ausgeschuttet werden.

Die Aktien des personlich haftenden Gesellschafters
sind von der Austbung des Stimmrechts insoweit
ausgeschlossen, als Uber Angelegenheiten abgestimmt
wird, die ihn oder seine Kontrolle betreffen. Der per-
sonlich haftende Gesellschafter hat sich gegendber der
Gesellschaft — ohne hierzu rechtlich verpflichtet zu sein —
im Rahmen einer Verpflichtungserklarung fur die Dauer
von zehn Jahren verpflichtet, sein Stimmrecht und sein
Recht auf Teilnahme an Hauptversammlungen aus den
aufgrund seines am 27. November 2001 ausgetbten
Anspruchs auf Umwandlung eines Teils seines Kapital-
anteils B in Hoéhe von 2.560 TEUR hervorgegangenen
2.000.000 Inhaber-Sttckaktien (siehe hierzu Umwand-
lung des Kapitalanteils B (Komplementareinlage) in
Grundkapital) so lange nicht auszulben, wie die Aktien
in seinem Eigentum stehen. Ausgenommen hiervon
bleiben lediglich die Falle, in denen die Austbung des
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Stimmrechts bzw. die Wahrnehmung des Teilnahme-
rechts notwendig ist, um einen schweren Schaden von
der Gesellschaft abzuwenden oder die Hauptver-
sammlung Uber Gegenstande entscheidet, fur die nach
der Satzung der Gesellschaft eine Mehrheit von
mindestens 75 % des gesamten vorhandenen Grund-
kapitals der Gesellschaft erforderlich ist. Des weiteren
hat sich der personlich haftende Gesellschafter gegen-
Uber der Gesellschaft verpflichtet, die aufgrund der
Ausubung des Anspruchs hervorgegangenen Aktien im
Falle ihrer VerauBerung entweder mit Hilfe eines profes-
sionellen Marktteilnehmers breit bei institutionellen
und/oder privaten Anlegern zu platzieren oder nur an
institutionelle Investoren zu verauBern. Ausgenommen
von der vorgenannten VerauBerungsbeschrankung
bleibt die Ubertragung der in Frage stehenden Aktien an
ein mit dem personlich haftenden Gesellschafter
verbundenes Unternehmen oder Herrn Josef Muhlbauer,
wobei sich der personlich haftende Gesellschafter
diesbezlglich gegenulber der Gesellschaft verpflichtet
hat, solche Ubertragungen nur dann vorzunehmen,
wenn der jeweilige Erwerber in die vom persénlich
haftenden Gesellschafter gegentber der Gesellschaft
aufgrund der Verpflichtungserklarung Gbernommenen
Pflichten eintritt.

Festeinlage des personlich haftenden Gesellschafters
Der personlich haftende Gesellschafter (Komplementar)
ist der Gesellschaft am 05. Mai 1998 mit einer nicht auf
das Grundkapital geleisteten Kapitaleinlage ("Komple-
mentareinlage" oder "Kapitalanteil B" ) in Hohe von
13.820 TEUR beigetreten. Die Einlage des personlich
haftenden Gesellschafters erfolgte im Wege der
Einbringung aller Geschéftsanteile der Muhlbauer
GmbH, welche am 05. Mai 1998 in die Muhlbauer
Aktiengesellschaft umgewandelt wurde.



Finanzbericht

Die Einbringung der Gesellschaftsanteile stellt nach US-
GAAP eine sog. "Common Control Transaction" (Ge-
schéftsvorfall zwischen Unternehmen unter einheitlicher
Leitung) dar und wurde geman APB 16 "Business
Combinations" zum Buchwert der Anteile bilanziert.
Dieser betrug zum Zeitpunkt der Einbringung 51 TEUR.

Die Hauptversammlung kann mit Zustimmung des
personlich haftenden Gesellschafters die Umwandlung
des Kapitalanteils B in Grundkapital beschlieBen. Die
Umwandlung geschieht durch eine Kapitalerhhung.
Das Bezugsrecht der Kommanditaktionare kann dabei
ausgeschlossen werden. Der Nennbetrag der Kapital-
erhohung entspricht dem Nennbetrag des betroffenen
Kapitals des personlich haftenden Gesellschafters.
Soweit genehmigtes Kapital vorhanden ist, ist die
Kapitalerhdhung zur Umwandlung von Komplementar-
kapital in Aktien aus dem genehmigten Kapital vor-
zunehmen. Ist dies rechtlich nicht méglich oder reicht
das genehmigte Kapital nicht aus, so geschieht die
Umwandlung im Wege der Durchfihrung der bedingten
Kapitalerhdhung, soweit bedingtes Kapital vorhanden
ist. Ist dies rechtlich nicht moglich oder reicht der
Kapitalerhdhungsbetrag aus der bedingten Kapital-
erhéhung nicht aus, so ist die Hauptversammlung
berechtigt, die Voraussetzungen zur Umwandlung auf
dem Wege einer Kapitalerhéhung zu schaffen. Das
Bezugsrecht der Kommanditaktiondre kann dabei aus-
geschlossen werden.

Im Falle einer vollstandigen Wandlung des Kapitalanteils
B Ubersteigt die Erhéhung des Grundkapitals den
Buchwert der Festeinlage um 13.754 TEUR.

Der personlich haftende Gesellschafter scheidet, falls
sein Kapitalanteil ganz in Grundkapital umgewandelt
wird, mit Wirksamwerden der Kapitalerhéhung als
personlich haftender Gesellschafter aus.

Umwandlung des Kapitalanteils B
(Komplementéreinlage) in Grundkapital

Die Hauptversammlung hat am 04. Mai 2000 die Um-
wandlung von 486 TEUR des Kapitalanteils B in Grund-
kapital beschlossen. Die Umwandlung erfolgte unter
teilweiser Ausnutzung des genehmigten Kapitals. Die
durch die Kapitalerhbhung entstandenen 380.000
Stammaktien wurden von dem personlich haftenden
Gesellschafter gezeichnet. Die neuen Aktien nehmen
jeweils mit Beginn des Geschéaftsjahres am Gewinn tell,
in dem sie nach Austbung des Umtauschrechts aus-
gegeben werden. Die Eintragung in das Handelsregister
ist am 09. Mai 2001 erfolgt.

Aufgrund des Beschlusses der Hauptversammlung der
Gesellschaft vom 07. Juni 2001 ist der personlich
haftende Gesellschafter im Wege der Satzungs-
anderung ermachtigt worden, zur Erflllung des in § 8
Ziffer (2a) der Satzung geregelten Anspruchs des
personlich haftenden Gesellschafters auf Umwandlung
eines Teils seines Kapitalanteils B in Hohe von bis zu
2.560 TEUR in Grundkapital sowie zur Bereitstellung der
hierfur erforderlichen Aktien mit Zustimmung des
Aufsichtsrates das Grundkapital bis zum 07. Juni 2006

durch Ausgabe neuer, auf den Inhaber lautender Stick-
aktien gegen Sacheinlage einmal oder mehrmals, ins-
gesamt jedoch hochstens um 2.560 TEUR zu erhéhen
(Genehmigtes Kapital Il). Das Bezugsrecht der Kom-
manditaktionare wurde ausgeschlossen. Die Satzungs-
anderung ist am 05. September 2001 in das Handels-
register des Amtsgerichts Regensburg eingetragen
worden.

Durch schriftliche Erklarung vom 26. November 2001 hat
der personlich haftende Gesellschafter gegentiber der
Gesellschaft seinen Anspruch auf Umwandlung eines
Teils seines Kapitalanteils B in H6he von 2.560 TEUR,
d.h. des entsprechenden Teils seines Kapitalkontos |
sowie entsprechende Teile seiner Kapitalkonten I, Il und
seines Verlustvortragskontos in Kommanditkapital
geltend gemacht und am 27. November 2001 beschlos-
sen, das Grundkapital der Gesellschaft im Wege der
Sacheinlage um 2.560 TEUR zu erhéhen, um den Ka-
pitalanteil des persénlich haftenden Gesellschafters in
vorgenannter Hohe gegen Gewahrung von 2.000.000
Stlckaktien in die Gesellschaft einzubringen. Der
Aufsichtsrat hat hierzu mit Beschluss vom gleichen Tag
seine Zustimmung erteilt.

Ausgegeben wurden 2.000.000 Sttickaktien zum fest-
gesetzten Ausgabebetrag von 1,28 EUR zu Lasten des
Kapitalanteils B des personlich haftenden Gesell-
schafters mit Gewinnberechtigung ab 01. Januar 2001.
Die Eintragung in das Handelsregister ist am 14.
Dezember 2001 erfolgt.

Konten des persoénlich haftenden Gesellschafters
Fur den personlich haftenden Gesellschafter werden in
der Muhlbauer Holding AG & Co. KGaA die folgenden
Konten gefuhrt:

e ein unverzinsliches Kapitalkonto |, auf dem der Ka-
pitalanteil B in Hohe von derzeit 10.774 TEUR gebucht
wird,

* ein unverzinsliches Kapitalkonto Il als (Kapital-) Rtck-
lagenkonto, auf dem ein bei Erbringung des Kapital-
anteils zu leistendes Aufgeld gebucht wird und das
derzeit keinen Saldo aufweist,

* ein unverzinsliches Kapitalkonto Il als (Gewinn-)
Rucklagenkonto, auf dem die dem personlich
haftenden Gesellschafter zustehenden, jedoch nicht
entnahmefahigen Gewinnanteile erfasst werden und
das derzeit keinen Saldo aufweist,

* ein unverzinsliches Verlustvortragskonto, auf dem die
Verlustanteile des personlich haftenden Gesell-
schafters gebucht werden und das derzeit keinen
Saldo aufweist und

* ein Verrechnungskonto als bewegliches Konto, auf
dem die entnahmefahigen Gewinnanteile, Ent-
nahmen, Tatigkeitsvergutungen, Zinsen sowie der
sonstige Zahlungsverkehr zwischen der Gesellschaft
und dem personlich haftenden Gesellschafter
gebucht wird. Der Saldo zum Abschlussstichtag
betrug 4.432 TEUR (Vorjahr: 4.213 TEUR), resultierend
aus dem Gewinnanteil fr das Berichtsjahr in Hohe
von 5.603 TEUR, abzlglich auf den Gewinnanteil
entfallender anteiliger Steueranrechnungsbetrage in
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Hohe von 1.171 TEUR. Soweit gesetzlich zulassig,
kann der personlich haftende Gesellschafter auch
schon wahrend des laufenden Geschaftsjahres ohne
Verzinsung zu Lasten des Verrechnungskontos in
jedem Falle die Betrage entnehmen, die zur
Bezahlung der im Zusammenhang mit seiner
Beteiligung bei ihm bzw. seinen Gesellschaftern

Eigene Anteile

anfallenden personlichen Steuern erforderlich sind.
Ansonsten ist das Verrechnungskonto im Soll und
Haben mit einem Zinssatz von 2% Uber dem jeweiligen
Basiszinssatz der maBgeblichen Notenbank jahrlich zu
verzinsen.

Die Fortentwicklung des Bestandes an eigenen Aktien ist nachfolgend wiedergegeben:

Stand 31.12.2002
Erwerb eigener Anteile

aus dem Erwerb eigener Aktien gemdss § 71 Abs. 1 Nr. 2 und 8 AkiG

VerduBerung eigener Anteile

als sog. Belegschaftsaktien iSd. § 19a EStG der Unternehmensgruppe Mhlbauer

als Zahlungsmittel fir sonstige Beziige
Stand 31.12.2003

Bedingtes Kapital

Unter Bertcksichtigung der im Zuge der Hauptver-
sammlung vom 04. Mai 2000 beschlossenen Umwid-
mung eines Teilbetrages des bedingten Kapitals, der in
den Vorjahren erfolgten Wandlung von nennwertlosen
Stlickaktien sowie des Verfalls von Bezugsrechten ist
das Grundkapital um bis zu 45 TEUR durch Ausgabe
von bis zu 34.800 auf den Inhaber lautende Sttickaktien
bedingt erhoht (bedingtes Kapital I). Die bedingte
Kapitalerhohung dient der Gewahrung von Umtausch-
rechten an Inhaber von Wandelschuldverschreibungen,
zu deren Ausgabe der personlich haftende Gesell-
schafter mit Beschluss der Hauptversammlung vom 25.
Juni 1998 ermachtigt wurde. Die bedingte Kapital-
erhohung wird nur insoweit durchgefuhrt, wie die Inhaber
der ausgegebenen Wandelschuldverschreibungen von
ihrem Wandlungsrecht Gebrauch machen. Die neuen
Aktien nehmen jeweils vom Beginn des Geschéftsjahres
an, in dem sie durch Austbung von Umtauschrechten
entstehen, am Gewinn teil.

Das Grundkapital ist weiter um bis zu 84 TEUR durch
Ausgaben von bis zu 66.000 auf den Inhaber lautende
Stlickaktien bedingt erhoht (bedingtes Kapital Il). Die
bedingte Kapitalerhdhung dient in dieser Hohe der
Bedienung von Bezugsrechten in Form von "naked
options", zu deren Ausgabe der persénlich haftende
Gesellschafter gemaB dem Beschluss der Hauptver-
sammlung vom 04. Mai 2000 und vom 07. Juni 2001
ermachtigt wurde. Die bedingte Kapitalerhohung wird
nur soweit durchgeflhrt, als die Berechtigten von ihrem
Bezugsrecht Gebrauch machen. Die neuen Stamm-
aktien nehmen von Beginn des Geschaftsjahres an, in
dem sie durch Austbung von Bezugsrechten entstehen,
am Gewinn teil.

Das Grundkapital ist des weiteren um bis zu 1.997

TEUR, eingeteilt in bis zu 1.560.000 auf den Inhaber
lautende Stuckaktien, bedingt erhoht (bedingtes Kapital
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Nennwert

Stiickzahl in EUR
170.425 218.144
51.711 66.190
(12.867) (16.470)
(5.504) (7.045)
203.765 260.819

[I). Die bedingte Kapitalerhdhung wird nur insoweit
durchgefuhrt, als der personlich haftende Gesellschafter
die Umwandlung des Kapitalanteils B in Grundkapital
verlangt. Die neuen Aktien nehmen jeweils ab Beginn
des Geschaftsjahres am Gewinn teil, in dem sie nach
Ausubung des Umtauschrechts ausgegeben werden.

Genehmigtes Kapital

Die dem personlich haftenden Gesellschafter
eingeraumten Ermé&chtigungen zur Ausnutzung von
genehmigtem Kapital wurden mit Beschluss der
Hauptversammlung vom 07. Juni 2001 aufgehoben und
gleichzeitig wie folgt neu gefasst:

Der personlich haftende Gesellschafter ist ermachtigt,
mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Grundkapital bis
zum 07. Juni 2006 durch Ausgabe neuer, auf den
Inhaber lautender Stickaktien gegen Bar- und/oder
Sacheinlage einmal oder mehrmals, insgesamt jedoch
um héchstens 176 TEUR zu erhéhen (Genehmigtes
Kapital ). Den Aktionaren ist grundsatzlich ein
Bezugsrecht einzuraumen. Der personlich haftende
Gesellschafter kann jedoch mit Zustimmung des
Aufsichtsrats

a) Spitzenbetrage von dem Bezugsrecht ausnehmen;

b) das Bezugsrecht der Aktionare ausschlieBen, um die
neuen Aktien gegen Bareinlagen zu einem Ausgabe-
betrag auszugeben, der den Borsenpreis nicht
wesentlich unterschreitet;

c) das Bezugsrecht der Aktionare ausschlieBen, um die
Aktien fur die Umwandlung von Komplementarkapital
gemass § 8 Ziffer (2) der Satzung zur Verfugung zu
stellen;

d) das Bezugsrecht der Aktionare ausschlieBen, um die
Aktien gegen Sacheinlagen zum Erwerb von Unter-
nehmen oder Unternehmensbeteiligungen
auszugeben.
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Der Anteilsbesitz des Kommanditaktienkapitals ist nachfolgend wiedergegeben:

Name 31. Dezember 2003 31. Dezember 2002
TEUR % TEUR %
SECURA Vermdgensverwaltungs GmbH 4.220 52,50 4.220 52,50
Streubesitz 3.556 44,25 3.599 44,79
7.776 96,75 7.819 97,29
eigene Anteile 261 3,25 218 2,71
8.037 100,00 8.037 100,00
Kapitalriicklage Option) abzuglich der Kosten des Borsenganges. Die im
Die Kapitalriicklage betrifft das Agio aus der am 08. Juli Geschaftsjahr 1999 durchgefihrte Kapitalerhdhung im
1998 in das Handelsregister eingetragenen Zusammenhang mit der Euroanpassung gemass Punkt
Kapitalerhohung anlasslich des Bérsengangs der 6 des Hauptversammlungsbeschlusses vom 06. Mai

Gesellschaft, die Kapitalerhéhung tber neue Aktien, die 1999 wurde zu Lasten der Kapitalrticklage gebucht.
ebenfalls mit einem Aufgeld versehen war (Greenshoe

Die Entwicklung der Kapitalrtiicklage ist nachfolgend wiedergegeben:

TEUR

Agio fur die im Rahmen des Borsengangs neu ausgegebenen 2.680.000 Stiickaktien
von 23,26 EUR ("ex Splitt") 62.347

Kosten des Borsengangs (3.907)

Entnahme aus der Kapitalriicklage zur Anpassung des

Grundkapitals an den Euro (7)

Auf den Erwerb eigener Anteile anteilig entfallendes Agio (2.251)

Uber dem Nennwert verduBerter Anteile erzielter Kaufpreis 723

Agio auf die durch Ausiibung von Wandlungsrechten

neu entstandenen 19.200 Stuickaktien 446

Erhdhung des aktienorientierten Ausgleichspostens (Rticklage fur im Zusammenhang mit

Wandelanleiheprogramm nach APB No. 25 entstandene Aufwendungen) 1.000
Stand 31.12.2002 58.351

Auf den Erwerb eigener Anteile anteilig entfallendes Agio (632)

Uber dem Nennwert verduBerter Anteile erzielter Kaufpreis 121

Erhdhung des aktienorientierten Ausgleichspostens (Rticklage fur im Zusammenhang mit dem

Belegschaftsaktienprogramm nach APB No. 25 entstandene Aufwendungen) 61
Stand 31.12.2003 57.901
Gewinnverteilung Liquidationserlds jeweils in dem MaBe teil, das dem
Der personlich haftende Gesellschafter nimmt am Ver- Verhaltnis seines Kapitalanteils zum Gesamtkapital
mogen der Gesellschaft einschlieBlich der stillen Reser- entspricht.

ven, am Gewinn und Verlust der Gesellschaft sowie am

Die Ermittlung der Gewinn- und Verlustanteile des personlich haftenden Gesellschafters basiert auf dem im
Einzelabschluss der Muhlbauer Holding AG & Co. KGaA nach handelsrechtlichen Grundsatzen ermittelten Ergebnis:

Muhlbauer Holding

AG & Co. KGaA
TEUR
Jahresergebnis (Jahrestberschuss/-fehlbetrag) vor Gewinnanteil bzw. Verlustanteil des personlich
haftenden Gesellschafters 9.269
+ Korperschaftsteueraufwand (einschlieBlich auf die Korperschaftsteuer anzurechnender
Steuerbetrage) ") 364
+ Aufwand an anderen nur das Grundkapital
betreffenden Steuern und Abgaben 78
Bemessungsgrundlage 9.711
Gewinn- bzw. Verlustanteil nach MaBgabe des Anteils des personlich haftenden
Gesellschafters am Gesamtkapital 2 5.603

1) nach Abzug auf den personlich haftenden Gesellschafter entfallende Steueranrechnungsbetrage in Hohe von 493 TEUR
2) davon entfallen 178 TEUR auf Vorjahre
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Der dem personlich haftenden Gesellschafter zustehen-
de Gewinnanteil ist - soweit ein Verlustvortrag besteht -
zunachst zum Ausgleich des Verlustvortragskontos zu
verwenden. Im Ubrigen sind die Gewinnanteile des per-
sonlich haftenden Gesellschafters dem Kapitalkonto Il
gutzuschreiben, wenn und soweit der auf die Kom-
manditaktionare entfallende Gewinn in die Gewinn-
rucklagen eingestellt wird. Die hiernach dem Kapital-
konto Ill zuzufuhrenden Thesaurierungsbetrage sind so
zu bemessen, dass sie zu dem Betrag, der in die
Gewinnrticklagen eingestellt wird, im gleichen Verhaltnis
stehen, wie der Kapitalanteil des personlich haftenden
Gesellschafters zum Grundkapital. Soweit der Gewinn-
anteil des personlich haftenden Gesellschafters nicht
zum Ausgleich des Verlustvortragskontos und zur
Dotierung des Kapitalkontos Il zu verwenden ist, wird er
dem Verrechnungskonto gutgebracht. Das vorstehende
gilt entsprechend, wenn Betrage aus den Gewinnrick-
lagen enthnommen werden.

Der personlich haftende Gesellschafter erhalt alle Auf-
wendungen ersetzt, die bei ihm im Zusammenhang mit
der Geschaftsfuhrung anfallen.

Die Hauptversammlung hat am 29. April 2003 die Aus-
schuttung einer Dividende von 0,30 EUR je dividenden-
berechtigter Stlickaktie fur das Geschaftsjahr 2002
beschlossen. Insgesamt wurde ein Betrag von 1.833
TEUR ausgeschdttet. Der dem personlich haftenden
Gesellschafter zugewiesene Gewinnanteil betrug 4.213
TEUR. Der personlich haftende Gesellschafter schlagt
vor, vom Bilanzgewinn aus dem Geschéftsjahr 2003 eine
Dividende von 0,35 EUR je dividendenberechtigter
Stlickaktie auszuschutten und den verbleibenden
Bilanzgewinn auf neue Rechnung vorzutragen.

Fudr die Bemessung des Ausschuttungsvolumens im
Konzern sind ausschlieBlich die nach handelsrechtlichen
Rechnungslegungsvorschriften ermittelten Ergebnisse
maBgeblich. Das hiernach aus dem Gewinnvortrag und
dem Jahresuberschuss der in den Konsolidierungskreis
einbezogenen Gesellschaften theoretisch ausschuttbare
Volumen betragt zum 31. Dezember 2003 23.082 TEUR
(Vorjahr: 23.722 TEUR). Aus vorhandenen Gewinn-
rucklagen ergibt sich ein zusatzlich mégliches Aus-
schuattungsvolumen in Héhe von 2.036 TEUR (Vorjahr:
2.556 TEUR).

(25) KNDERUNGE“N IM EIGENKAPITAL, DIE NICHT AUS TRANSAKTIONEN
MIT AKTIONAREN RESULTIEREN (Other Comprehensive Income)

Anderungen im Eigenkapital, die nicht aus Transaktionen mit Aktionaren resultieren, haben sich fiir die Geschaftsjahre

2003 und 2002 wie folgt entwickelt:

vor
Steuern
TEUR
Unterschiedsbetrag aus der Wahrungsumrechnung (312)
Unrealisierte Gewinne/(Verluste) aus der
Marktbewertung von Wertpapieren:
Veranderung der unrealisierten Gewinne/(Verluste) 578
Realisierte Gewinne/(Verluste) 599
Unrealisierte Gewinne/(Verluste), gesamt 1177
Kumulierte Anderungen im Eigenkapital, die nicht aus
Transaktionen mit Aktionéren resultieren 865

(26) ERWERB EIGENER ANTEILE

Die Hauptversammlung hat am 29. April 2003 beschlos-
sen, die bis zum 30. September 2003 befristete Ermach-
tigung des personlich haftenden Gesellschafters gemaR
Beschluss der Hauptversammlung vom 26. April 2002
zum Erwerb eigener Aktien im Hinblick auf den
bevorstehenden Fristablauf aufzuheben und den per-
sonlich haftenden Gesellschafter zu erméachtigen, als
Vertreter der Gesellschaft Aktien der Gesellschaft zu
erwerben, um

¢ Aktien Dritten im Rahmen des Zusammenschlusses
mit Unternehmen oder im Rahmen des Erwerbs von
Unternehmen oder Beteiligungen daran anbieten zu
konnen, oder

¢ Aktien einzuziehen, oder

* Aktien Inhabern von Bezugsrechten zum Erwerb an-
zubieten, oder
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2003 2002
Steuer- vor  Steuer-
Effekt Netto Steuern Effekt Netto
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
- (312) (387) - (387)
22 600 377 (87) 290
(11) 588 (9) 2 (7
1 1.188 368 (85) 283
11 876 (19) (85) (104)

e Aktien der Gesellschaft Arbeithnehmern und/oder
Mitgliedern der Geschaftsfuhrung der Gesellschaft
oder einem mit ihr verbundenen Unternehmen zum
Erwerb anzubieten.

Die Erméachtigung ist auf den Erwerb von insgesamt bis
zu 10% des Grundkapitals, d.h. auf insgesamt hochs-
tens 627.920 Aktien beschrankt. Die Ermachtigung kann
ganz oder in Teilbetragen, einmalig oder mehrmals
ausgeubt werden. Die Ermachtigung wird am 29. April
2003 wirksam und gilt bis zum 30. September 2004.

Der Erwerb erfolgt Uber die Boérse oder mittels eines an
alle Aktionare gerichteten offentlichen Kaufangebots.

Erfolgt der Erwerb der Aktien direkt Uber die Borse, darf
der von der Gesellschaft bezahlte Gegenwert der Aktie



(ohne Erwerbsnebenkosten) den am Handelstag durch
die Eroffnungsauktion ermittelten Kurs im XETRA-Handel
der Deutsche Borse AG oder einem an die Stelle des
XETRA-Systems getretenen Nachfolgesystem um nicht
mehr als 5% Uberschreiten. Er darf maximal 25%
darunter liegen.

Erfolgt der Erwerb Uber ein offentliches Kaufangebot an
alle Aktionare, durfen der gebotene Kaufpreis oder die
Grenzwerte der gebotenen Kaufpreisspanne je Aktie
(ohne Erwerbsnebenkosten) den Schlusskurs im
XETRA-Handel der Deutsche Bérse AG oder einem an
die Stelle des XETRA-Systems getretenen Nachfolge-
system am dritten Bérsentag vor dem Tag der Veroffent-
lichung des Angebots um nicht mehr als 10% Uber-
schreiten und nicht mehr als 10% unterschreiten. Das
Volumen des Angebots kann begrenzt werden. Sofern
die gesamte Zeichnung des Angebots dieses Volumen
Uberschreitet, muss die Annahme nach Quoten erfolgen.
Eine bevorrechtigte Annahme geringer Stlickzahlen bis

D. SONSTIGE ERLAUTERUNGEN

Finanzbericht

zu 100 Stlick angedienter Aktien der Aktionare kann
vorgesehen werden.

Die Gesellschaft hat im Jahre 2003 von der ihr am 26.
April 2002 erteilten Ermachtigung Gebrauch gemacht
und im Berichtsjahr insgesamt 18.647 Stlickaktien vom
Markt erworben. Des weiteren hat die Gesellschatft im
Jahr 2003 von der ihr am 29. April 2008 erteilten
Ermachtigung Gebrauch gemacht und insgesamt
33.064 Stickaktien vom Markt erworben. Von diesen
Bestanden besaB die Gesellschaft zum 31.12.2003 noch
203.765 (im Vorjahr: 170.425) Stuckaktien oder 3,25%
(im Vorjahr: 2,71%) des Grundkapitals. Der Erwerbspreis
fur die im Berichtsjahr erworbenen Anteile betrug 697
TEUR. Im Rahmen der VerauBerung von Stlickaktien
wurden 144 TEUR erzielt. Die Bewertung der eigenen
Aktien erfolgt nach der Nennwertmethode (par value
method). Die Fortentwicklung des Bestandes an
eigenen Aktien ist in Anmerkung 24 wiedergegeben.

(27) BILANZIERUNG UND ERGEBNISAUSWEIS VON FINANZINSTRUMENTEN

Aktiva
Liquide Mittel
Wertpapiere des Umlaufvermégens
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
Sonstiges Umlaufvermégen
Wertpapiere des Anlagevermégens
Passiva
Kurzristiger Anteil langfristiger Finanzverbindlichkeiten
Wandelschuldverschreibungen
Langfristige Finanzverbindlichkeiten

Bei den liquiden Mitteln und kurzfristigen Finanzver-
bindlichkeiten entspricht der Buchwert zum Stichtag
dem Marktwert. Im Buchwert der ausgewiesenen
Forderungen ist ein langfristiger Anteil in Hoéhe von 410
TEUR enthalten, dessen Marktwert entsprechend
abgezinst ist (siehe hierzu auch Anmerkung 15). Die
Ubrigen Forderungen sind ausschlieBlich kurzfristig.
Daher entsprechen deren Buchwerte annahernd ihrem
Marktwert. Der langfristige Teil der Finanzverbind-
lichkeiten wird mit markttblichen Zinssatzen verzinst.

(28) SEGMENTBERICHTERSTATTUNG

Die Gesellschaft entwickelt, produziert und vertreibt im
wesentlichen Produkte im Bereich der Chipkarten-,
Smart Label- und Semiconductorindustrie. Hauptab-
nehmer sind die Smart Card-, Smart Label- und Halb-
leiterindustrie. Aufgrund der hohen Integrationsdichte

31. Dezember 2003 31. Dezember 2002

Buchwert Marktwert Buchwert Marktwert
TEUR TEUR TEUR TEUR
12.597 12.597 13.110 13.110
3.498 3.498 2.261 2.261
20.758 20.729 19.161 19.161
1.382 1.382 978 978
9.241 9.241 7.383 7.383
986 986 1.010 1.010

0 0 37 37

1.913 1.913 3.001 3.001

Zum 31. Dezember 2003 standen keine Wandelschuld-
verschreibungen mehr zu Buche. In Vorjahren wurde der
Marktwert der von der Gesellschaft ausgereichten Wan-
delschuldverschreibungen regelmaBig vom inneren Wert
(Kurs der Muhlbauer-Aktie abzuglich Zuzahlung bei
Wandlung) bestimmt. Zum 31. Dezember 2002 notierte
die nennwertlose Stlickaktie der Gesellschaft 58% unter
dem Bezugspreis. Der Marktwert der Schuldverschrei-
bungen entsprach daher zu diesem Zeitpunkt dem
Buchwert.

der einzelnen Geschaftsfelder, die der Nutzung von
Synergieeffekten Uber alle Unternehmensbereiche
hinweg dient, erfolgt die Berichterstattung gemass SFAS
No. 131 "Disclosures about Segments of an Enterprise
and Related Information" in einem einzigen Segment.
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Die von SFAS No. 131 geforderten zusatzlichen Angaben stellten sich zum 31. Dezember 2003 und 31. Dezember

2002 wie folgt dar:
Umsatzerldse nach Anwendungsgebieten

Smart Identification
Semiconductor related products
Traceability

Precision Parts and Systems

Erlosschmalerungen

Umsatzerldse nach Absatzgebieten

Deutschland
Ubriges Europa
Asien
Nordamerika
Afrika
Stidamerika
Australien

Erlosschmalerungen

Restbuchwerte der Inmateriellen Vermogensgegenstande und des
Sachanlagevermdgens

Deutschland

Asien

Ubriges Europa

Nord-/Stidamerika

Summe

(29) SONSTIGE FINANZIELLE VERPFLICHTUNGEN

Die vertraglichen Verpflichtungen der Gesellschaft gegentber Dritten zum 31. Dezember 2003 sind wie folgt:

Vertragliche Verpflichtungen:
Verpflichtungen aus Einkaufs- und Wartungsvertrdgen
Verpflichtungen aus Mietvertrdgen

Summe vertraglicher Verpflichtungen

2003
TEUR
39.335
35.619
5.679
14.680
95.313
(109)
95.204

2003
TEUR
45316
21175
21676
4.221
2.380
403
142
95.313
(109)
95.204

2003
TEUR
42123
62

16

42.210

Die folgende Tabelle gibt einen Uberblick tiber die Falligkeiten der vertraglichen Verpflichtungen

2004
2005
2006
2007
Gesamt
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2002
TEUR
50.651
22.103
6.641
12.085
91.480
(163)
91.317

2002
TEUR
43.369
26.799
16.766
3.392
179
852
123
91.480
(163)
91.317

2002
TEUR
42.082
95

19

18
42.214

2003
TEUR

3.034
297
3.331

TEUR
3.257
63
10

3.331
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Zum 31. Dezember 2003 bestehen folgende Eventualverpflichtungen der Gesellschaft gegentber Dritten, ohne

mogliche Verpflichtungen aus Rechtsstreitigkeiten:

Eventualverpflichtungen:

Garantien, Birgschaften und Vertrage

Bedingte Zuwendungen der offentlichen Hand ")
Summe der Eventualverpflichtungen

2003
TEUR

4192
9.193
13.385

1) Bedingte Zuwendungen der o6ffentlichen Hand beziehen sich auf bisher erhaltene Betrage, die in Zusammenhang mit der Errichtung und
Finanzierung von bestimmten Fertigungsstatten stehen und nicht anderweitig garantiert sind und gegebenenfalls zurlickerstattet werden mussen,
falls die genannten behérdlichen Projektanforderungen nicht erfullt werden.

Die folgende Tabelle gibt einen Uberblick iber die Féllig

2004
2005
2006
2007
2008
danach
Gesamt

(30) MITARBEITERZAHL

Im Jahresdurchschnitt waren im Konzern beschaftigt:

Facharbeiter
Angestellte

Auszubildende und Teilzeitarbeitskrafte

keiten der Eventualverpflichtungen:

Die Anzahl der Mitarbeiter nach Regionen fir die Geschéftsjahre ist in folgender Ubersicht dargestellt:

Deutschland
Asien
Nord-/Stidamerika
tbriges Europa
Gesamt

(31) WESENTLICHE UNTERSCHIEDE ZWISCH
US-RECHNUNGSLEGUNG

Die Muhlbauer Holding AG & Co. KGaA muss als
deutsches Mutterunternehmen grundsatzlich einen
Konzernabschluss nach den Rechnungslegungs-
vorschriften des deutschen Handelsgesetzbuches
(HGB) aufstellen. § 292a HGB befreit jedoch von dieser
Pflicht, wenn ein Konzernabschluss nach international
anerkannten Rechnungslegungsgrundsatzen aufgestellt
und offengelegt wird (wie z.B. US-GAAP). Die Gesell-
schaft stellt den Konzernabschluss nach US-GAAP auf.
Im Folgenden werden die wesentlichen von den
deutschen Rechnungslegungsvorschriften abweichen-
den Bilanzierungs-, Bewertungs- und Konsolidierungs-
methoden erlautert.

TEUR

5.226

2.146

1177

772

783

3.281

13.385

2003 2002
Anzahl Anzahl
515 521
484 484
999 1.005
263 269
1.262 1.274
2003 2002
Anzahl Anzahl
1.218 1.227
28 31

1 11

5 5
1.262 1.274

EN DEUTSCHER UND

Grundsétzliche Unterschiede:

Die Rechnungslegung nach US-GAAP unterscheidet
sich von der nach dem deutschen HGB hinsichtlich ihrer
Zielsetzung. Wahrend US-GAAP den Schwerpunkt auf
die Bereitstellung von entscheidungsrelevanten
Informationen fur die Investoren legt, ist die HGB-
Rechnungslegung von einer starkeren Betonung des
Glaubigerschutzes und Vorsichtsprinzips gepragt.

Gliederungsvorschriften:

Die Bilanzgliederung nach US-GAAP orientiert sich an
der geplanten Liquidation der Vermdgensgegenstande
und der Fristigkeit der Schulden im Rahmen der
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gewohnlichen Geschaftstatigkeit. Die Bilanzgliederung
flr deutsche handelsrechtliche Zwecke ist fur Kapital-
gesellschaften grundsatzlich in § 266 HGB definiert. Die
Gliederung orientiert sich hier an der geplanten Verweil-
dauer von Vermdgensgegenstanden bzw.
Finanzierungsquellen wie Schulden und Eigenkapital im
Unternehmen.

Umsatzrealisierung:

Die Umsatzrealisierung erfolgt nach HGB und US-GAAP
grundsatzlich nach gleichen Grundsatzen, sofern die
Leistung erbracht und die Zahlung erfolgt ist. Unter-
schiede kénnen bezlglich des Zeitpunkts der Verein-
nahmung auftreten, wenn die leistende Gesellschaft
weitere finanzielle, operative oder leistungsbezogene
Verpflichtungen gegenuber der leistungsempfangenden
Gesellschaft Ubernommen hat oder die vereinbarten
Betrage nicht hinreichend objektivierbar sind.

Marktgangige Wertpapiere:

Die Bewertung marktgangiger Wertpapiere, die Anteils-
oder Glaubigerrechte verbriefen, erfolgt nach HGB unter
Berlcksichtigung des strengen Niederstwertprinzips (§
253 |l HGB). Die Bewertung wird nach oben durch die
Anschaffungskosten und nach unten durch den Borsen-
oder Marktpreis bestimmt. Unrealisierte Gewinne werden
erst mit der VerauBerung des Wertpapiers ergebnis-
wirksam. Wertpapiere des Finanzanlagevermogens
werden nach HGB grundsatzlich mit den Anschaffungs-
kosten aktiviert. Abschreibungen auf einen niedrigeren
beizulegenden Stichtagswert (z.B. niedriger Borsen- oder
Marktpreis) sind bei voraussichtlich dauernder
Wertminderung zwingend und bei nicht dauernder
Wertminderung wahlweise maglich.

Nach US-GAAP werden Wertpapiere im Konzernab-
schluss mit ihrem Bérsen- oder Marktpreis am Bilanz-
stichtag bewertet. Unrealisierte Gewinne und Verluste
werden im Falle von "trading"-Wertpapieren erfolgs-
wirksam behandelt. Unrealisierte Gewinne und voriber-
gehende, unrealisierte Verluste werden im Falle von
"available-for-sale"-Wertpapieren, nach Bertcksichtigung
latenter Steuern, ergebnisneutral in einem gesonderten
Posten im Eigenkapital unter Anderungen im Eigen-
kapital, die nicht aus Transaktionen mit Aktionaren
resultieren, erfasst. Im Falle einer voraussichtlich dauern-
den Wertminderung von available-for-sale-Wertpapieren
wird der negative Unterschiedsbetrag ebenfalls
ergebniswirksam erfasst.

Sachanlagen:

Abschreibungen allein auf Basis steuerlicher Regelun-
gen, die in den Einzelabschltssen der dem Konsolidie-
rungskreis angehorenden Unternehmen vorgenommen
wurden, insbesondere Sonderabschreibungen gemas §
3 Zonenrandfoérderungsgesetz (ZRFG) und § 4 Forder-
gebietsgesetz (FGG) sind nach US-GAAP nicht zulassig.

Geschafts- und Firmenwert:

Unter US-GAAP ist gemaB SFAS Nr. 141,
Kapitalkonsolidierung, in Verbindung mit SFAS Nr. 142,
Geschéafts- und Firmenwerte und anderen immateriellen
Vermbdgensgegenstande, der Geschafts- und Firmenwert
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bei Kapitalkonsolidierungen unter Anwendung der
Erwerbsmethode nach dem 30. Juni 2001 nicht mehr
langer abzuschreiben, sondern jahrlich auf Werthaltigkeit
zu Uberprifen. Unter HGB ist der Firmen- oder Ge-
schaftswert Uber den Zeitraum der zu erwartenden
Lebensdauer abzuschreiben.

Latente Steuern:

Nach deutschen Grundsatzen werden aktive latente
Steuerabgrenzungsposten, die von einem steuerlichen
Verlustvortrag herrihren, nicht angesetzt. Allein aus den
Bewertungsunterschieden zwischen handelsrechtlichen
und steuerlichen Vorschriften sich ergebende aktive
latente Steuerabgrenzungsposten durfen angesetzt
werden. Fur die passive latente Steuerabgrenzung ist
eine Ruckstellung zu bilden.

Nach US-GAAP werden latente Steuern nach der Ver-
bindlichkeitenmethode ermittelt. Hierzu werden grund-
satzlich zeitliche Unterschiede zwischen Buchwerten der
Konzern- und Steuerbilanz mit latenten Steuern belegt.
Die Bilanzierung aktiver latenter Steuern erfolgt jedoch
nur, sofern deren Realisierung als wahrscheinlich ange-
sehen werden kann. Im Anschluss an die Berechnung
der aktiven latenten Steuern ist deren Werthaltigkeit zu
Uberprufen. Gegebenenfalls ist eine teilweise bzw. voll-
standige Wertberichtigung des Postens notwendig. Im
Unterschied zum HGB sind latente Steuern, die aus
steuerlichen Verlustvortragen resultieren, bilanzierungs-
pflichtig.

Die Bemessung latenter Steuern hat mit dem zum Zeit-
punkt der Auflésung der zeitlichen Differenzen erwarteten
Steuersatz zu erfolgen. Betrage, die aus Steuersatz-
anderungen resultieren, werden im Zeitpunkt des Inkraft-
tretens des Gesetzes erfolgswirksam vereinnahmt.

Ruckstellungen:

Nach deutschen handelsrechtlichen Vorschriften dirfen
Aufwandsruckstellungen in bestimmten Fallen auch ohne
Verpflichtung gegenuber Dritten gebildet werden. Nach
US-GAAP sind Ruckstellungen nur bei gegentber Dritten
bestehenden Verpflichtungen und dartber hinaus nur far
eng eingegrenzte Tatbestande zu bilden.

Ruckstellungen fur Pensionen

und ahnliche Verpflichtungen:

Nach US-GAAP werden die aufgrund von leistungs-
orientierten Versorgungsplanen (defined benefit plans)
entstandenen Rentenverpflichtungen nach dem
Ansammlungsverfahren ("Projected Unit Credit'-
Methode) berechnet. Dabei wird der rickstellungs-
pflichtige Barwert der Pensionsverpflichtung von Jahr zu
Jahr um den Barwert des von den Arbeitnehmern
hinzuverdienten Anspruchs erhéht (Ansammlungs-
verfahren). Berechnungsgrundlage fur diese jahrlichen
Pensionskosten ist der Barwert der erdienten Pensions-
anwartschaft unter Berlcksichtigung zukutnftiger Lohn-
und Gehaltsanpassungen (PBO) und einem Abzinsungs-
faktor, der dem Kapitalmarktzins hochqualitativer,
festverzinslicher Wertpapiere entspricht. Die PBO
entspricht daher nicht dem ruckstellungspflichtigen
Betrag.



In den nach deutschen Rechnungslegungsgrundséatzen
aufgestellten Einzelabschlissen der dem Konsolidie-
rungskreis angehorenden Gesellschaften wurden Ruck-
stellungen fur Pensionsverbindlichkeiten gegentber
Mitarbeitern, die am Abschlussstichtag existieren, geman
§ 253 |1 S. 2 HGB unter Anwendung des steuerlichen Teil-
wertverfahrens ermittelt. Angleichungen fur zukinftige
Lohn- und Gehaltssteigerungen bleiben im Rahmen die-
ses Verfahrens unbertcksichtigt. Die Verbindlichkeiten
werden vollstandig als Leistungspflicht gemaB versiche-
rungsmathematischer Bewertung im Hinblick auf Renten-
alter, Lebenserwartung und anderer Faktoren unter
Verwendung eines festen Jahreszinssatzes von ublicher-
weise 6% angesetzt.

Anderungen im Eigenkapital, die nicht aus
Transaktionen mit Aktionaren resultieren

(Other Comprehensive Income):

Anderungen im Eigenkapital, die nicht aus Transaktionen
mit Aktionaren resultieren, umfassen nach US-GAAP
unrealisierte Gewinne und Verluste aus der Marktbe-
wertung von Wertpapieren (‘available-for-sale"-Wert-
papiere) und Unterschiedsbetragen aus der Wahrungs-
umrechnung.

Aktienoptionsplane:

Fur Aktienoptionsplane werden im Konzernabschluss
nach US-GAAP gemaB APB 25 "Accounting for Stock
Issued to Employees" die gewahrten Bezugsrechte
bewertet und Uber die Wartezeit eine entsprechende
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Ruckstellung aufgebaut. Nach HGB werden die Plane
nicht bilanziert.

Kosten flur Kapitalerhéhungen:

Nach HGB wurden Aufwendungen im direkten Zusam-
menhang mit dem Bérsengang als Aufwendungen
erfasst. Nach US-GAAP wurden diese Aufwendungen mit
der Kapitalrlicklage verrechnet.

Eigene Anteile:

Eigene Anteile, die sich im Unternehmensbesitz befin-
den, werden nach US-GAAP direkt vom Eigenkapital
offen abgesetzt. Die deutschen Rechnungslegungsvor-
schriften sehen eine Bilanzierung der eigenen Anteile
unter den Wertpapieren des Umlaufvermdgens vor.

Fremdwahrungsumrechungen:

Nach US-GAAP werden Forderungen und Verbind-
lichkeiten in Fremdwahrung zum Bilanzstichtagskurs
umgerechnet. Unrealisierte Gewinne und Verluste
werden erfolgswirksam behandelt. Nach deutschen
Grundsatzen gilt fur Fremdwahrungsforderungen das
Niederstwertprinzip und fur Fremdwahrungsver-
bindlichkeiten das Hochstwertprinzip. Daraus folgt, dass
nur unrealisierte Verluste erfolgswirksam gebucht
werden.

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung:
Nach US-GAAP ist die Gewinn- und Verlustrechnung
nach dem Umsatzkostenverfahren aufzustellen.

(32) ANGABE GEMASS § 160 Nr. 8 AKTIENGESETZ

Die MicroValue AG, ZUrich, Schweiz, hat der
Gesellschaft mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an
der Gesellschaft per 09. Juli 2003 die Schwelle gemaB §

(33) ANGABEN GEMASS DEN EMPFEHLUNGE
CORPORATE GOVERNANCE CODEX

Ziffer 5.4.5:

Die Vergltung des Aufsichtsrats wird auf Vorschlag des
personlich haftenden Gesellschafters und Aufsichtsrats
durch die Hauptversammlung festgelegt und in § 16 der
Satzung der Muhlbauer Holding AG & Co. KGaA

21 Abs. 1 WpHG in Hohe von 5% unterschritten hat und
nunmehr 4,60% betragt.

N DES DEUTSCHEN

geregelt. Die Barvergutung besteht neben dem Ersatz
barer Auslagen ausschlieBlich aus einem festen Anteil,
wobei der Aufsichtsratsvorsitzende den zweifachen
Betrag und der stellvertretende Vorsitzende den
eineinhalbfachen Betrag eines Aufsichtsratsmitglieds
erhalten.

Die Mitglieder des Aufsichtsrats haben im Geschaftsjahr 2003 folgende Gesamtbezlige erhalten "):

Dr. Hermann Orth (Vorsitzender) 2

Dr. Thomas Zwissler (Vorsitzender) 3

Dr. Peter Drexel

Dipl.-Betriebswirt Carl-Franz von Quadt 2
Dr. Frank Scholz )

1) bezogen auf den Konzern
2) bis 29. April 2003
3) ab 29. April 2003

Feste Honorar fiir Steuer- Gesamtheziige
Aufsichtsratsvergiitung und Rechtsberatung

TEUR TEUR TEUR

2 22 24

4 11 15

B - 8

1 - 1

1 - 1

13 33 46

Fur das Geschéftsjahr 2002 erhielten die Mitglieder des Aufsichtsrats Gesamtbezige von 53 TEUR. In diesem Betrag

sind fixe Bestandteile von 13 TEUR und Vergutungen fur

personlich erbrachte Leistungen von 40 TEUR enthalten.
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KONZERNANHANG

Ziffer 6.6:

Die Aufteilung des Gesamtbesitzes der vom personlich haftenden Gesellschafter, dem Management” und den
Mitgliedern des Aufsichtsrats zum 31. Dezember 2003 gehaltenen Aktien ergibt sich wie folgt:

Personlich haftender Gesellschafter 2
Management

Aufsichtsrat

Gesamt

1) Mitglieder des Vorstands der Mihlbauer AG

Stiickzahl Anteil am
Grundkapital

3.296.852 52,50 %
68.689 1,09 %
5.446 0,09 %
3.370.987 53,68 %

2) In diesem Wert sind 2.000.000 nennwertlose Stlickaktien bzw. 31,85% des Grundkapitals, fur welche die SECURA Vermogensverwaltungs GmbH —
ein vom personlich haftenden Gesellschafter zu 100% beherrschtes Unternehmen — keine Stimmrechtsvollmacht besitzt, enthalten. Der personlich
haftende Gesellschafter hat sich gegentber der Mihlbauer Holding AG & Co. KGaA beginnend ab dem 09.09.2002 fur die Dauer von 10 Jahren
verpflichtet, das Stimmrecht flr diese Aktien solange nicht auszutiben, wie die Aktien in seinem Eigentum stehen. Ausgenommen hiervon bleiben
lediglich die Falle, in denen die Auslibung des Stimmrechts bzw. die Wahrnehmung des Teilnahmerechts notwendig ist, um einen schweren Schaden
von der Gesellschaft abzuwenden oder die Hauptversammlung tber Gegenstande entscheidet, fur die nach der Satzung der Gesellschaft eine
Mehrheit von mindestens 75% des gesamten vorhandenen Grundkapitals der Gesellschaft erforderlich ist.

Weder der personlich haftende Gesellschafter, das Management noch Mitglieder des Aufsichtsrats hielten zum 31.

Dezember 2003 Optionen sowie sonstige Derivate.

(34) ENTSPRECHENSERKLARUNG NACH § 161 AKTIENGESETZ

Personlich haftender Gesellschafter und Aufsichtsrat der
Muhlbauer Holding AG & Co. KGaA haben die nach
§ 161 AktG vorgeschriebene Entsprechenserklarung

zum Deutschen Corporate Governance Kodex am 29.
Dezember 2003 abgegeben und den Aktionaren im
Internet dauerhaft zuganglich gemacht.

(35) TRANSAKTIONEN MIT NAHESTEHENDEN PERSONEN

Der Vorstand der Muhlbauer Aktiengesellschaft hat im
Geschaftsjahr 2003 und 2002 feste Gehaltsbestandteile
in Héhe von 548 TEUR und 526 TEUR erhalten. Die
variablen Bezlige betrugen im Geschaftsjahr 2003 und
2002 130 TEUR und 164 TEUR.

Die Firmen Muhlbauer Aktiengesellschaft und ASEM
Prézisions-Automaten-GmbH mieten Buroraume von
Herrn Josef MUhlbauer, der einzelvertretungsberechtig-
ter Vorstand der Muhlbauer Beteiligungs AG ist. Die
Muhlbauer Beteiligungs AG ist personlich haftender
Gesellschafter der Mihlbauer Holding AG & Co.
Verwaltungs KG, die wiederum personlich haftender
Gesellschafter der Muhlbauer Holding AG & Co. KGaA
ist. Das Mietverhaltnis ist unbefristet und von jeder Partei
unter Einhaltung einer Frist von 6 Monaten durch ordent-
liche Kindigung nach deutschem Recht kiindbar. Die
Mietkosten betrugen 256 TEUR und 276 TEUR in den
Jahren 2003 und 2002.

Die Muhlbauer Aktiengesellschaft nimmt bestimmte
Leistungen zur Verkaufsférderung und Personalentwick-
lung von einer Gesellschaft in Anspruch, welche von
Herrn Josef MUhlbauer mittelbar beherrscht wird. Fur
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diese Leistungen hat die Muhlbauer Aktiengesellschaft
im Berichtsjahr 12 TEUR aufgewendet.

Herr Josef MUhlbauer hat in seiner Eigenschaft als
alleiniger Vorstand der Mihlbauer Beteiligungs AG,
welche ihrerseits die geschaftsfuhrende Gesellschafterin
des personlich haftenden Gesellschafters der
Muhlbauer Holding AG & Co. KGaA ist, im Berichtsjahr
2003 2.595 nennwertlose Stuckaktien erworben und halt
zum 31. Dezember 2003 64.445 (Vorjahr: 61.850)
nennwertlose Stlckaktien der Gesellschaft.

Frau Anna-Antonie Muhlbauer, Ehefrau des Herrn Josef
Muhlbauer, halt zum 31. Dezember 2003 60.377 nenn-
wertlose Stlickaktien und ist Inhaberin der Namens-
Stlckaktie Nr. 1. Ihr steht damit das Recht zu, jeweils ein
Drittel aller Aufsichtsratsmitglieder der Aktionare in den
Aufsichtsrat der Gesellschaft zu entsenden.

Die Kinder der Ehegatten Muhlbauer haben zusammen
im Berichtsjahr 6.000 nennwertlose Sttckaktien erwor-
ben und halten zum 31. Dezember 2003 zusammen
6.000 nennwertlose Stlickaktien der Gesellschaft.
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(36) GESCHAFTSFUHRUNG UND VERTRETUNG DER GESELLSCHAFT

Die Geschaftsfihrung und Vertretung der Gesellschaft

steht dem personlich haftenden Gesellschafter, der

Muhlbauer Holding AG & Co. Verwaltungs KG, Roding,
zu. Alleiniger Kommanditist der MUhlbauer Holding AG &
Co. Verwaltungs KG ist Herr Josef Muhlbauer, personlich

haftender Gesellschafter die Muhlbauer Beteiligungs
Aktiengesellschaft, Roding. Einziger Aktionar und
alleiniger Vorstand der MUhlbauer Beteiligungs
Aktiengesellschaft ist Herr Josef Mihlbauer.

Als Aufsichtsrat der Muhlbauer Holding AG & Co. KGaA waren im Geschaftsjahr 2003 folgende Herren bestellt:

Alter
Dr. Hermann Orth 5
Vorsitzender
(bis 29. April 2003)
Dr. Thomas Zwissler 35
Vorsitzender
(ab 29. April 2003)
Dr. Peter Drexel 59
Stellvertretender Vorsitzender
(ab 29. April 2003)
Dipl.-Betriebswirt Carl-Franz von Quadt 57
(bis 29. April 2003)
Dr. Frank Scholz 42

(ab 29. April 2003)

Ende der
Amtszeit
2003

2008

2008

2003

2008

Mitgliedschaft in weiteren Aufsichtsraten und anderen
vergleichbaren Kontrollgremien

Rechtsanwalt und

Steuerberater

Externe Mandate:

Mitglied des Aufsichtsrats

* HL Technik Beratungs- und Verwaltungs AG, Miinchen
(Vorsitz)

* Innomotive Beteiligungs AG, Minchen (Vorsitz)

 HL Technik AG Beratende Ingenieure, Miinchen

Konzernmandate:

Mitglied des Aufsichtsrats

 Muhlbauer Aktiengesellschaft, Roding (Vorsitz)

Rechtsanwalt und Partner der Rechtsanwaltssozietét Zimngibl

Langwieser, Miinchen

Externe Mandate:

Mitglied des Aufsichtsrats

 Muhlbauer Beteiligungs AG, Roding (Vorsitz)

e (Going Public Media AG, Wolfratshausen (Vorsitz)
Konzernmandate:

Mitglied des Aufsichtsrats

 Miuhlbauer Aktiengesellschaft, Roding (Vorsitz)
Mitglied des Vorstands

der Siemens Dematic AG

Externe Mandate:

Mitglied des Aufsichtsrats

 Muhlbauer Beteiligungs AG, Roding (stellv. Vorsitz)
Konzernmandate:

Mitglied des Aufsichtsrats

 Miuhlbauer Aktiengesellschaft, Roding (stellv. Vorsitz)
Kaufmann

Externe Mandate:

Mitglied des Aufsichtsrats

 Muhlbauer Beteiligungs AG, Roding (Vorsitz)
 ROI Computer AG, Krailling (Vorsitz)

 VUD GmbH, Miinchen (Vorsitz)

e GMX AG, Minchen

* Doing-Fine Medien AG, Miinchen

e Finex AG, Forstinning

Manager Corporate Information & Operations
der Siemens SpA ltaly
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BESTATIGUNGSVERMERK DES ABSCHLUSSPRUFERS

Wir haben den von der Miihlbauer Holding AG & Co.
KGaA aufgestellten Konzernabschluss, bestehend aus
Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung, Eigenkapital-
veranderungsrechnung, Kapitalflussrechnung und An-
hang, fur das Geschéaftsjahr vom 01. Januar 2003 bis 31.
Dezember 2003 gepruift. Aufstellung und Inhalt des Kon-
zernabschlusses liegen in der Verantwortung des
personlich haftenden Gesellschafters der Gesellschaft.
Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns
durchgefuhrten Prufung zu beurteilen, ob der Konzern-
abschluss den United States Generally Accepted Ac-
counting Principles (US-GAAP) entspricht.

Wir haben unsere Konzernabschlussprufung nach den
deutschen Prufungsvorschriften und unter Beachtung
der vom Institut der Wirtschaftsprufer in Deutschland
(IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungs-
gemaBer Abschlussprifung vorgenommen. Danach ist
die Prifung so zu planen und durchzufihren, dass mit
hinreichender Sicherheit beurteilt werden kann, ob der
Konzernabschluss frei von wesentlichen Fehlaussagen
ist. Im Rahmen der Prifung werden die Nachweise flr
die Wertansatze und Angaben im Konzernabschluss auf
der Basis von Stichproben beurteilt. Die Prifung beinhal-
tet die Beurteilung der angewandten Bilanzierungs-
grundsatze und der wesentlichen Einschatzungen des
personlich haftenden Gesellschafters sowie die
Wrdigung der Gesamtdarstellung des Konzernab-
schlusses. Wir sind der Auffassung, dass unsere
Prdfung eine hinreichend sichere Grundlage flr unsere
Beurteilung bildet.

Nach unserer Uberzeugung vermittelt der Konzernab-

schluss in Ubereinstimmung mit den United States Ge-
nerally Accepted Accounting Principles (US-GAAP) ein
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den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild
der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns
sowie der Zahlungsstrome des Geschéaftsjahres.

Unsere Prufung, die sich auch auf den von dem person-
lich haftenden Gesellschafter fir das Geschéaftsjahr vom
01. Januar 2003 bis 31. Dezember 2003 aufgestellten
Konzernlagebericht erstreckt hat, hat zu keinen Einwen-
dungen gefiihrt. Nach unserer Uberzeugung gibt der
Konzernlagebericht zusammen mit den Ubrigen Anga-
ben des Konzernabschlusses insgesamt eine zutreffen-
de Vorstellung von der Lage des Konzerns und stellt die
Risiken der kunftigen Entwicklung zutreffend dar.
AuBerdem bestatigen wir, dass der Konzernabschluss
und der Konzernlagebericht fir das Geschaftsjahr vom
01. Januar 2003 bis 31. Dezember 2003 die Vorausset-
zungen fur einer Befreiung der Gesellschaft von der Auf-
stellung eines Konzernabschlusses und Konzernlagebe-
richtes nach deutschem Recht erfullen.

Nurnberg, den 03. Méarz 2004
Rodl & Partner GmbH

Wirtschaftsprufungsgesellschaft
Steuerberatungsgesellschaft

Wo, L3

Dr. Radl
Wirtschaftsprufer

Baier
Wirtschaftsprufer



BERICHT DES AUFSICHTSRATS

Das vergangene Geschaftsjahr 2003 war gepragt von
den Auswirkungen der weltpolitischen Ereignisse auf
das wirtschaftliche Umfeld der Gesellschaft und der lau-
fenden Ausrichtung der Geschaftsstrategie auf diese
Veranderungen. Der Aufsichtsrat hat diesen Prozess
durch Beratung und Diskussion mit dem persénlich haf-
tenden Gesellschafter und dem Management aktiv be-
gleitet. Gleichzeitig hat der Aufsichtrat seine gesetzliche
Uberwachungspflicht wahrgenommen.

Aufsichtsratszusammensetzung

Nach Beendigung der Amtszeit der bisherigen Mitglieder
des Aufsichtsrats am 29.04.2003 wurde der Aufsichtsrat
in der Hauptversammlung vom gleichen Tage neu ge-
wahlt, und zwar die Herren Dr. Peter Drexel und Dr. Frank
Scholz. Herr Dr. Thomas Zwissler wurde mit Wirkung
zum gleichen Tage vom Inhaber der Aktie Nr. 1 als weite-
res Mitglied in den Aufsichtsrat entsandt. Im Anschluss
an die Hauptversammlung vom 29.04.2003 konstituierte
sich der Aufsichtsrat neu und wahlte Herrn Dr. Thomas
Zwissler zu seinem Vorsitzenden und Herrn Dr. Peter
Drexel zu seinem Stellvertreter.

Sitzungen des Aufsichtsrats

Der Aufsichtsrat hat sich in vier ordentlichen Sitzungen —
am 12. Marz, 30. Juni, 10. Oktober und 19. Dezember —
eingehend Uber die Lage und Entwicklung des Unter-
nehmens, die strategische Unternehmensplanung und
die wesentlichen Geschaftsvorfélle unterrichtet. AuBer-
halb von Sitzungen sowie in enger Abstimmung seiner
Mitglieder fasste der Aufsichtsrat ebenfalls Beschllsse.
Die Beschlussfassung erfolgte hier telefonisch bzw. im
Umlaufverfahren. MaBnahmen, die der Zustimmung des
Aufsichtsrats bedurften, wurden ihm zur Beschlussfas-
sung vorgelegt. Beschlussfassungen erfolgten jeweils
mit allen Stimmen. Interessenkonflikte der Aufsichtsrats-
mitglieder (insbesondere im Sinne des Deutschen Cor-
porate Governance Kodex) sind nicht aufgetreten.

Ausschiisse

Ausschusse wurden im Hinblick auf die Gesamtzahl der
Mitglieder des Aufsichtsrats nicht gebildet.

Rechnungslegung

Als Abschlussprufer wurde von der Hauptversammiung
die Rodl & Partner GmbH, Wirtschaftsprifungsge-

sellschaft Steuerberatungsgesellschaft, Nirmberg, ge-
wahlt und vom Aufsichtsrat beauftragt. Der Abschluss-
prufer hat den Jahresabschluss der Mihlbauer Holding
AG & Co. KGaA und den Konzernabschluss zum
31.12.2003 sowie den Lage- und den Konzernlagebe-
richt unter Einbeziehung der BuchfUhrung gepruft und
mit uneingeschrankten Prafungsvermerken versehen.
Weiterhin hat der Abschlussprufer bestatigt, dass der
nach US-GAAP erstellte Konzernabschluss und der Kon-
zernlagebericht die Voraussetzungen fur eine Befreiung
der Gesellschaft von der Aufstellung eines Konzernab-
schlusses und Konzernlageberichtes nach deutschem
Recht erfullen. Dartber hinaus hat der Abschlussprufer
das bei der Gesellschaft bestehende Risikofriiherken-
nungssystem nach § 317 Abs. 4 HGB geprtift und als Er-
gebnis seiner Prifung festgestellt, das den gesetzlich
festgelegten Verpflichtungen der Geschaftsfuhrung
Rechnung getragen wird.

Am 09. Méarz 2004 fand die Bilanzsitzung des Aufsichts-
rats statt. Die entsprechenden Vorlagen wurden den Auf-
sichtsratsmitgliedern im Vorfeld der Sitzung ausgehan-
digt. Der AbschlussprUfer war bei der Beratung des Jah-
resabschlusses und des Konzernabschlusses im Auf-
sichtsrat anwesend, berichtete ausfuhrlich Uber den Ver-
lauf und die wesentlichen Ergebnisse der Prufung und
stand fUr erganzende Auskunfte zur Verfigung.

Nach eigener Prifung des Jahresabschlusses, des Kon-
zernabschlusses, des Lageberichts und des Konzernla-
geberichts stimmte der Aufsichtsrat dem Ergebnis der
PrUfungen durch den Abschlussprufer zu. Der Aufsichts-
rat schlagt deshalb der Hauptversammlung vor, den
Jahresabschluss der MUhlbauer Holding AG & Co.
KGaA zum 31. Dezember 2003 in der vorgelegten Fas-
sung festzustellen.

Der Aufsichtsrat schlieBt sich dem Vorschlag des
personlich haftenden Gesellschafters an, den Bilanzge-
winn zur Zahlung einer Dividende in Hohe von Euro 0,35
je Aktie auf das im Jahr 2003 dividendenberechtigte
Grundkapital der Gesellschaft zu verwenden.

Die Mitglieder des Aufsichtsrates danken dem person-
lich haftenden Gesellschafter, dem Management und al-
len Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern fur ihren engagier-
ten Einsatz im Geschaftsjahr 2003.

Roding, im Méarz 2004

A N

Dr. Thomas Zwissler
Aufsichtsratsvorsitzender
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TECHNOLOGIEGLOSSAR

Assembly & packaging

Bare die on flex

Biometrische Verfahren

Boardhandling

Carrier tape

Chip on board

Coating & Drying
Die-Bonden

Die, Dice

Die Sorter

Discrete devices

Dual-Interface-Card

Epoxy-Die-Bonden

Flachbaugruppen-Produktion

Flip-Chip-Technologie

GSM-Karte

Implantation
Kavitat

Kontaktlose Karte

Kreditkarte

(Klebefilm-)Lamination

Massenspeicherkarten

Mechatronik
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Montage und VergieBen von Halbleiter-Bauteilen

Technologie der Herstellung von Halbleiter-Bauteilen durch Aufbringen von Dice
auf flexible, biegsame Tragermaterialien Montage und VergieBen von Halbleiter-
Bauteilen

Verfahren zur Erfassung unveranderlicher Kérpermerkmale des Menschen (z.B.
Fingerabdruck, Iris-Struktur, Gesichtsgeometrie). Daten, die aus biometrischen
Verfahren gewonnen werden, dienen der eindeutigen Identifikation von
Menschen

Verfahren und Systeme fUr den Transport von Leiterplatten wahrend der
industriellen Fertigung und Bearbeitung (z.B. Be- und Entladestationen, Magazin-
Puffer-Systeme, Dreh- und Wendestationen, Transportbander)

Verpackungsgurte aus Kunststoff zum Transport und zur Bereitstellung von
Elektronik-Bauteilen

Aufbringen und/oder Verdrahten von Dice auf Tragermaterial, wie beispielsweise
Leiterplatten

Beschichtung und Trocknung von Leiterplatten
Platzieren eines kleinen Siliziumchips auf Tragermaterial

Siliziumkristall, auf dem sich ein einzelner, halbleitertechnisch aufgebauter
Mikrocontroller befindet

Equipment, das "gute Bauteile" in ein anderes Medium verpackt

Halbleiterprodukte, wie Transistoren oder Dioden, die mit relativ geringen
Stromstarken betrieben werden

Kartentyp, der die Funktion aus kontaktbehafteter und kontaktloser
Kartentechnologie vereint

Aufbringen von Dice auf Tragermaterial im Klebeprozess (Epoxy-Prozess)
Platzsparende Technologie in der Leiterplattenbesttickung

Wenden der Dice um 180 Grad zum Aufbringen auf Tragermaterial

Chipkarte, die eine spezielle NormgréBe fur den Einsatz in Mobiltelefonen hat;
das “Global System for Mobile Communications” ist ein landertbergreifendes,
bodengebundenes Mobiltelefonsystem

Einsetzen eines Chips in eine Plastikkarte

Gefraste Vertiefung einer Chipkarte, in die der Chip eingesetzt wird

Karte, bei der die Energie- und Datenubertragung berthrungslos durch
elektromagnetische Felder erfolgt

Karte, deren enthaltener VerfUgungsrahmen nicht vorbezahlt ist; die Bezahlung
findet erst nach Erhalt eines Gutes oder einer Dienstleistung statt

Aufbringen eines hitzeaktivierenden Klebefilms auf die Modulrickseite

Karten, die "Massen" an Informationen speichern kénnen, meist in digitaler Form,
z.B. optische oder elektrische Speicherkarten

Neues technologisches Prinzip, das Elemente der Bereiche Mechanik, Informatik
und Elektronik vereint; Mechatronik hat positive Auswirkungen auf die
Modularitat, die Planung und Entwicklung von Maschinen und Systemen — aber
auch auf einschlagige Berufsbilder



Modul

Mounter
Personalisierung
Plug-in

Plug-Stanzen

Power Devices

Reel-to-reel-Verfahren

RFID-Chips

Secure Digital (SD) Card

Smart Card
Smart Label

Smartmedia-
/Multimedia-Karten

State-of-the-Art

Testing & Packing

Traceability

Transponder

Turn-key Solutions

VergieBBen

Vision-Technologie

Vorpersonalisierung

Wafer

Wafer Level Package

Wire-Bonden

Tragermaterial fur einen Die mit darauf angeordneten Kontaktelementen
Automaten zur Montage, Anbringung oder Befestigung von Teilen
“Programmierung” eines Chipkarten-Moduls mit individuellen Daten

Chipkarte im Kleinformat, die insbesondere im GSM-Bereich Anwendung findet

Ausstanzen einer kleinen Chipkarte aus einer Norm-Chipkarte fur den Einsatz in
Mobiltelefonen

Halbleiterprodukte, wie Transistoren oder Dioden, die mit relativ hohen
Stromstarken betrieben werden

Verfahren, bei dem Material von einer Spule genommen und nach der
Bearbeitung wieder auf eine Spule aufgewickelt wird

Bauteile, die im Hochfrequenzbereich eingesetzt werden
Sicherheits-Speicherkarten ahnlich der MMC MultimediaCard.
Kartenapplikationen, die insbesondere fur Digitalkameras oder als
Speichermedium fur Musik, PDA etc. Anwendung finden
Chipkarte, Plastikkarte mit einem Chipmodul

Kontaktloses Identifikationssystem

Kartenapplikation, die insbesondere fur Digitalkameras oder als
Speichermedium fur Musik etc. Anwendung findet

Immer auf dem besten, héchsten und aktuellsten Stand der Technik

Testen, Beschriften und Verpacken von Halbleiterbauteilen zur
Weiterverarbeitung

Nachverfolgbarkeit

Antenne, die sich innerhalb eines Smart Labels zwischen flexiblen
Tragerschichten befindet

SchlUsselfertige Gesamtlésungen

Schutz des Chips und seiner Drahtverbindung durch das Aufbringen von
Vergussmasse auf der Chiprlckseite

Messen und Kontrollieren von Komponenten mittels Kamerasystem mit der
entsprechenden Software

Laden eines Betriebssystems auf einen Chip

Sehr diinne Halbleiterscheibe aus Silizium, aus der viele einzelne Chips
hergestellt werden kénnen; der Wafer wird gesagt, wodurch die so genannten
Dice definiert werden

Auf einer Wafer-Basis erstellte, fertige Bauteile, die noch Folgeprozessen
unterzogen werden konnen; der Wafer wird gesagt, wodurch die so genannten

Dice definiert werden

Vollautomatischer Prozess der Verdrahtung eines Dies mit Tragermaterial
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FINANZGLOSSAR

Bilanz

Brutto-Cash-Position

Bruttoergebnis vom Umsatz

Capital Employed

Cash Flow

Deutscher Corporate
Governance Kodex

EBIT

EBIT-Marge

EBITDA

Eigenkapitalquote
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Sie bildet die Finanzpositionen einer Gesellschaft zum Ende des
Geschaftsjahres ab und ist Teil des Konzernabschlusses. Die Bilanz zeigt
die Mittelherkunft und Mittelverwendung einer Gesellschaft.

Liquide Mittel plus Wertpapiere des Umlauf- und
Finanzanlagevermaégens.

Umsatzerlose abzuglich Herstellungskosten des zur Erzielung der
Umsatzerlse erbrachten Leistungen.

Eingesetztes Kapital einer Periode, bestehend aus dem Working Capital
plus dem Restbuchwert des Anlagevermégens (ohne
Finanzanlagevermogen).

Zahlungswirksamer Saldo aus Mittelzuflissen und -abflissen innerhalb
eines Geschéaftsjahrs. Der Cash Flow ist Teil des Konzernabschlusses
und zeigt fUr einen bestimmten Zeitraum, aus welchen Quellen sich eine
Gesellschaft finanziert und wofur die Zahlungsmittel verwendet wurden,
gegliedert nach betrieblicher Geschéftstatigkeit (Mittel, die durch Verkauf
von Produkten und Dienstleistungen generiert wurden),
Investitionstatigkeit (Mittelabfluss einer Gesellschaft, um das zukunftige
Wachstum zu sichern) und Finanzierungstatigkeit (Mittelzufluss aus der
Aufnahme von Eigen- und Fremdkapital bzw. Mittelabfluss durch die
Ausschuttung an Anteilseigner oder die Tilgung von
Finanzverbindlichkeiten).

Kodex der Regierungskommission "Deutscher Corporate Governance
Kodex", der die Vorgaben und Empfehlungen fur gute
Unternehmensleitung und -kontrolle bei bérsennotierten Gesellschaften
in Deutschland zusammenfasst.

Earnings Before Interest and Taxes. Bei Muhlbauer ist das EBIT die
Kennzahl, mit der sie die operative Ertragskraft bewertet.

Eine Kennzahl zur Bestimmung der operativen Ertragskraft, die das EBIT
im Verhaltnis zum Umsatz darstellt.

Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortisation. Das
hierbei um Abschreibungen auf Sachanlagen und Amortisation von
immateriellen Wirtschaftsgutern erweiterte EBIT hat Cash Flow-Charakter,
da die Liquiditats-unwirksamen Abschreibungen ahnlich wie bei der
indirekten Cash Flow-Berechnung zum Konzernjahresuberschuss hinzu
addiert werden. Das EBITDA wird haufig fur junge, wachstumsstarke
Unternehmen oder Unternehmen mit auBergewdhnlich hohem
Abschreibungsbedarf als Kennzahl verwendet, die gegebenenfalls
negative Konzernjahrestiberschisse erwirtschaften.

Zeigt den Anteil des Eigenkapitals in der Finanzierungsstruktur einer
Gesellschaft, berechnet aus dem Verhaltnis des Eigenkapitals zur
Bilanzsumme.



Ergebnis je Aktie

Free Cash Flow

Gewinn- und Verlustrechnung (GuV)

ROCE

Working Capital

Working Capital Intensitat

Das unverwasserte Konzernergebnis je Aktie wird ermittelt, indem das auf
die Kommanditaktionare entsprechend ihres Anteils am Gesamtkapital
entfallende Ergebnis vor Steuern (EBT) um den entsprechend einer
gesondert ermittelten Steuerquote auf sie entfallenden Steueranteil
gekurzt und der so ermittelte auf die Kommanditaktionare anteilig
entfallende Konzernjahrestberschuss durch den gewichteten
Durchschnitt der Aktien, die im Berichtszeitraum (Quartal oder
Geschaftsjahr) ausstanden, dividiert wird. Das verwasserte
Konzernergebnis je Aktie wird errechnet, indem der auf die
Kommanditaktionare anteilig entfallende Konzernjahrestberschuss durch
den gewichteten Durchschnitt der Aktien, die im Berichtszeitraum
ausstanden, zuzlglich der Zahl der Aktien, die emittiert wirden, falls
ausstehende Aktienoptionen, zugeteilte Aktienrechte und
Wandelschuldverschreibungen ausgeutbt bzw. gewandelt wirden,
dividiert wird.

Der fUr den Netto-Zahlungsmittelbestand relevante Saldo des
Mittelzuflusses bzw. -abflusses aus Muhlbauers betrieblicher
Geschaftstatigkeit und des Mittelabflusses aus Investitionstatigkeit,
bereinigt um die in den jeweiligen Positionen gezeigten Mittelzuflisse
bzw. -abflisse aus Wertpapieren, aus dem Abgang von Gegenstanden
des Anlagevermogens sowie aus Wahrungsdifferenzen aus der
Umrechnung des Anlagevermaégens.

Stellt den Erfolg der Geschaftstatigkeit einer Gesellschaft wahrend des
Berichtszeitraums dar und ist Teil des Konzernabschlusses. Die GuV folgt
dem Umsatzkostenverfahren und zeigt die wesentlichen Kostenblocke
nach ihrer Funktionalitat.

das ,Return On Capital Employed® stellt das EBIT dem eingesetzten
Kapital einer Periode gegentber, wodurch die Ertragskraft des
Gesamtkapitals ermittelt wird.

Errechnet sich aus dem nicht zinstragenden Umlaufvermégen abzUglich
der kurzfristigen, nicht zinstragenden Verbindlichkeiten. Es bringt zum
Ausdruck, welcher Teil des Umlaufvermogens fur ein Unternehmen
arbeitet (sprich: Umsatze generiert), ohne im engeren Sinne
Kapitalkosten zu verursachen. Ein niedriges Working Capital ist aus
dieser Perspektive folglich positiv zu werten, da Lieferanten des
Unternehmens Umsatze mitfinanzieren.

Eine Kennzahl zur Bestimmung des fur ein Unternehmen arbeitenden
Umlaufvermoégens im Verhaltnis zum Umsatz.
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