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Gesamtwirtschaftliche Rahmenbedingungen 

und Branchenumfeld

Die Weltwirtschaft wuchs im Jahr 2005 um rund 4% und damit

abermals stärker als im mittelfristigen Trend. Motor der Weltkon-

junktur war erneut China, dessen Wirtschaft mit unverändert

hohem Tempo um rund 9% wuchs. In den G8-Staaten zeigten sich

deutliche Unterschiede: Während sich die Wirtschaft in Japan -

ausgelöst durch die steigende Binnennachfrage - bereits im ersten

Halbjahr 2005 spürbar positiv entwickelte, waren merkliche kon-

junkturelle Impulse in Westeuropa erst ab Beginn des zweiten

Halbjahres zu erkennen. In den USA stieg das Bruttoinlandsprodukt

in 2005 kontinuierlich. Im Einzelnen betrugen die Wachstumsraten

im Jahr 2005 nach Schätzungen des Kieler Instituts für Weltwirt-

schaft 2,3% in Japan, 1,5% in Westeuropa und 3,6% in den USA.

Das Euroland blieb mit einer Wachstumsrate von 1,3% hinter dem

durchschnittlichen Anstieg der Wirtschaft in Mittel- und Westeu-

ropa zurück. Das Jahr 2005 war weltweit durch den starken

Anstieg des Ölpreises geprägt, die daraus resultierenden befürchte-

ten negativen Auswirkungen blieben jedoch aufgrund der niedrigen

Zinsen weitestgehend aus; in den Euro-Ländern erleichterte die

Abschwächung des Euros gegenüber dem US-Dollar die Export-

tätigkeit.

Für 2006 rechnen führende Wirtschaftsinstitute unter der Prämis-

se eines stabilen Ölpreises mit einem nahezu konstanten Wachs-

tum der Industrieländer insgesamt. Dabei soll das Wachstum in

West- und Mitteleuropa von 1,5% in 2005 auf rund 2,0% in 2006

anziehen, im Euroland wird von einer Steigerungsrate von 1,5 - 2%

gegenüber 1,3% in 2005 ausgegangen. In Japan und den USA wird

hingegen mit einer leichten Verlangsamung des Wachstums

gerechnet. Das japanische Bruttoinlandsprodukt soll nur noch

2,0% nach 2,3% in 2005, die amerikanische Wirtschaft nur noch

3,4% nach 3,6 % in 2005 wachsen. Die Perspektiven für einen wei-

teren Aufschwung in Deutschland sehen die Experten positiv.

Danach soll das Bruttoinlandsprodukt in 2006 nach Schätzungen

um 1,2% - 1,5% nach 0,8% in 2005 weiter wachsen. Der Export

wird dabei die Stütze der deutschen Konjunktur bleiben. Aufgrund
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der positiven Gewinnaussichten der Unternehmen werden auch die

Investitionen nach Ansicht der Experten in 2006 weiter ausgewei-

tet. In der zweiten Jahreshälfte 2006 wird der Anstieg des Brut-

toinlandsprodukts auch durch privaten Konsum belebt werden. Die

Wirtschaftsexperten rechnen mit vorgezogenen Käufen privater

Haushalte aufgrund der avisierten Mehrwertsteuererhöhung in

2007.1,2,3

Nach einer Studie von Incisive Media und der Beteiligungsgesell-

schaft Bridgepoint hat das Transaktionsvolumen im europäischen

Beteiligungsmarkt im Jahr 2005 erstmals die Marke von EUR 100

Mrd. überschritten. Insgesamt nahmen die Private-Equity-Investi-

tionen in Europa demnach um 43% auf EUR 116,5 Mrd. zu. Hierbei

kam es zu 28 Transaktionen mit einem Volumen von jeweils über

EUR 1 Mrd., deren kumulierter Wert 87% über dem des Vorjahres

lag. Dennoch waren die Transaktionen mit mittelständischen

Unternehmen Haupttreiber des Wachstums der europäischen 

Private-Equity-Branche. Der Wert der Transaktionen in Höhe von

EUR 25 - 500 Mio. stieg um 17% auf EUR 42 Mrd. bei insgesamt

360 Transaktionen in diesem Bereich. Hierbei stieg der Wert der

Abspaltungen von Konzerneinheiten um 21% auf über EUR 

36 Mrd., im Verhältnis zum gesamten europäischen Transaktions-

volumen fiel ihr Anteil jedoch um 10% auf unter 30%. Die Zahl der

Verkäufe von Unternehmen aus Familien- beziehungsweise Privat-

besitz stieg um 32% auf 228, dies entspricht einem Anteil von 38%

an allen europäischen Firmenübernahmen in 2005. Branchen bezo-

gen nahmen Unternehmenstransaktionen in der so genannten „Old

Economy”, Unternehmen aus Industrie, Maschinenbau, der chemi-

schen Industrie sowie der Diensleistungsbranche, mit 46% den

größten Teil des Gesamtvolumens ein. Die Transaktionen im

Bereich der Konsumgüterindustrie und dem Einzelhandel sowie mit

Unternehmen aus dem Gesundheitswesen zeigten deutlich zwei-

stellige Steigerungsraten.4

Nach einer Untersuchung des Bundesverbandes Deutscher Kapital-

beteiligungsgesellschaften zum deutschen Private-Equity-Markt

wurden im Jahr 2005 hierzulande EUR 3 Mrd. gegenüber EUR 3,7

Mrd. in 2004 (-19%) bei 983 Private-Equity-Transaktionen inves-

tiert. 65% dieser Summe wurden dabei in Firmenübernahmen inve-

stiert, der Rest verteilt sich mit 22% auf later-stage (Expansions-)

Venture-Capital- und 13% early-stage (Frühphasen-) Venture-

Capital-Finanzierungen. Das Exitvolumen stieg gegenüber dem

Vorjahr um 26% auf EUR 1,9 Mrd. 21% der Unternehmen wurden

an andere Beteiligungsgesellschaften oder als Trade sales, 17% im

Rahmen eines Börsengangs und weitere 14% durch Rückzahlung

stiller Beteiligungen oder Gesellschafterdarlehen veräußert.5

Der ARQUES Konzern hat sich auf einen speziellen Bereich des

Beteiligungsmarktes fokussiert, nämlich den Erwerb von Unterneh-

men in Umbruchsituationen. Dazu zählen die klassische Turn-

around-Kandidaten, aber auch Unternehmen, die auf den Desinve-

stitionslisten von Konzernen stehen, Unternehmen mit ungelösten

Nachfolgeregelungen sowie Unternehmen, bei denen die Notwen-

digkeit zu hohen Rationalisierungsinvestitionen besteht. In der

Regel erwirtschaften diese Unternehmen zum Zeitpunkt der Über-

nahme durch ARQUES bereits seit längerer Zeit Verluste. Teilweise

wurde bereits vergeblich versucht, sie zu restrukturieren bezie-

hungsweise wieder zu wirtschaftlicher Stärke zurückzuführen.

ARQUES ist daher regelmäßig in der Lage, diese Unternehmen zu

einem Preis unter ihrem Buchwert, teilweise sogar zu negativen

Kaufpreisen, zu erwerben. Durch diese Art der Preisgestaltung kön-

nen die Verluste nach der Übernahme sowie die Kosten der

Restrukturierung durch den Veräußerer finanziert werden.

Hierin liegen deutliche Unterscheidungsmerkmale zu den Zielun-

ternehmen so genannter Private-Equity-Gesellschaften. Diese

suchen in der Regel keine sanierungsbedürftigen Unternehmen. 
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3 Euro-zone economic outlook, ifo, INSEE ISAE, 13. Januar 2006
4 European Buyout Market Tops EUR100 Billion for First Time in 2005, Press Release February 21, 2006, www.bridgepoint.com
5 2005: Positives Jahr für deutsche Private-Equity Branche, Pressemitteilung des Bundesverbands Deutscher Kapitalbeteiligungsgesellschaften e.V. vom 14. Februar 2006, www.bvk-ev.de



Hieran knüpft auch das zweite Unterscheidungsmerkmal dieser

Gesellschaften gegenüber dem ARQUES Modell, denn die von Pri-

vate-Equity-Unternehmen gezahlten Kaufpreise sind in der Regel

deutlich höher als dies das ARQUES Konzept vorsieht. ARQUES

restrukturiert ihre Beteiligungen und versucht, sie durch die Lösung

ihrer jeweiligen operativen und strukturellen Probleme wieder als

ertragsgestärkte und wettbewerbsfähige Unternehmen am Markt

zu positionieren. Die Private-Equity-Industrie zielt bei den über-

nommenen Unternehmen auf deutlich schnellere Kosten- und

Gewinnoptimierung und den anschließenden gewinnbringenden

Exit. ARQUES unterliegt dagegen grundsätzlich keinem Desinvesti-

tionszwang, da Firmenübernahmen eigenkapitalfinanziert sind.

Insgesamt sind Private-Equity-Unternehmen daher eher potenzielle

Erwerber der durch ARQUES restrukturierten Unternehmen als

Konkurrenten auf der Käuferseite. 

Der Beschaffungsmarkt wird stabil bleiben, da die maßgeblichen

Faktoren von einem wirtschaftlichen Aufschwung nicht beeinflusst

werden. Diese Faktoren sind unseres Erachtens:

• die Fokussierung von Großkonzernen auf ihre 

Kerngeschäftsfelder.

• die Finanzierungskrise vieler mittelständischer Unternehmen

durch die zögerliche Kreditvergabe der Banken (Basel II).

• die zunehmende Anzahl an ungelösten Nachfolgeregelungen

als Folge der demografischen Entwicklung in Deutschland.

Der Absatzmarkt, das heißt die Nachfrage nach sanierten und

ertragsgestärkten Unternehmen, schwankt und hängt im Regelfall

vom konjunkturellen Umfeld und insbesondere von der Prosperität

der jeweiligen Branche ab. Interessenten aus der jeweiligen Bran-

che, so genannte Strategen, wird ARQUES für sanierte Unterneh-

men immer finden. Wir rechnen aber zunehmend auch mit Interes-

senten aus der Private-Equity-Branche, die aufsetzend auf den

Sanierungserfolgen der ARQUES weitere Ertrags- und Wachstums-

potenziale erkennen oder “buy-and-build-Strategien” anstreben.

Das Geschäftsmodell der ARQUES funktioniert sowohl in einem

schlechten als auch in einem guten Marktumfeld. Bei einem

schlechten Marktumfeld gibt es mehr schwache Unternehmen, so

dass die Beschaffung neuer Beteiligungen leichter fällt. Allerdings

muss die Sanierung in einem schwierigeren Umfeld erfolgen. Hier

ist besonderes Sanierungs-Know-how gefragt, was ARQUES als

ausgesprochenem Restrukturierungsspezialisten zugute kommt.

Stabilisiert sich hingegen das Investitionsklima, werden weniger

Unternehmen zu Krisenfällen und unternehmerische Schwächen

eher überspielt. Aufgrund der starken strukturellen Veränderungen

in der Weltwirtschaft und der schlechten Finanzsituation der deut-

schen Unternehmen sind jedoch weiterhin genügend Unternehmen

in Umbruchsituationen am Markt. Die Sanierung selbst gestaltet

sich in einem gesunden Umfeld leichter. Impulse von außen beflü-

geln vor allem die Umsatzseite. Sanierungserfolge sind so schnel-

ler zu erzielen und die Nachfrage nach sanierten Unternehmen

steigt.

Das Geschäftsmodell von ARQUES kann sich also sowohl in einem

positiven als auch in einem negativen Umfeld erfolgreich im Markt

behaupten.

Bei der Auswahl der Zielobjekte beschränkt sich ARQUES nicht auf

bestimmte Branchen, sondern konzentriert sich lediglich auf mit-

telständische Unternehmen. 

ARQUES lässt sich durch die Maxime leiten, alle wesentlichen Pro-

zessschritte mit eigenen Mitarbeitern durchzuführen, zu kontrol-

lieren und damit zu verantworten. Dies beschleunigt die nötigen

Entscheidungen und verschafft ARQUES deshalb einen Wettbe-

werbsvorteil. Dies beginnt schon mit der Vorauswahl interessanter

Zielunternehmen.

Jährlich kommen unter den mehr als 2.000 Firmen, welche ARQUES

aus ihrem eigenen Netzwerk, aus Kontakten zu M&A-Beratern und

Investmentbanken angeboten werden oder die die Akquisitionsab-

teilung auf dem Markt ausfindig macht, rund 100 in die engere

Auswahl. Ebenso wird der darauf folgende due-diligence-Prozess

ausschließlich mit eigenem Personal aus den Fachbereichen Analy-

se, Recht, Steuern und Finanzen durchgeführt. 
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Nach dem Kauf schickt ARQUES branchenerfahrene Manager in die

neue Beteiligung, um in Zusammenarbeit mit den Mitarbeitern des

akquirierten Unternehmens die Sanierung innerhalb eines mög-

lichst kurzen Zeitraums zu erreichen. 

In den ersten Monaten werden unsere Beteiligungsmanager inten-

siv von der ARQUES Task Force, einer Gruppe hoch spezialisierter

Restrukturierungsexperten, unterstützt. Abhängig von der indivi-

duellen Unternehmenssituation und teilweise bereits während der

Akquisition werden folgende Sanierungsschritte umgesetzt:

● Bankenverzichte und Neustrukturierungen der Bankenseite

● Neuaufbau sinnvoller Lieferantenbeziehungen mit 

Bereinigung von Altverbindlichkeiten und ggf. Teilverzichten

● Mitarbeiterbeiträge

● Sozialpläne, Vereinbarungen mit Betriebsräten 

und Gewerkschaften

● Gezielte Teildesinvestitionen

● Neuorganisation von Produktionsabläufen

● Ablösung von Konzern-Innenbeziehungen

● Analyse und häufig Neueinführung moderner EDV-Systeme

● Produktportfoliostraffung

● Entwicklung neuer Vertriebs- und Marketingkonzepte

Nach erfolgreicher Sanierung setzt ARQUES mit eigenen Managern

die positive Entwicklung des Beteiligungsunternehmens fort, um

dieses in eine nachhaltig profitable Situation zu versetzen.

In der Regel beteiligt sich der von ARQUES eingesetzte Geschäfts-

führer an der Beteiligungsgesellschaft mit 10% des Gesellschafts-

kapitals, für das er sich „pro rata” am tatsächlichen Kaufpreis

beteiligen muss. Dies führt zu einer starken Identifizierung des 

eingesetzten Managers mit “seiner” Beteiligung und somit zu

höchster Motivation und vollem Engagement.

Der ARQUES Konzern und seine 
Beteiligungsunternehmen

Das Mutterunternehmen

Die ARQUES Industries AG ist die Muttergesellschaft des ARQUES

Konzerns. Sie hält direkt oder indirekt alle Beteiligungsunterneh-

men des Konzerns. 

Die ARQUES Industries AG finanziert sich fast ausschließlich aus

Eigenmitteln. Im Geschäftsjahr 2005 wurden zwei Kapitalerhöhun-

gen erfolgreich durchgeführt: 

● Im Juli 2005 wurde das Grundkapital der ARQUES Industries

AG durch Platzierung von 200.000 neuen Aktien auf

2.226.667 Aktien erhöht. Diese Kapitalerhöhung wurde am

13. Juli 2005 in das Handelsregister eingetragen. 

● Am 24. Oktober 2005 wurde eine weitere Erhöhung des

Grundkapitals um 200.000 neue Aktien auf 2.426.667 Aktien

durchgeführt. Die zweite Kapitalerhöhung erfolgte im 

Rahmen einer Sachkapitalerhöhung. 

Die Finanzierung der Beteiligungsunternehmen erfolgt sowohl über

die Restrukturierungsbeiträge der Verkäufer, als auch über kurz-

und langfristige Bankkredite auf Ebene der jeweiligen Beteiligung,

sowie durch Gesellschafterdarlehen und Lieferantenkredite.

Grundsätzlich achtet ARQUES im Rahmen der Unternehmensüber-

nahme auf eine gesunde Finanzierungsstruktur der Beteiligungsun-

ternehmen; diese konservative Haltung spiegelt sich in einer Eigen-

kapitalquote im Konzern von 39,7% wider, auf Holdingebene

betrug diese sogar 88,4%.
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teutonia Kinderwagenfabrik GmbH 

ARQUES erwarb die teutonia Kinderwagenfabrik GmbH, Hidden-

hausen (NRW), am 1. April 2004 von der britischen Britax. teuto-

nia ist Premium-Anbieter von Kinderwagen, Buggies und Joggern.

Das Unternehmen ist dabei Marktführer in den wichtigsten Märk-

ten Europas. Produktionsstätten befinden sich in Deutschland und

Polen. 

Kritische Branchenbetrachtung

Der Markt für Premium-Kinderwagen war nach Aussage des Han-

dels in 2005 stabil, wenngleich mit regionalen Unterschieden. So

hat sich die Kaufzurückhaltung im hochpreisigen Segment weiter

verstärkt. Die Anzahl der Geburten ist weiter zurückgegangen und

insbesondere bei Familien mit hohem Einkommen überproportional

niedrig.

Der Konkurrenzdruck ist anhaltend hoch. Neue Anbieter und die

Versuche etablierter Hersteller, ihre Marktposition zu verteidigen

beziehungsweise auszubauen, führen zunehmend zu Preisnachläs-

sen und anderen Zugeständnissen gegenüber dem Handel. Der

Trend hin zum Einkauf von Komponenten oder kompletten Gestel-

len/Wagen aus Asien setzt sich auch im hochpreisigen Segment

weiter fort. 

Unternehmenssituation, Sanierungs- 

und Entwicklungsmaßnahmen

Die von ARQUES nach der Übernahme eingeleiteten Restrukturie-

rungsmaßnahmen sind weitestgehend abgeschlossen. Hierbei stand

neben der Anpassung der administrativen Organisation vor allem die

Verbesserung der Marge durch Veränderungen im Zulieferbereich im

Vordergrund. Durch die weitere Verstärkung des Sourcings aus ost-

europäischen und asiatischen Ländern konnten weitere Einsparun-

gen durchgesetzt werden. Darüber hinaus konnten durch Konzentra-

tion auf wenige neue Partner die Qualitätsprobleme beseitigt und so

Einsparpotenziale im Bereich Reparatur und Service erzielt werden.

Parallel dazu wurden wesentliche Veränderungen in der Produkt-

und Sortimentspolitik vorgenommen: In diesem Zusammenhang

wurde die Modellpalette erneuert. Die Neuentwicklungen wurden

unter großem öffentlichen Interesse auf der Messe „Kind + Jugend”

in Köln im September 2005 vorgestellt. Der Schwerpunkt lag auf

Innovationen in den Bereichen Funktionalität, Qualität und Design.

Weitere Maßnahmen zur Unternehmensentwicklung werden im

Bereich Vertrieb liegen. Dadurch sollen verloren gegangene Markt-

anteile - insbesondere in Deutschland - zurückgewonnen werden.

Darüber hinaus soll das Auslandsgeschäft deutlich ausgebaut wer-

den. Als interessante Märkte gelten vor allem ausgewählte Länder

in Asien sowie Südwesteuropa.

Das wesentliche Asset der teutonia ist ihr hoher Bekanntheitsgrad

als Qualitätsmarke. Entsprechend gehen die Bestrebungen dahin,

die nach vorangegangenen Qualitäts- und Sortimentsproblemen

nunmehr wieder steigende Anerkennung der Marke teutonia zu

fördern. Das deutlich vorhandene Potenzial soll mit der neuen Pro-

duktpalette, die auch der Schlüssel für den Eintritt in neue Länder

sein soll, gehoben werden.

Das vierte Quartal 2005 war bereits operativ profitabel, so dass die

nach der Herbstmesse 2005 kontinuierlich steigenden Auftragsein-

gänge eine sichere Erfüllung des Budgets 2006 erwarten lassen.

Nach einem Umsatz 2005 von EUR 15 Mio. wird für 2006 ein

Umsatz von EUR 16 Mio. und einem klar positiven Jahresergebnis

geplant. Für 2007 wird mit einem starken Umsatzwachstum und

einer überproportionalen Gewinnsteigerung gerechnet.
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SKW Stahl-Metallurgie Holding GmbH

Am 31. August 2004 übernahm ARQUES das Stahlchemie-Geschäft

der Degussa-Tochter SKW Metallurgie AG. Das Unternehmen pro-

duziert vor allem unter der Marke Affival in Frankreich, USA und

Korea Fülldrähte (cored wires). Diese von Affival entwickelte Tech-

nologie ermöglicht eine genau dosierte und abgestimmte Zugabe

von chemischen Additiven in der Stahlerzeugung. Zudem besteht

ein Handelsbüro in Tokio, Japan. In Indien wird eine 30%ige Betei-

ligung (zusammen mit Indiens führendem Stahlkonzern Tisco) an

dem Unternehmen Jamipol unterhalten. In Unterneukirchen bei

Trostberg (Bayern) wird die gruppenweite Beschaffung und der

Handel mit einschlägigen chemischen Grundprodukten unter dem

branchenbekannten Namen SKW Metallurgie betrieben.

Kritische Branchenbetrachtung

Der Stahlmarkt war auch im Jahre 2005 durch eine robuste Nach-

frage gekennzeichnet. Die weltweite Stahlproduktion stieg in 2005

um 6% auf über 1 Mrd. Tonnen6. Hierbei gab es jedoch große regio-

nale Unterschiede: Während sich der Boom in China unverändert

mit einem  Anstieg der Produktion um 25% fortsetzte, konnte in

den Ländern der Europäischen Union das sehr hohe Niveau des 

Vorjahres nicht gehalten werden, so dass ein Rückgang um 2,5% zu

verzeichnen war. Auch in den USA ging die Stahlproduktion um 6%

zurück. Für das Jahr 2006 geht das International Iron and Steel

Institute von einem Wachstum in Nordamerika und  Mitteleuropa

in Höhe von rund 2% aus.

Unternehmenssituation, Sanierungs- 

und Entwicklungsmaßnahmen

Die im Jahre 2004 nach der Übernahme durch ARQUES angestoße-

nen Restrukturierungsaktivitäten konnten in 2005 weitestgehend

abgeschlossen werden. Der Vertrieb wurde stärker auf margenstar-

ke Spezialprodukte ausgerichtet. 

Die innovative und patentgeschützte Produktentwicklung des Jah-

res 2004, Papcal, gestaltete sich nach den viel versprechenden

ersten Verkaufserfolgen auch in 2005 positiv. Der Vorteil dieser

Entwicklung liegt in dem Kundennutzen, da sie eine Reduzierung

der benötigten Chemikalienmenge zur Folge hat.

Die neu geschaffenen Strukturen im Bereich Einkauf sowie die bes-

sere Nutzung moderner ERP-Systeme machten es möglich, das

Working Capital besser zu steuern und vor allem die Auswirkungen

der Preiserhöhungen auf dem Rohstoffmarkt durch rechtzeitiges

Sichern von knappen Kapazitäten positiv zu nutzen.

Die eingeleiteten Maßnahmen haben der Unternehmensgruppe ein

sehr erfolgreiches Jahr 2005 ermöglicht. Das Unternehmen ist

Weltmarktführer mit einem geschätzten Marktanteil (ohne China)

von 30 %7. Das Budget für 2006 geht von einer im Wesentlichen

gleich bleibenden Umsatz- und Ertragslage aus. Das Unternehmen

plant einen Börsengang im Jahr 2006 und darauf aufbauend die

weitere vertikale und horizontale Expansion; darunter sind sowohl

die Stärkung der Beschaffungsbasis für Rohstoffe, die Eröffnung

neuer Werke (so bereits Anfang 2006 in Indien geschehen) als auch

die Übernahme von Wettbewerbern zu verstehen.

In Abhängigkeit vom Erfolg des Börsenganges wird in 2007 mit

einem weiter steigenden Ergebnis gerechnet.
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E. Missel GmbH & Co. KG

Seit dem 11. November 2004 gehört die E. Missel GmbH & Co. KG

mit Sitz in Fellbach zur ARQUES Gruppe. Das Unternehmen ist ein

industrieller Anbieter von Schall-, Wärme- und Brandschutzsyste-

men für Rohr- und Bodendämmung und erreichte in den vergan-

genen Jahren im Bereich der hochwertigen Körperschallsystem-

dämmungen eine marktführende Stellung. 

Kritische Branchenbetrachtung

Die von massiven Strukturproblemen überlagerte konjunkturelle

Schwächephase im deutschen Bausektor wird wohl auch in 2006

anhalten. Mit einer kurzen Unterbrechung im Jahr 1999 dauert die

Rezession der deutschen Bauwirtschaft bereits seit zwölf Jahren

an. Bedingt durch den kalten Winter aber auch durch die anhaltend

schwache und von großer Unsicherheit bestimmte Entwicklung der

Gesamtwirtschaft sind die Bauinvestitionen 2005 um rund 5%

zurückgegangen und werden 2006 nochmals um über 1% abneh-

men. Verschiedene Indikatoren signalisieren allerdings ein baldiges

Ende der Talfahrt und eine langsam einsetzende Erholung, die 2007

zu einem Anstieg der investiven Bauausgaben um etwa 1% führen

könnte. Der Schrumpfungsprozess im Nichtwohnbau (Wirtschafts-

bau und öffentlicher Bau) wird voraussichtlich bereits im Verlauf

des Jahres 2006 stagnieren und sich umkehren, beim Wohnungs-

bau dürfte die Erholung wegen der fortdauernden Neubau-

schwäche erst 2007 spürbar werden. Der Wegfall der Eigenheim-

zulage ist für Missel aufgrund der Produktpalette nur von unter-

geordneter Bedeutung.

Unternehmenssituation, Sanierungs- 

und Entwicklungsmaßnahmen

Die in 2004 zum Zeitpunkt der Übernahme durch den ARQUES

Konzern vorgefundenen hohen Kosten im Bereich der allgemeinen

Verwaltung wurden wie geplant in 2005 deutlich reduziert. Die

personellen Anpassungen konnten in 2005 abgeschlossen werden.

Am 31. Dezember 2005 waren noch 62 Mitarbeiter bei Missel

beschäftigt.

Gleichzeitig wurde eine Produkt- und Vertriebsoffensive gestartet.

Durch Innovationen im Bereich Brandschutz und Solartechnik wur-

den insbesondere Wachstumsmärkte erschlossen. Die Qualität der

Vertriebsorganisation wurde durch den Austausch sowie die Ergän-

zung von Mitarbeitern und Handelsvertretern wesentlich verbes-

sert. Nicht zuletzt wurde im Sommer 2005 das Management Team

durch einen neuen Vertriebsleiter verstärkt. Neben der Bearbeitung

des Kernmarktes Deutschland ist der Ausbau des Auslandsgeschäf-

tes vorgesehen, um sich von der weiterhin zurückhaltenden Ent-

wicklung der Baubranche in Deutschland unabhängiger zu

machen.

Im Jahr 2005 wurde vor allem auf die stärkere Präsenz der Marke

Missel in der Branche gesetzt. Hierbei standen die gezielte Teil-

nahme an internationalen und regionalen Messen sowie verstärkte

Marketingmaßnahmen in Richtung Endverbraucher und Verarbei-

ter im Vordergrund.

Bereits 2005 konnte das Budget klar übertroffen werden und eine

sehr gute Profitabilität erreicht werden. Für das Jahr 2006 und

2007 rechnet Missel mit einer weiteren Erhöhung des Umsatzes

und des Betriebsergebnisses. Für 2006 ist die Integration des

Geschäftsbetriebes der Firma GF Schwab geplant, die von ARQUES

im März 2006 gekauft wurde. Die Hebung der hier gegebenen Syn-

ergien wird das Ergebnis weiter stärken.
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ddp Deutscher Depeschendienst GmbH

Mit Beginn des Geschäftsjahres 2005 wurden die wesentlichen

Teile des Geschäftsbetriebs der insolventen ddp Nachrichtenagen-

tur auf die neu gegründete ddp Deutscher Depeschendienst GmbH

(eine 100%ige ARQUES Tochter) übertragen. ddp ist mit ca. 300

festen und freien Mitarbeitern und mehr als 300 Kunden in allen

Medien (Print, Fernsehen, Radio und Internet) sowie anderen Berei-

chen die zweitgrößte deutsche Nachrichtenagentur.

Kritische Branchenbetrachtung

Mit einem Anteil von mehr als 80% erwirtschaftet ddp ihren

Umsatz durch die Belieferung von Medien mit Agenturdiensten.

Rückläufige Werbeeinahmen und kleiner werdende Lesergruppen

bei den Tageszeitungen haben in den vergangenen vier Jahren zu

Restrukturierungen und Kosteneinsparungen geführt, die sich auch

nachhaltig auf Agenturdienste auswirken. Neue Medien können die

Rückgänge im klassischen Markt nicht kompensieren. Agenturen

entwickeln folglich neue Geschäftsfelder, wie beispielsweise die

Übermittlung von Pressemitteilungen im Auftrag von Verbänden

oder Wirtschaftsunternehmen. Weiterhin zu beobachten ist die

steigende Nachfrage an Fotos, wovon der qualitativ hochwertige

ddp Bilderdienst profitiert. An Bedeutung gewinnt das Internet als

journalistisches Rechercheinstrument, welches wiederum die

Agenturen zu einer profilierten Eigenleistung zwingt.

Unternehmenssituation, Sanierungs- 

und Entwicklungsmaßnahmen

Nach dem Konkurs der Vorgängergesellschaft im November 2004

konnte ddp ihre Marktstellung 2005 deutlich ausbauen. Während

die größte deutsche Nachrichtenagentur, die dpa, für 2004 einen

Umsatzrückgang von 8,5%8 hinnehmen musste, konnte ddp ihre

Umsätze kontinuierlich steigern, im Monatsvergleich Januar auf

Dezember sogar um 25%. Diese Umsatzzuwächse haben neben

weiteren Einsparungen bei den Allgemeinkosten einen wesentli-

chen Anteil an der deutlichen unterjährigen Ergebnisverbesserung.

Das Geschäftsjahr 2005 war anfänglich überschattet durch die

Kündigung zweier großer und wirtschaftlich zusammenhängender

Kunden (Axel-Springer-Verlag und ProSiebenSat1) am Jahresende

2004. Im Jahr 2005 konnten verschiedene Publikationen aus dem

Axel-Springer-Verlag als Kunden wieder gewonnen werden.

Der von ddp eingeschlagene Weg einer gründlichen journalistischen

Qualitätskontrolle der angebotenen Dienste und der Entwicklung

eines hochwertigen Produktes verbunden mit einer verbesserten

Kundenansprache haben zu einer Reihe von Neuabschlüssen geführt.

Auch wenn die ddp-Textdienste ca. 2/3 des Gesamtumsatzes ausma-

chen, hat sich der Bilderdienst gemessen an Marktpositionierung

und Ertragskraft zu einem Zugpferd im ddp-Angebot entwickelt.

Zudem hat ddp ihre Produktpalette durch den Erwerb der in Potsdam

ansässigen SPORTART in der Sportberichterstattung und der däni-

schen colourpress.com bei Entertainmentbildern ausgebaut. Die

margenschwache Teletext-Erstellung wurde eingestellt.

Der von ARQUES initiierte Managementwechsel wurde im Mai mit

Bestellung eines neuen Geschäftsführers und eines neuen Chefre-

dakteurs abgeschlossen.

Die geplanten Anlaufverluste blieben im selbst gesetzten Rahmen

(ca. EUR 1,5 Mio.). Im vierten Quartal 2005 wurde der break even

erreicht. Somit hat ARQUES mit der ddp ein Unternehmen saniert,

das nach 34 Jahren kontinuierlicher Verluste branchenweit als

nicht sanierbar galt. ARQUES sieht die ddp nicht nur als rein wirt-

schaftliches Engagement, sondern sichert durch die Existenz der

zweiten deutschen Nachrichtenagentur einen zentralen Baustein

der Medienversorgung Deutschlands ab. 

Für 2006 und 2007 werden weitere Umsatzsteigerungen bei posi-

tivem Ergebnis geplant.
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Colordruck Pforzheim GmbH & Co. KG

Ende 2004 wurden 94% der Anteile an der Colordruck Pforzheim

GmbH & Co. KG, einer der großen deutschen Rollenoffsetdrucke-

reien, übernommen. Hinsichtlich der verbleibenden 6% besteht

eine Kaufoption zu Gunsten ARQUES, die für EUR 1.- ausgeübt

werden kann. 

Die Angebotsschwerpunkte von Colordruck Pforzheim liegen im

Druck und der Weiterverarbeitung von Prospekten, Katalogen und

Zeitschriften. Zu den Kernkunden gehören Zeitungsverlage, Ver-

sandhäuser und große Konsumgüterproduzenten. In der deutschen

Druckbranche zählt Colordruck mit 192 Mitarbeitern (Stand 31.

Dezember 2005) zu den größten Unternehmen.

Kritische Branchenbetrachtung

Seit Mitte des Jahres 2005 haben Umsatz, Produktionstätigkeit und

Kapazitätsauslastung in der Druckindustrie zugenommen. Genaue-

re Angaben folgen im Abschnitt über die Druckholding ARQUANA.

Die Nachfrageseite ist durch einen stagnierenden Markt für

gedruckte Werbung in Zeitschriften und Zeitungen sowie eine

Umschichtung der Werbeetats von Print- zu Onlinewerbung

gekennzeichnet. Auf der Anbieterseite führen die bestehenden

Überkapazitäten zu einem scharfen Wettbewerb und einem anhal-

tenden intensiven Preiskampf.

Unternehmenssituation, Sanierungs- 

und Entwicklungsmaßnahmen

Nach der Übernahme durch ARQUES ergriff die neue Geschäfts-

führung weit reichende Restrukturierungsmaßnahmen. In diesem

Zusammenhang wurde nach Verhandlungen mit dem Betriebsrat

ein umfassendes Paket im Form eines Sanierungstarifvertrages

geschnürt. Dieser sieht neben Verzicht auf Urlaubs- und Weih-

nachtsgeld Gehaltverzichte in Form von Stundungen sowie eine

Anpassung der Wochenarbeitszeit vor. Darüber hinaus wurde die

Personalzahl an die derzeitige Umsatzgröße angepasst.

Des Weiteren konnten durch Einsatz der ARQUES Task Force ver-

besserte Einkaufskonditionen im Bereich der Einzelkosten (Roh-,

Hilfs- und Betriebsstoffe sowie Frachten) und auch Einsparungen

im Bereich der Gemeinkosten erzielt werden. Durch gezielte

Modernisierungsinvestitionen wurden erhebliche Einsparungen im

Bereich der Betriebskosten (Energie) erreicht. 

Gleichwohl ist ARQUES mit der Entwicklung der Colordruck nicht

zufrieden. Das Jahr 2005 schloss mit einem Verlust von EUR 1,0

Mio. (EBIT) ab. Durch Investition in eine neue Bogendruckmaschi-

ne, die auch die Beschäftigungssituation sichert, sowie dem weite-

ren Ausbau der Zusammenarbeit mit der Druckholding ARQUANA

sieht ARQUES aber auch bei Colordruck zuversichtlich in die

Zukunft, denn für 2006 und 2007 ist bei gleich bleibendem Umsatz

ein positives Ergebnis geplant. 

Mit der Druckholding ARQUANA besteht das Verhältnis eines

Kooperationspartners. Eine Eingliederung in die ARQUANA ist bis-

her unterblieben, da in diesem Falle eine Earn-Out-Regelung mit

den Altgesellschaftern besteht. Über die Höhe eines möglichen

Earn-Outs besteht Uneinigkeit. Bis zur endgültigen Klärung ver-

zichtet die ARQUES auf eine Eingliederung.
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SKS Stakusit Bautechnik GmbH 

Am 7. April 2005 übernahm ARQUES sämtliche Anteile der SKS

Stakusit Bautechnik GmbH mit Sitz in Duisburg rückwirkend zum

1. Januar 2005. SKS ist ein mittelständisches Unternehmen der

Kunststoffbranche für die Bauzulieferindustrie, das Rollladen- und

Insektenschutz-Komplettsysteme entwickelt, produziert und mit

Schwerpunkt Europa vertreibt. 

Der Auslandsvertrieb läuft größtenteils über Tochtergesellschaften

in Polen, Russland, Ukraine, Griechenland und Rumänien.

Kritische Branchenbetrachtung

Im Jahr 2005 haben sich die konjunkturellen Bedingungen im

Geschäftsumfeld der Bauzulieferindustrie weiter verändert. Den

schrumpfenden inländischen Gesamtvolumina im Neubau- und

Renovierungssektor stehen profitable Umsätze im expandierenden

europäischen Ausland gegenüber.

Unternehmenssituation, Sanierungs- 

und Entwicklungsmaßnahmen

Die SKS-Gruppe hat trotz dieser schwierigen Gesamtumstände ein

sehr erfolgreiches Geschäftsjahr 2005 hinter sich. Durch vollum-

fängliche Sanierung erreichte das Unternehmen nach einem deut-

lich negativen Vorjahr ein erfreulich positives Gesamtergebnis. 

Ein Teil dieses Sanierungsprogramms bestand aus einem rigorosen

Kostenmanagement, wobei hier die Schließung des Standortes für

die Baukastenfertigung im westfälischen Steinhagen und die Verla-

gerung an den Hauptstandort Duisburg ein wesentlicher Aspekt

waren. Dadurch konnten auch die existierenden Probleme bei Qua-

lität und Liefertreue beseitigt werden. Eine konsequente Bereinigung

des zu variantenreichen Produktsortiments hatte sowohl signifikan-

te Kosteneinsparungen als auch einen deutlich reduzierten Lagerbe-

stand zur Folge. In Verhandlungen mit allen Lieferanten wurden trotz

steigender Rohstoffpreise Einsparungen erzielt. Durch einen mit den

Arbeitnehmervertretern ausgehandelten Sanierungspakt konnte

neben einer Personalkostenreduzierung auch ein flexibles Arbeits-

zeitmodell für die schwachen Wintermonate ausgehandelt und hier-

durch die Wettbewerbsfähigkeit wiederhergestellt werden.

Ein konsequentes Reengineering der Kernprozesse im Fertigungs-

bereich führte zu erheblichen Produktivitätssteigerungen, erhöhter

Qualität und besserer Mitarbeiterzufriedenheit.

Um die langfristige Wettbewerbsfähigkeit zu sichern und die

Abhängigkeit von dem konjukturschwachen deutschen Markt zu

reduzieren, wurde bereits in 2005 eine Auslandsoffensive gestartet.

Vor allem das Wachstum und die gesteigerten Komfortbedürfnisse

in den osteuropäischen Märkten sind viel versprechend. Diesem

Trend soll mit der Gründung einer neuen Tochtergesellschaft auf

dem Balkan in 2006 Rechnung getragen werden.

Eine derzeitig laufende Rückverlagerung der outgesourcten Extru-

sionsfertigung für Kunststoffteile von Zulieferern auf den hausei-

genen Maschinenpark wird zu weiteren Effizienzsteigerungen

führen.

Der Umsatz 2005 seit Übernahme durch den ARQUES Konzern

betrugt EUR 29,1 Mio,  der Gewinn (EBIT) EUR 1,8 Mio. 

Für 2006 und 2007 erwartet die Gesellschaft durch die volle Aus-

wirkung der oben beschriebenen Maßnahmen eine steigende Aus-

lastung. Deshalb wurde für diesen Zeitraum mit steigenden Umsät-

zen und anhaltenden Gewinnen geplant. Das Unternehmen ist

bankschuldenfrei.
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Jahnel-Kestermann Getriebewerke GmbH & Co. KG

Seit dem 11. April 2005 gehört die Jahnel-Kestermann Getriebe-

werke GmbH & Co. KG zu ARQUES. Jahnel-Kestermann ist ein tra-

ditionsreicher Hersteller von Großgetrieben für eine Vielzahl indu-

strieller Anwendungen. Das Unternehmen beliefert Kunden unter

anderem im Bereich Bergbau, Chemie, Zement, Rührwerkstechnik,

Schiffsbau und Windenergieanlagen. Das Bochumer Unternehmen

hat seine Märkte auf der ganzen Welt. 

Kritische Branchenbetrachtung

Der Markt für Windkraft wächst weltweit zweistellig. Während

Deutschland mit der weltweit größten Dichte an installierten

Windkraftanlagen aufgrund politischer Rahmenbedingungen nur

noch geringe Wachstumsraten verzeichnet, boomt das weltweite

Geschäft noch auf Jahre hinaus. Gute Kontakte in die Wachstums-

märkte China, Indien und den USA geben Jahnel-Kestermann eine

gute Ausgangssituation, um an dieser Entwicklung erfolgreich zu

partizipieren. Die Antriebstechnik insgesamt hat derzeit eine hohe

Auslastung durch die starke Nachfrage, die insbesondere aus den

asiatischen Ländern kommt.

Unternehmenssituation, Sanierungs- 

und Entwicklungsmaßnahmen

Vor der Übernahme durch ARQUES war Jahnel-Kestermann wegen

des Wegfalls eines Großkunden in Schwierigkeiten geraten. Das

Unternehmen konnte trotz hohen Auftragsbestandes aufgrund von

Liquiditätsproblemen Kundenaufträge nicht mehr bedienen. Das

ARQUES Management passte die Kapazitäten kostengünstig an und

schaffte durch Arbeitszeitmodelle und erfolgreiche Verhandlungen

mit Lieferanten einen schnellen Anstieg des Umsatzes. Die Analyse

der Profitabilität einzelner Geschäftszweige und die Konzentration

auf margenstarke Geschäftsfelder erlaubten es, die Ergebnislage des

Unternehmens zügig zu verbessern. Eine schnelle Einigung mit den

Arbeitgebervertretern und der IG Metall zu einem Sanierungstarif-

vertrag trugen zur Wiederherstellung der Wettbewerbsfähigkeit bei.

Ein weiterer Schwerpunkt in der Sanierung war die Sicherstellung

der Finanzierung. Der durch die Umsatzsteigerung erhöhte Working

Capital Bedarf wurde im Wesentlichen durch Umschichtungen im

Betriebsvermögen erreicht. So wurde im Rahmen einer Kooperati-

on mit der Deutschen Montan Technologie Gesellschaft (DMT) das

nicht ausgelastete Prüfstand-Equipment an diese veräußert. Im

Gegenzug nimmt DMT zukünftig die Rolle eines unabhängigen Prü-

fers für Jahnel-Kestermann ein. Nicht betriebsnotwendige Grund-

stücke und Gebäude wurden veräußert, mit der Hausbank konnte

eine Umschuldung von kurzfristigen Linien in zinsgünstige

langfristige Darlehen erreicht werden.

Der Fokus für 2006 liegt unter anderem auf dem Ausbau des Service-

geschäfts insbesondere für Windkraftanlagen und der Steigerung der

Umsätze im Exportgeschäft. Der Ausbau bereits existierender Koope-

rationen und der Abschluss weiterer Lizenzvereinbarungen soll das

Umsatzwachstum in boomenden Ländern wie China und Indien

sichern. Als weitere Restrukturierungsmaßnahmen sind die Implemen-

tierung einer modernen IT-Landschaft für die Bereiche Produktions-

planung, Vertriebssteuerung und Finanzbuchhaltung sowie Ersatzinves-

titionen im Bereich der Fertigung vorgesehen. Um das Unternehmen

langfristig neu auszurichten und eine effiziente Fertigung zu gewähr-

leisten, wird derzeitig an einem neuen Standortkonzept gearbeitet.

Das Jahresergebnis 2005 ist geprägt durch die Situation vor der

Übernahme durch ARQUES, da im ersten Quartal noch extrem hohe

Verluste angefallen waren. ARQUES schaffte den Turn-around in

etwa einem halben Jahr, so dass das Ergebnis (EBIT) in der Zeit der

Konzernzugehörigkeit bereits mit EUR 0,8 Mio. positiv war.

ARQUES plant aufgrund dieser erfolgreichen Entwicklung, den

Bereich Getriebe weiter auszubauen. 

Für die Geschäftsjahre 2006 und 2007 rechnen wir mit steigenden

Umsätzen und einer anhaltend guten Ertragslage. 
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Golf House Direktversand GmbH

Am 22. Juni 2005 übernahm ARQUES 74,9% der Anteile an der

Golf House Direktversand GmbH mit Sitz in Hamburg. Das Unter-

nehmen ist der führende Fachhändler für Produkte rund um den

Golfsport in Deutschland. Mit 16 Filialen ist Golf House im Inland

flächendeckend vertreten. Das Produktportfolio umfasst Golfequip-

ment wie Schläger, Trolleys, Bags und Accessoires sowie Beklei-

dung und Schuhe aller namhaften Hersteller. Darüber hinaus 

ist Golf House im klassischen Versandgeschäft und im Online-

handel tätig. Die Filialen haben eine Gesamtverkaufsfläche von 

ca. 7.000 m2 und befinden sich in attraktiven Innenstadtlagen, die

sich durch hohe Kaufkraft und Kundenfrequenz auszeichnen.

Kritische Branchenbetrachtung

Die Kunden von Golf House sind Golfspieler. Die Anzahl der Golf-

spieler in Deutschland stieg in den vergangenen Jahren im Durch-

schnitt um 6% jährlich. Dem gegenüber kommt es durch Produkti-

onsverlagerungen in Billiglohnländer seit Jahren zu einem Preis-

verfall bei zahlreichen Golf-Produkten. Dies führt im Markt zwar zu

einer Steigerung der verkauften Stückzahl, nicht aber zu einer Stei-

gerung des Marktvolumens. Da der Preisverfall sich in absehbarer

Zeit abschwächen wird, wird ein künftiges Ansteigen der Zahl der

Golfspieler auch zu einer Erhöhung des gesamten Marktvolumens

führen.

Unternehmenssituation, Sanierungs- 

und Entwicklungsmaßnahmen

Nach der Übernahme der Golf House von KarstadtQuelle durch

ARQUES wurde das Unternehmen aus der organisatorischen und

technischen Verbindung mit dem alten Gesellschafter herausgelöst.

Hierzu wurden bis Ende Oktober eigene EDV-Systeme im Bereich

Warenwirtschaft und Buchhaltung eingeführt. Der Einkauf erfolgt

wieder vollkommen eigenständig und unabhängig von Karstadt-

Quelle. Die Buchhaltung wird wieder im eigenen Haus erledigt.

Sämtliche Serviceverträge mit dem ehemaligen Gesellschafter

wurden gekündigt, was zu hohen Einsparungen führen wird. Wei-

terhin wurden bis Jahresende drei verlustbringende Filialen

geschlossen. Der Vertriebskanal des Discount Bereichs, der nicht im

Einklang zu der angestrebten Positionierung im Premium Bereich

stand, wurde geschlossen.

Zurzeit läuft ein Modernisierungsprogramm ausgewählter Filialen,

das insbesondere das Erlebnis und die Emotion des Golfsports in

den Vordergrund stellt und so vor allem die Zielgruppe des Premi-

um Marktes ansprechen soll. Durch personelle Verstärkung im

Bereich Marketing und Vertrieb sollen unter anderem der Ver-

triebskanal des Versandhandels sowie Partnermodelle ausgebaut

werden.

In den sechs Monaten seit der Zugehörigkeit zu ARQUES wurde ein

Umsatz von EUR 11,1 Mio. und ein Gewinn von EUR 1,2 Mio.

erwirtschaftet.

Für 2006 planen wir bei der Golf House einen Umsatz von EUR 22,8

Mio. und einen branchenüblichen Gewinn. Für 2007 wird ein wei-

ter steigender Umsatz mit einer entsprechenden weiteren Gewinn-

steigerung geplant.
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Evotape S.p.A.

Mit Wirkung vom 1. Juni 2005 wurde die Evotape S.p.A. mit Sitz in

San Pietro Mosezzo (NO), Italien, in der ARQUES Industries AG voll

konsolidiert. Evotape S.p.A., die früher zum Tyco-Konzern gehörte,

ist der größte industrielle Hersteller von Verpackungsklebebändern

sowie einer der führenden Anbieter von Abdeckklebebändern in

Europa. Das Unternehmen kann auf mehr als 40 Jahre Erfahrung im

Klebebandgeschäft verweisen und gehört somit weltweit zu den

ältesten seiner Branche. Evotape erzielt ca. 85% seiner Umsätze im

Ausland.

Kritische Branchenbetrachtung

In Europa ist der Markt für Produkte von Evotape von hohen

maschinellen Produktionskapazitäten und zunehmender Wettbe-

werbsfähigkeit der Anbieter aus dem asiatischen Raum gekenn-

zeichnet. Wachstumsmärkte sind Asien/Pazifik, der Nahe

Osten/Afrika sowie Osteuropa. Für West- und Zentraleuropa wird

ein leichtes Wachstum erwartet. Maßgeblichen Einfluss auf die

Märkte hat zudem der US-Dollar-Euro Wechselkurs.

Unternehmenssituation, Sanierungs- 

und Entwicklungsmaßnahmen

Nach Übernahme der Gesellschaft wurde sofort mit einem ein-

schneidenden Restrukturierungsprogramm begonnen, welches

allein im Bereich des Personals bereits nach nur wenigen Monaten

mit einem Abbau von rund 10% der Belegschaft abgeschlossen

werden konnte. Darüber hinaus wurden eine Anpassung der

Wochenarbeitszeit, ein flexibles Arbeitszeitmodell sowie der Ver-

zicht auf diverse Zuschläge vereinbart. Durch die schnelle Einigung

mit den Hauptlieferanten konnten drohende Preiserhöhungen -

hervorgerufen durch den Rohstoffmarkt - verhindert werden. Auch

im Gemeinkostenbereich konnten Einsparungen erzielt werden. 

Durch die Abkoppelung von dem Großkonzern Tyco musste inner-

halb kürzester Zeit ein komplett neuer Marktauftritt des Unterneh-

mens erarbeitet werden. Weitere Erfolg versprechende Maßnah-

men wurden durch die Neustrukturierung des internationalen Ver-

triebs sowie durch die Ergänzungen der Produktpalette umgesetzt,

wodurch insbesondere bessere Margen sowie eine höhere Ausla-

stung der Produktionskapazitäten angestrebt werden. Des Weite-

ren standen die Zurückgewinnung von Marktanteilen in den USA,

die Erschließung neuer Märkte in Osteuropa sowie die Erweiterung

des Produktportfolios (Acrylic Tapes, Printed Tapes, Specialty Tapes)

im Vordergrund.

Durch die Abkoppelung von den Tyco Systemen ergab sich die

Chance, ein „state of the art” IT-Umfeld zu installieren, mit dem vor

allem die Transparenz bei der Produktkalkulation erhöht wurde. Ein

in 2006 hinzukommendes CRM-Modul soll die Vertriebssteuerung

verbessern.

Das Ergebnis einer Make or Buy Analyse führte dazu, Teile der Pro-

duktion im Konfektionsbereich auszulagern und einen Teil des

Maschinenparks stillzulegen.

In Verhandlungen mit Banken konnten neue Kreditlinien durchge-

setzt werden, um einerseits den durch die Umsatzsteigerungen

erhöhten Working-Capital-Bedarf sowie die Ablöse von Bürg-

schaftsverpflichtungen des ehemaligen Eigentümers zu decken.

Der Umsatz 2005 betrug seit Zugehörigkeit zum ARQUES Konzern

EUR 32 Mio., der Verlust EUR - 4,4 Mio. (EBIT). Dem gegenüber

standen Erträge aus der Auflösung negativer Unterschiedsbeträge

aus der Kapitalkonsolidierung in Höhe von EUR 8,1 Mio. Da die

meisten der oben beschriebenen Maßnahmen - insbesondere im

Bereich Personal - nach italienischem Recht erst in 2006 wirksam

werden, wird der break even im ersten Halbjahr 2006 erwartet. Die

Offensiven im Bereich Vertrieb und Produktportfolio sollten zu

Umsatzsteigerungen führen.

Für 2007 werden eine weitere Umsatzsteigerung auf EUR 75,2 Mio.

und ein entsprechend höherer Gewinn geplant.
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Sommer Fahrzeugbau GmbH & Co. KG

Mit wirtschaftlicher Wirkung zum 19. September 2005 wurde die

Sommer-Fahrzeugbau, einer der führenden deutschen Hersteller

für Nutzfahrzeugaufbauten, -anhänger und -auflieger, erworben.

Die Sommer-Gruppe ist mit Werken in Deutschland (NRW und

Sachsen-Anhalt), Frankreich, Polen sowie Russland strategisch gut

positioniert und konzentriert sich auf die Vermarktung und Her-

stellung von Fahrzeugen für Kurier-, Express- und Paketverteiler-

Dienste sowie auf multifunktionale Branchenlösungen für das Spe-

ditionsgewerbe.

Kritische Branchenbetrachtung

Der Straßengüterverkehr in Deutschland wuchs in 2005 um ca.

3,2% und wird sowohl in Deutschland als auch in Osteuropa in den

nächsten Jahren ca. 2,7% jährlich wachsen9. Die Erweiterung der

EU hat im Speditionsgewerbe einen harten Preiskampf ausgelöst

mit der Folge einer zurückhaltenden Investitionspolitik der Unter-

nehmer in Deutschland und eines starken Wachstums in den neuen

Mitgliedsstaaten.

Unternehmenssituation,

Sanierungs- und Entwicklungsmaßnahmen

Das Unternehmen befand sich bei Übernahme durch ARQUES auf-

grund von Liquiditätsproblemen in einer starken Krise. Zudem wur-

den strukturelle Missstände in der Vertriebsausrichtung und Ferti-

gungsorganisation festgestellt. Als erste Schritte wurden neue

Management-Strukturen geschaffen. Die aus vier Geschäftsführern

bestehende Geschäftsführung wurde auf eine Person verschlankt.

Der Vertrieb wurde völlig neu ausgerichtet, für nicht besetzte 

Vertriebsgebiete konnte kurzfristig Verstärkung gefunden werden.

Zum 1. Januar 2006 nahm ein neuer Vertriebsleiter seine Tätigkeit

auf. In Verhandlungen mit den Arbeitnehmervertretern wurde ein

Personalabbau, insbesondere im administrativen Bereich, beschlos-

sen. Anfang 2006 wurde über die Schließung eines Fertigungsteil-

bereiches mit Verlagerung der Produktion nach Ostdeutschland

verhandelt.    

Die bei Übernahme aufgrund von Liquiditätsproblemen vorgefun-

denen Produktionsstillstände konnten durch Sofortmaßnahmen der

Task Force in kürzester Zeit behoben werden. Bis zum Jahresende

konnten die Lieferrückstände dadurch fast vollständig abgebaut

werden. Durch Verhandlungen konnten Forderungsverzichte in

erheblicher Höhe durchgesetzt werden. 

Zurzeit wird ein neues über alle Standorte hinweg integriertes Pro-

duktionskonzept eingeführt. Hier wird festgelegt, an welchem der

fünf Produktionsstandorte bestimmte Produkte vor- oder endge-

fertigt werden. 

Durch die begonnene gesellschaftsrechtliche Entflechtung des kom-

plexen Firmenverbunds sollen die Transparenz im Finanzbereich ver-

bessert und unnötige administrative Tätigkeiten gestrafft werden.

Im Jahr 2005 wurde seit der Konzernzugehörigkeit der Sommer-

Gruppe ein Umsatz von EUR 17,6 Mio. erwirtschaftet. Die Verluste

seit Übernahme belaufen sich auf EUR 0,6 Mio.

Im Jahr 2006 rechnet die Sommer-Gruppe mit einem Umsatz von

EUR 53,3 Mio. bei einem Jahresüberschuss von EUR 4,5 Mio.

In 2007 soll der Umsatz bei anhaltend positiver Ertragslage weiter

steigen.
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tiscon AG Infosystems

Am 26. Oktober 2005 übernahm ARQUES 77,98% an der im Gere-

gelten Markt (General Standard) notierten tiscon AG Infosystems,

Neu-Ulm. Die tiscon AG Infosystems ist vom Geschäftsmodell ein

Full-Service-Provider für Business-Process-Management-Lösungen.

Kritische Branchenbetrachtung

Das Unternehmen ist von der Entwicklung der IT-Branche abhän-

gig, die durch eine starke Konsolidierung seit den Boomjahren

1999 und 2000 geprägt ist. Zwar war im Jahr 2005 eine Erholung

in diesem Segment festzustellen, doch kleinere Unternehmen

haben es weiterhin schwer, sich am Markt zu behaupten. Für 2006

erwartet der gesamte IT-Markt ein Wachstum von ca. 3%, der

Bereich IT-Services, in dem tiscon hauptsächlich tätig ist, soll gar

um 5,5% anwachsen.

Unternehmenssituation, Sanierungs- 

und Entwicklungsmaßnahmen

Die Gesellschaft ist die kleinste selbstständige operative Gesell-

schaft des ARQUES Konzerns. Die operative Tätigkeit stand bei der

Entscheidung für die Übernahme der Gesellschaft nicht im Vorder-

grund. Das Interesse galt vielmehr der Notierung der tiscon am

Geregelten Markt. 

Nach den Vorschriften des WpÜG hatte ARQUES für die verbliebe-

nen 22,02% des Stammkapitals ein Übernahmeangebot abgege-

ben, was aber nur in einem sehr geringen Umfang angenommen

wurde, so dass ARQUES heute 77,82 % der Anteile hält.

Direkt nach der Übernahme durch ARQUES wurden operative

Kostensenkungsmaßnahmen eingeleitet: Der Personalüberhang

besonders im Verwaltungsbereich wurde abgebaut, unprofitable

Geschäftsteile geschlossen und langfristige Mietverbindlichkeiten

durch Untervermietung reduziert. Aufgrund der Abhängigkeit von

einem Großkunden, dem anhaltenden Druck zum offshoring und

der geringen Unternehmensgröße stellte sich bereits mittelfristig

die Frage, ob das Geschäftsmodell langfristig eine Berechtigung

hat. Wegen der sehr guten Liquiditätsausstattung ist die Zukunft

von tiscon allerdings nicht gefährdet.

Die Gesellschaft hat 2005 seit Konzernzugehörigkeit einen Verlust

von EUR 0,5 Mio. erwirtschaftet. Für 2006 muss wegen der aktiven

Reduzierung des operativen Geschäfts ein weiterer starker Umsatz-

rückgang erwarten werden. Dies soll größtenteils durch Kosten-

senkungen kompensiert werden. Aus ARQUES Sicht eröffnet tiscon

aber unabhängig von der Entwicklung seiner Aktivitäten im Bereich

Business-Process-Management durch seine Börsennotierung und

gute Liquiditätsausstattung interessante strategische Perspektiven.

Eine Aussage für 2007 ist derzeit noch nicht möglich.
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ARQUANA International Print & Media AG 

Überblick zum Unternehmen 

und Unternehmenssituation

Die ARQUANA International Print & Media AG (ARQUANA) wurde

am 25. April 1922 als Niedermayer Papierwarenfabrik Aktiengesell-

schaft, Rosenheim, gegründet. Nach dem Verkauf des operativen

Geschäftes wurde die Gesellschaft unter dem Namen Circel Grund-

stücks- und Vermögensverwaltung AG, Rohrdorf, weitergeführt.

Am 27. Juli 2005 erwarb ARQUES  95% der Anteile an der Gesell-

schaft.

Auf der außerordentlichen Hauptversammlung am 2. Dezember

2005 wurde das Unternehmen in ARQUANA International Print &

Media AG umfirmiert. 

Ziel der ARQUANA ist es, den stark fragmentierten europäischen

Rollenoffsetmarkt zu konsolidieren und mittelfristig europäischer

Marktführer auf diesem Gebiet zu werden. 

Hierzu wurde eine Standortstrategie entworfen, mit deren Hilfe

Synergien zwischen den einzelnen marktgerecht regional verteilten

Druckereien der ARQUANA Gruppe erzielt werden können. Der zer-

splitterte Markt des Rollenoffsetdrucks ist durch Überkapazitäten,

hohe Fixkosten und stetigen Innovationsdruck gekennzeichnet.

Durch die Bündelung mittelständischer Druckereien schafft

ARQUANA klare Kundenvorteile: Sie stellt ein umfassendes Pro-

duktportfolio bereit, verfügt über Backup-Kapazitäten im Falle von

Maschinenstörungen, kann durch ihre dezentrale Organisation bei

Druck und Auslieferungen flexibel auf Kundenwünsche reagieren

und verfügt über hohe technische Kompetenz sowie Preiswürdig-

keit. Die Druckbranche beobachtet den Aufbau des Geschäftes mit

großer Aufmerksamkeit. 

Die Akquisitionsabteilung der ARQUES unterstützt die Expansions-

pläne der ARQUANA. Bei der gegebenenfalls notwendigen Sanierung

und der Integration einer erworbenen Gesellschaft greift die

Druckereiholding auf das Know-how der ARQUES Task Force zurück. 

Bis zum Jahresende 2005 wurden folgende Druckereien erworben: 

Johler Druck GmbH, Neumünster, Nord Offset Druck GmbH, Eller-

bek b. Hamburg, Evry Rotatives S.A.S., Paris, eine ehemalige Toch-

ter der französischen Staatsdruckerei, und die österreichische

Sochor Group GmbH. Im Dezember 2005 wurde die Akquisition der

Wanfried-Druck Kalden GmbH, Wanfried b. Eschwege/Hessen,

beschlossen, die mit Closing des Vertrages vom 16. Februar 2006

wirksam wurde.

Am 18. Oktober 2005 erwarb eine Tochtergesellschaft der ARQUANA

von der französischen Staatsdruckerei sämtliche Anteile an der

französischen Evry Rotatives S.A.S. (Evry). Das Kerngeschäft von

Evry ist der Rollenoffsetdruck. Die Produktionsmittel, vier große

Druckmaschinen, befinden sich in einem modernen Druckereige-

bäude, das vor rund 10 Jahren am Pariser Autobahnring von der

Staatsdruckerei gebaut wurde. Zu ihren Kunden zählt die Drucke-

rei Evry neben Ministerien und Gebietskörperschaften auch Verla-

ge und Industrieunternehmen. Die technischen Kapazitäten ermög-

lichen einen Umsatz von über EUR 40 Mio. Zum Gesellschaftsver-

mögen gehört ein moderner und lastenfreier Maschinenpark, der

unter anderem mit zwei 64-Seiten-Maschinen und einer vollauto-

matischen Nachbearbeitung ausgestattet ist. Das Firmengrund-

stück im Süden von Paris umfasst knapp 100.000 m2.

Am 19. Oktober 2005 übernahm ARQUANA über eine Tochterge-

sellschaft der ARQUES  100% der Anteile an der Firma Johler Druck

GmbH (Johler). Johler wurde 1876 gegründet und ist ein norddeut-

sches Traditionsunternehmen im Rollenoffsetdruck. Die Gesell-

schaft ist seit Jahren mit Werbedrucksachen wie Zeitungsbeilagen
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und Katalogen auf dem Markt etabliert. Die Produktion erfolgt auf

dem rund 20.000 m2 großen, firmeneigenen Gewerbegrundstück in

Neumünster, wo täglich Zeitungsbeilagen, Broschüren, Folder, Flyer

und Zeitschriften in Millionenauflagen gedruckt werden. Zu den

Kernkunden gehören bedeutende Einzelhandelsketten und Verlage,

Finanzdienstleister, Reiseveranstalter sowie Unternehmen der

Modebranche. Die Produkte werden hauptsächlich in Deutschland,

Skandinavien und in England vertrieben.

Johler erwirtschaftete seit Konzernzugehörigkeit in 2005 einen Umsatz

von EUR 17,8 Mio. und einen Jahresfehlbetrag von EUR -0,7 Mio. 

Nach den guten Restrukturierungsfortschritten wird für 2006 ein

Umsatz von EUR 27 Mio. bei einem EBIT von EUR 0,6 Mio. budge-

tiert. Die Anfangsverluste waren durch den Restrukturierungsbei-

trag des Verkäufers mehr als abgedeckt.

Für das Geschäftsjahr 2006 und darüber hinaus erwartet das

Unternehmen eine signifikante Ausweitung der Umsatzerlöse

sowie eine verbesserte Ergebnissituation mit leicht positiven Jah-

resergebnissen.

Ebenfalls seit dem 19. Oktober 2005 ist die Gesellschaft Nord Off-

set Druck GmbH vollständig im Eigentum der ARQUANA. Die

Gesellschaft hat am 2. Oktober 2005 die wesentlichen Teile des

Geschäftsbetriebes der insolventen Firma Nord-Offset Sonntag und

Wachholtz Offsetdruck GmbH, Ellerbek, erworben und führt die

Produktion am selben Standort fort. 

Die bisherige und damit auch die neue Gesellschaft ist ein nord-

deutsches Traditionsunternehmen im Rollenoffsetdruck. Die

Gesellschaft produziert seit Jahren Qualitätsdrucksachen mit

hochwertigem UV-Drucklack. Die Produktion erfolgt auf einer

gemieteten Fläche von rund 3.300 m2 in Ellerbek, wo täglich

schwerpunktmäßig Umschläge für Zeitschriften, Zeitungs- und

Zeitschriftenbeilagen gedruckt werden. Zu den Kernkunden zählen

seit vielen Jahren namhafte Zeitschriftenverlage und Agenturen.

Die Produkte werden hauptsächlich in Deutschland vertrieben. 

Seit der Übernahme durch ARQUANA wurde bei einem ausge-

glichenen Ergebnis ein Umsatz von EUR 3,0 Mio. erwirtschaftet.

Das Budget für 2006 sieht einen Umsatz von EUR 10 Mio. bei

einem Jahrsüberschuss von EUR 0,5 Mio. vor.

Am 15. Dezember 2005 erwarb ARQUANA von ARQUES 98,2% der

Anteile an der Sochor Group GmbH, Zell am See, Österreich.

ARQUES hatte das Unternehmen zum umgehenden Weiterverkauf

an die ARQUANA am 18. November 2005 erworben. Die Sochor

Group ist eine der größten Rollenoffsetdruckereien Österreichs. Im

Rumpfgeschäftsjahr 2005 (28.02.-31.12.2005) erzielte sie einen

Umsatz nach lokalem Recht in Höhe von EUR 26 Mio., was annua-

lisiert EUR 30 Mio. entspricht. Die Gesellschaft ist technisch auf

dem neuesten Stand und verfügt über sämtliche Betriebsgrund-

stücke im Eigenbestand. Sochor befindet sich derzeit in einem

Sanierungsprozess, der die nachhaltige Ertragsfähigkeit wiederher-

stellen soll. 

Aufgrund des Übernahmezeitpunktes kurz vor Jahresende, der

Umstellung des Geschäftsjahres und der Problematik der Ver-

gleichbarkeit des Vorjahresabschlusses ist es nicht sinnvoll, die

Ertragszahlen für 2005 für Sochor zu betrachten. Seit der Über-

nahme durch ARQUES fiel bei einem anteiligen Umsatz von EUR

2,8 Mio. ein Verlust von EUR 0,7 Mio. an. 

Für 2006 und 2007 rechnet das Unternehmen mit einer signifikan-

ten Ausweitung der Umsatzerlöse sowie mit einer deutlichen Ver-

besserung der Ergebnissituation.

Kritische Branchenbetrachtung

Seit Mitte des Jahres 2005 haben Umsatz, Produktionstätigkeit und

Kapazitätsauslastung in der Druckindustrie zugenommen.

In der Zeit von Januar bis September 2005 betrug der Umsatz der

deutschen Druckindustrie mit 1.692 Betrieben, die 20 und mehr

Mitarbeiter beschäftigen, EUR 12,4 Mrd. Das entspricht einem

Zuwachs von 2,9% gegenüber dem Vorjahreszeitraum. Der Inlands-

umsatz stieg um 3,1%, der Auslandsumsatz nahm um 1,3% zu.
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Für das Gesamtjahr wird mit einem Umsatz von ca. EUR 17 Mrd.

gerechnet, was einem Zuwachs von ca. 2,8% entspricht.

Die Produktion im Zeitraum Januar bis September 2005 war um

4,2% höher als vor Jahresfrist, die Kapazitätsauslastung nahm

zuletzt deutlich zu und war im September mit 84,7% um 2,5 Pro-

zentpunkte höher als im September 2004.

Für das erste Quartal 2006 rechnet die Druckbranche mit einem

Rückgang der Produktion: 26% der Unternehmen erwarten negati-

ve konjunkturelle Einflüsse, nur 7% rechnen eher mit positiven

Impulsen. Auch der Preisdruck wird sich verstärken: 30% der

Betriebe gehen von niedrigeren Preisen im ersten Quartal aus,

lediglich 4% rechnen mit Preissteigerungen. 

Die Nachfrageseite ist durch einen stagnierenden Markt für

gedruckte Werbung in Zeitschriften und Zeitungen sowie eine

Umschichtung der Werbeetats von Print- zu Onlinewerbung

gekennzeichnet. Auf der Anbieterseite führen die bestehenden

Überkapazitäten zu einem scharfen Wettbewerb und einem anhal-

tenden intensiven Preiskampf.

Unternehmenssituation, Sanierungs- 

und Entwicklungsmaßnahmen

Zum Stichtag 31. Dezember 2005 beschäftigte ARQUANA 398 

Mitarbeiter. Die genauen Mitarbeiterzahlen der einzelnen Tochter-

unternehmen der ARQUANA werden im Konzernanhang der

ARQUANA ausgewiesen. 

Zum 31. Dezember 2005 hielt ARQUES 79,75% an der ARQUANA

International Print & Media AG, nach der Kapitalerhöhung Anfang

2006 etwa 81,0%.

Ein Schwerpunkt der Neuausrichtung der Unternehmen innerhalb

der ARQUANA liegt auf dem Aufbau eines zentral gesteuerten Ver-

triebsnetzes, welches die Leistungen aller Standorte berücksichtigt.

Der umfassende Maschinenpark der ARQUANA ermöglicht es

zudem, Großkunden Gesamtlösungen im Druckbereich anbieten zu

können und sich somit von mittelständischen Wettbewerbern

abzuheben. Durch die gezielte Forcierung des Vertriebs gelang es,

die Auslastung der Standorte gegenüber dem Vorjahreszeitraum

stark zu erhöhen.

Nach Einbringung der Unternehmen in ARQUANA wurde ein neuer

Marktauftritt für alle Unternehmen unter dem Dachmarkenkonzept

„ein Unternehmen der ARQUANA Gruppe” umgesetzt, um die

Neuausrichtung der Gesellschaften auch nach außen zu demon-

strieren.

Durch den Einsatz der ARQUES Task Force konnten beim Einkauf 

sehr schnell Synergien geschaffen werden. So wurden beispielsweise

die Kosten für Druckfarbe um bis zu 20% pro Standort reduziert.

ARQUANA verhandelte mit Hauptlieferanten neue Rahmenverträge zu

verbesserten Konditionen, wovon jedes einzelne Unternehmen profi-

tiert. Zudem wurde der Papiereinkauf zentralisiert, um so als Großkun-

de bessere Bedingungen mit Lieferanten verhandeln zu können. 

ARQUANA investiert gezielt in Effizienz- und Qualitätsverbesse-

rungsmaßnahmen, was sich ab dem zweiten Quartal 2006 positiv

auf die Profitabilität der Unternehmen auswirken wird. Diese Maß-

nahmen tragen wesentlich zur Reduzierung des Papier- und Farb-

einsatzes sowie zur Verminderung von Ausfallzeiten in der Produk-

tion bei.

In den einzelnen Unternehmen wurden Sanierungstarifverträge

beziehungsweise einzeltarifliche Gehaltsanpassungen durchge-

führt mit dem Ziel, die Lohnstückkosten zu senken und den Anteil

leistungsbezogener Vergütungen zu erhöhen. 

Mit der Einführung eines ausgeklügelten Management-Informati-

onssystems konnte das Reporting zwischen den Standorten verein-

heitlicht und die Qualität von Vertriebs- und Managementent-

scheidungen verbessert werden. 
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ARQUANA Ausblick
ARQUANA wird in 2006 und 2007 einerseits durch Zukäufe ander-

seits organisch weiter wachsen. Derzeit ist das Ziel, in 2007 annua-

lisiert EUR 360 Mio. zu erreichen bei einer stabilen Ertrags- und

Finanzsituation. Im Februar 2006 konnte eine Kapitalerhöhung um

EUR 5,8 Mio. aufgrund von Bezugsrechten bei einem Kursniveau

von EUR 35 durchgeführt werden.

Für ARQUES bedeutet die positive Entwicklung der Druckereitoch-

ter ARQUANA und deren angestrebtes starkes Wachstum eine hohe

Wertschöpfung. Der mit dem geplanten Wechsel der ARQUANA in

den Geregelten Markt einhergehende Anstieg des Freefloat wird zu

Gewinnrealisierungen bei ARQUES führen. 

Bei der Übernahme der Druckereien Sochor und Wanfried konnten

jeweils ARQUANA Aktien als Akquisitionswährung eingesetzt wer-

den, auch bei weiteren ARQUANA Zukäufen ist dies geplant. Dies

ist eine Anerkennung für das ARQUANA Konzept durch Branchen-

insider, da die Verkäufer der Unternehmen als Aktionäre der

ARQUANA langfristig verbunden bleiben und auf eine weitere

Wertsteigerung der ARQUANA Aktie vertrauen.

Im März 2006 wurde die geplante Übernahme der Kölner J.P.

Bachem GmbH & Co. KG mit einem Umsatz von ca. EUR 30 Mio.

bekanntgegeben, der ausschließlich im Rotationsdruck erzielt wird.

Beteiligungsabgänge

Am 30. Juni 2005 wurde die seit August 2003 zu ARQUES gehören-

de Schierholz Translift-Gruppe an zwei Investorengruppen verkauft.

Die umsatzstärkste Gesellschaft der Gruppe, die deutsche Louis

Schierholz GmbH, wurde im Rahmen eines Management-Buy-Outs

zu 94% an leitende Mitarbeiter veräußert. Die zweitgrößte Gesell-

schaft der Gruppe, die Schierholz Translift Schweiz AG, wurde eben-

so wie die beiden kleineren Gesellschaften, die französische Digitron

Translift S.A.S. sowie die britische Digitron Translift Ltd., an eine

schweizerische Beteiligungsgesellschaft mit Beteiligung des Mana-

gements übertragen. Die Translift-Schierholz-Gruppe wurde im Jahr

2003 unter den damals geltenden IFRS-Vorschrift IAS 22 gebucht.

Da diese Regelung im Jahr 2004 abgeschafft wurde, ist nach neuem

Recht (IFRS 3) ein Teil dieses Ergebnisses ohne Buchung in der

Gewinn- und Verlustrechnung direkt dem Eigenkapital zuzubuchen.

Dies bedeutet, dass der Verkauf zwar das Eigenkapital des ARQUES

Konzerns um EUR 2,2 Mio. erhöht, davon aber nur ca. EUR 0,2 Mio.

ergebniswirksam gezeigt werden.

Weitere Gesellschaften des ARQUES Konzerns

ARQUES hat auf Malta zwei Gesellschaften gegründet, die ARQUES

Mediterranean Investment Limited und deren Tochtergesellschaft

ARQUES Value Invest Limited. Die Gesellschaften sollen vor allem

die Bündelung bestimmter Finanzierungstätigkeiten weltweit

ermöglichen. Bis auf einen symbolischen Anteil, der nach maltesi-

schem Recht erforderlich ist, gehören sie zu 100% der ARQUES

Industries AG. Die Gesellschaften rechnen in Euro. 

ARQUES ist ferner zu 100% an der ARQUES Consult AG beteiligt.

Diese Gesellschaft erbringt im Wesentlichen die Leistungen der

ARQUES Task Force gegenüber den Konzerngesellschaften. Das

Unternehmen arbeitet defizitär, da die Task Force nur maximal zu

Eigenkosten an die Tochtergesellschaften berechnet wird. ARQUES

will sich hier bewusst von Private-Equity-Gesellschaften absetzen,

die durch Umlagen oder Gebühren Gelder aus ihren Tochtergesell-

schaften entnehmen. In 2006 soll das Unternehmen mit der

ARQUES Industries AG verschmolzen werden.

Xerius AG
Die Xerius AG ist ein so genannter Börsenmantel, der im Freiver-

kehr notiert und auf XETRA und an den Börsen Frankfurt, München,

Stuttgart und Berlin-Bremen gehandelt wird. Das Unternehmen

hat ein Grundkapital von EUR 0,35 Mio., welches in Höhe von

79,21% von der ARQUES Industries AG gehalten wird. 

Wertorientierte Unternehmenssteuerung

Das ARQUES Management steuert den Konzern mit einem wertori-

entierten Zwei-Phasen-Modell. In Phase 1 wird besonderer Wert
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auf eine Stabilisierung der Liquiditätslage der restrukturierungsbe-

dürftigen Neuaquisitionen gelegt. Die wesentliche Kennziffer hier-

für ist der operative Cash Flow dieser Unternehmen. In der bis zu

einem Jahr währenden ersten Phase werden durch Vereinbarungen

mit den Gläubigern, Mitarbeitern, Lieferanten und Kunden der neu

akquirierten Unternehmen liquiditätssteigernde Effekte erzielt. 

In der Phase 2 wird die Ertragslage der erworbenen Unternehmen

verbessert. Die Erfolge der hierzu eingeleiteten Maßnahmen kon-

trolliert die Unternehmensleitung anhand des Ergebnisses vor Zin-

sen und Steuern (EBIT). Dabei werden die Unternehmen nach

Erwerbskalenderjahren zusammengefasst (Siehe auch Konzernan-

hang - Segmentberichterstattung nach Vintage Years).

Vermögens- Finanz- und 
Ertragslage der Einzelgesellschaft
und des Konzerns

ARQUES Industries Aktiengesellschaft - 
Einzelabschluss

Verlauf des Geschäftsjahres 2005

Das Geschäftsjahr 2005 der ARQUES Industries AG war insbeson-

dere geprägt durch die deutliche Ausweitung des Beteiligungsport-

folios sowie zwei Kapitalerhöhungen zur Finanzierung der Transak-

tionen.

Ertragslage

Im Geschäftsjahr 2005 steigerte ARQUES die sonstigen betriebli-

chen Erträge um 103% auf TEUR 8.239 (Vorjahr: TEUR 4.066).

Davon entfielen auf Erträge aus Verkäufen von Wertpapieren des

Umlaufvermögens TEUR 4.746, auf Erträge aus der Verwendung

dieser Wertpapiere als Akquisitionswährung im Zusammenhang

mit dem Erwerb eines Unternehmens TEUR 1.368 und auf Tilgun-

gen von erworbenen Darlehen TEUR 1.760 (Vorjahr: TEUR 2.750).

Die Darlehen wurden im Rahmen von Unternehmenskäufen für die

Nennbeträge unterschreitende Kaufpreise erworben. 

Die Personalaufwendungen haben sich im Geschäftsjahr 2005 von

TEUR 254 auf TEUR 917 erhöht. Ursache ist neben der Vergröße-

rung des Vorstandes auch der Aufwand für die Abfindung eines

ausgeschiedenen Vorstandsmitgliedes.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen stiegen um 62% auf

TEUR 3.986. Der Kostenanstieg resultiert im Wesentlichen aus den

Aufwendungen für die im Geschäftsjahr 2005 durchgeführten

Kapitalerhöhungen sowie die Kosten für den Segmentwechsel und

die Aufnahme der ARQUES in den SDAX.
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ARQUES vereinnahmte in 2005 Ausschüttungen in Höhe von TEUR

2.732  (Vorjahr: TEUR 1.014). Dies entspricht einem Anstieg um

169% im Vergleich zum Vorjahr. Aufgrund der guten Ertragslage

bei den Beteiligungsgesellschaften wäre auch eine höhere Aus-

schüttung möglich gewesen. Der Vorstand hat dies jedoch aus kon-

zernstrategischen Gründen als nicht notwendig angesehen.

Die Gesellschaft erwirtschaftete im Geschäftsjahr 2005 ein Zinser-

gebnis in Höhe von TEUR 1.026 nach TEUR 432 im Vorjahr. Die Stei-

gerung um 138% resultiert im Wesentlichen aus der Ausweitung

der Konzernfinanzierung.

Die Steuerquote der Gesellschaft beträgt zum Ende des Geschäfts-

jahres 2005 23,7% nach 13,8% im Vorjahr, insbesondere da im

Vorjahr ein größerer Anteil steuerfreier Erträge im Jahresüber-

schuss enthalten war.  

Damit steigerte sich der Jahresüberschuss um 127% auf TEUR

5.334 nach TEUR 2.349 im Vorjahr. Der Bilanzgewinn beläuft sich

auf TEUR 5.410. 

Vorstand und Aufsichtsrat der ARQUES schlagen vor, eine Dividen-

de in Höhe von EUR 2,05 auszuschütten. 

Vermögens- und Finanzlage

Die Bilanzsumme der Gesellschaft beläuft sich zum 31. Dezember

2005 auf TEUR 71.809 (Vorjahr: TEUR 17.226). Dieser deutliche

Anstieg beruht insbesondere auf der umfangreichen Investiti-

onstätigkeit im Berichtsjahr. Die wesentlichen Vermögensgegen-

stände sind wie im Vorjahr die Finanzanlagen mit TEUR 38.428

oder 53,5% der Bilanzsumme. Forderungen gegen verbundene

Unternehmen bestehen in Höhe von TEUR 16.287 nach TEUR 8.112

im Vorjahr. Zum Geschäftsjahresende stehen der Gesellschaft liqui-

de Mittel in Höhe von TEUR 13.289 zur Verfügung (18,5% der

Bilanzsumme) nach TEUR 2.910 im Vorjahr.

Das Eigenkapital der Gesellschaft beträgt TEUR 63.456 (Vorjahr:

TEUR 16.070). Dies entspricht einer Eigenkapitalquote von 88,4%

(Vorjahr: 93,3%). Die Gesellschaft erhielt durch die Kapitalerhöhung

im Juli 2005 insgesamt Mittel in Höhe von TEUR 18.152, die vor

allem für den Erwerb und die Finanzierung von Beteiligungsunter-

nehmen verwendet wurden. Die im September 2005 beschlossene

Kapitalerhöhung erfolgte gegen die Sacheinlage sämtlicher Aktien

an der “Imandros” Vermögensverwaltungs-AG und führte zu einer

Eigenkapitalerhöhung in Höhe von TEUR 26.232.

ARQUES Industries Aktiengesellschaft - 
Konzernabschluss

Verlauf des Geschäftsjahres 2005

Das Geschäftsjahr 2005 des ARQUES Konzerns war insbesondere

geprägt durch operative Fortschritte in den Konzernunternehmen

und durch weitere Unternehmenserwerbe. Dadurch erreichte der

konsolidierte Jahresumsatz zum 31. Dezember 2005 über EUR 400

Mio. Neben dem Erwerb von zehn Unternehmensgruppen erfolgte

bereits im Juni 2005 der Wechsel in den Geregelten Markt. Seit

dem 19. September 2005 ist die ARQUES Industries AG unter ISIN

DE0005156004 beziehungsweise WKN 515600 im SDAX gelistet.

Ertragslage

Umsatzerlöse

Der Umsatz des ARQUES Konzerns stieg gegenüber dem Vorjahr um

EUR 288,9 Mio. beziehungsweise 224,7% auf EUR 417,5 Mio.
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UMSATZ 2005 2004 Veränderung

Mio. EUR Mio. EUR in %

Steel 256,3 116,0 +    120,9

Print 55,8 0,0 + > 1.000

Industrial 70,9 0,9 + > 1.000
Production

Holding 0,4 0,5 -      20,0

Other 34,1 11,2 +    204,5

Gesamt 417,5 128,6 +    224,7



Analyse der Segmentergebnisse

Das größte Segment ist das Segment Steel. Größtes Unternehmen

in diesem Segment ist die SKW-Gruppe. Diese wurde am 30.08.2004

erworben. Deshalb spiegelt sich die Umsatz- und Ertragsstärke die-

ses Unternehmens noch nicht vollständig in den Vergleichszahlen

des Jahres 2004 wider. SKW trug zum Segmentumsatz EUR 192,8

Mio. bei. Dieses Unternehmen hat seine Sanierung im Frühjahr 2005

abgeschlossen und konzentriert sich nunmehr auf Wachstums- und

Effizienzsteigerungen. Weitere Unternehmen des Segments sind die

Unternehmen Jahnel Kestermann und Sommer Fahrzeugbau, die in

einem ähnlichen Branchen- und Wettbewerbsumfeld tätig sind.

Beide Unternehmen wurden unterjährig erworben und konnten

trotz großer Restrukturierungserfolge wenig (Jahnel Kestermann)

oder gar nichts (Sommer Fahrzeugbau) zum Segmentergebnis bei-

tragen. Dieses betrug EUR 13,3 Mio. (EBITDA).

Das Segment Print hatte einen Umsatz von EUR 55,8 Mio. Dieses Seg-

ment weist die größte Wachstumsdynamik auf. Am Ende des ersten

Quartals 2006 betrug der annualisierte Umsatz dieses Segments

bereits EUR 180 Mio. ARQUES verfolgt mit der Druckholding ARQUA-

NA ein buy-and-build-Konzept. Die verschiedenen Unternehmen

(zunächst jedoch nicht die Colordruck Pforzheim) realisieren auf allen

Wertschöpfungsstufen intensive Synergien. Die Unternehmen befan-

den sich im Berichtsjahr durchweg in Phase 1 der Sanierung, die vor

allem durch Aufwendungen für Restrukturierung gekennzeichnet ist.

Das Segmentergebnis beträgt demgemäß EUR 16,2 Mio. (EBITDA). In

diesem Betrag sind Erträge aus der Auflösung negativer Unterschieds-

beträge aus der Kapitalkonsolidierung von EUR 15,8 Mio. enthalten.

Zum Segment Industrial Production gehören die Firmen SKS Staku-

sit, Missel und Evotape. Diese Unternehmen produzieren für

gewerbliche Abnehmer. SKS und Missel sind baunah. Missel (über-

nommen im November 2004) trat bereits im Frühjahr 2005 in

Phase 2 der Unternehmensentwicklung ein und ist seitdem profi-

tabel. Die Sanierungsmaßnahmen bei SKS Stakusit verlaufen plan-

mäßig. Der schwierigste Sanierungsfall war die Evotape. Obwohl

der Restrukturierungsplan der neuen Geschäftsführung sofort und

erfolgreich umgesetzt wurde, konnte der Durchbruch zur Profitabi-

lität wie erwartet in 2005 nicht mehr erreicht werden. Der Sanie-

rungsbeitrag des Altgesellschafters ist jedoch zur Durchfinanzie-

rung mehr als ausreichend. Bei SKS und Evotape konnten Erträge

aus der Auflösung negativer Unterschiedsbeträge aus der Kapital-

konsolidierung von EUR 12,9 Mio. realisiert werden. Das EBITDA

betrug EUR 14,9 Mio. 

Im Segment Other sind die Firmen ddp, GolfHouse, teutonia und

tiscon zusammengefasst. Die im Jahr 2004 hochdefizitär zu einem

symbolischen Kaufpreis erworbene teutonia erreichte ihren turn-

around mit der erfolgreichen Präsentation ihrer neuen Kollektion

auf der Herbstmesse in Köln. Seit dem vierten Quartal 2005 macht

das Unternehmen Gewinn. Auch die ddp erreichte plangemäß im

Schlussquartal die „schwarze Null”. GolfHouse konnte nach jahre-

langen Verlusten aufgrund radikaler Maßnahmen bereits im ersten

halben Jahr der Konzernzugehörigkeit einen Gewinn ausweisen.

Das kleinste ARQUES Unternehmen - die tiscon AG - prüfte in den

weniger als zwei Monaten die Möglichkeit externen Wachstums.

Dieses Segment konnte mit einem Umsatz von EUR 34,1 Mio. und

einem EBITDA von EUR 11,8 Mio. abschließen. Die darin enthalte-

nen Erträge aus der Auflösung negativer Unterschiedsbeträge aus

der Kapitalkonsolidierung betrugen EUR 10,2 Mio.

Das Segment Holding ist geprägt durch die Dienstleistungen der

Task Force. Diese stellt eine ARQUES Spezialität dar und ist die

Grundlage für die schnellen Restrukturierungserfolge. Dieses 

Segment hat bei Außenerlösen von EUR 0,4 Mio. einen Gewinn

(EBITDA) von EUR 3,8 Mio. erzielt. Erträge aus der Auflösung nega-

tiver Unterschiedsbeträge aus der Kapitalkonsolidierung sind die-
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sem Segment nicht zuzuordnen. Der Gewinn resultiert im Wesent-

lichen aus der erfolgreichen Umplatzierung von ARQUANA Aktien,

die die Holdingkosten mehr als kompensierten.

Sonstige betriebliche Erträge

Im Geschäftsjahr 2005 steigerte der ARQUES Konzern seine sonsti-

gen betrieblichen Erträge um 56,2% auf TEUR 62.089 (Vorjahr:

TEUR 39.745). Diese resultieren u.a. aus den Erträgen aus dem Ver-

kauf von 14,8% der Anteile an der ARQUANA International Print &

Media AG TEUR 6.110, Erträgen aus der Auflösung von Rückstel-

lungen TEUR 4.771 (Vorjahr TEUR 2.215) sowie übrigen sonstigen

betrieblichen Erträgen TEUR 4.745 (Vorjahr TEUR 3.250). Im

Wesentlichen resultieren die sonstigen betrieblichen Erträge

jedoch aus Erträgen aus der Auflösung negativer Unterschieds-

beträge aus der Kapitalkonsolidierung in Höhe von TEUR 39.356

(Vorjahr: TEUR 29.424).

Erträge aus der Auflösung negativer Unter-
schiedsbeträge aus der Kapitalkonsolidierung

Ertragsaspekte

Die Erträge aus der Auflösung negativer Unterschiedsbeträge aus

der Kapitalkonsolidierung belaufen sich im Geschäftsjahr 2005 auf

TEUR 39.356 nach TEUR 29.424 im Vorjahr. Sie entstanden aus der

Erstkonsolidierung der Firmen bzw. Firmengruppen SKS, Johler,

GolfHouse, Evotape, Sommer, Evry Rotatives und tiscon.

Derartige Erträge fallen an, wenn die Anschaffungskosten einer Fir-

menübernahme geringer sind als die Summe der Zeitwerte der Ver-

mögenswerte abzüglich der Schulden und Eventualschulden des

erworbenen Unternehmens. Dem Zeitwertgedanken folgend wer-

den die Vermögenswerte und Schulden der in der Regel schulden-

und lastenfrei erworbenen Unternehmen neu bewertet. Unter-

schiede zwischen den beizulegenden Zeitwerten und den Buch-

werten ergeben sich häufig bei Grundstücken und Gebäuden. Wenn

Pensionsverbindlichkeiten vorgefunden werden, liegt aber auch

hier häufig der beizulegende Zeitwert höher als der Buchwert nach

HGB oder anderen nationalen Rechenwerken, da IFRS hier eine

geringere Abzinsung vorsieht. Die Zeitwerte der Schulden werden

auch bei der Bewertung von Verpflichtungen aus schwebenden

Geschäften, Verlusten im Auftragsbestand, bei Garantiezusagen

etc. neu bestimmt.

Einen regelmäßig bedeutenden Anteil an den Erträgen aus der Auf-

lösung negativer Unterschiedsbeträge aus der Kapitalkonsolidie-

rung hat der Konsolidierungseffekt hinsichtlich der miterworbenen

Gesellschafterdarlehen, die beim erworbenen Unternehmen unbe-

einflusst vom Kaufvorgang zu Nominalwerten passiviert sind, beim

Erwerber jedoch mit den zumeist deutlich niedrigeren Konzernan-

schaffungskosten aktiviert werden.

Die vorgenommene Zeitwertermittlung der Vermögenswerte und

Schulden wirkt sich während der Konzernzugehörigkeit in der

Regel auf fast alle Positionen der Konzerngewinn- und Verlust-

rechnung aus.

Die Erträge aus der Auflösung negativer Unterschiedsbeträge aus

der Kapitalkonsolidierung sind in der Erwerbsperiode als Ertrag zu

zeigen. Sie können nicht entsprechend dem Anfall der Restruktu-

rierungsaufwendungen über die gesamte Sanierungsphase, die in

Einzelfällen auch länger als zwölf Monate andauern kann, verteilt

werden. Sie stellen wirtschaftlich betrachtet den letzten Beitrag

des Verkäufers für die bevorstehende Sanierung des Unternehmens,

die von ARQUES eingeleitet wird, dar. Insofern stehen den 2005er

Erträgen aus der Auflösung negativer Unterschiedsbeträge aus der

Kapitalkonsolidierung die Verluste aus Sanierungsaufwendungen

wie Sozialplänen oder Werksschließungen der in 2005 erworbenen

Gesellschaften gegenüber. Es sind in der Konzerngewinn- und Ver-

lustrechnung aber auch Sanierungsaufwendungen ausgewiesen,

wenn diese auf Erwerbe aus Vorperioden entfallen.
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Diese Erträge tragen aus Konzernsicht somit maßgeblich dazu bei,

die Aufwendungen für Sanierungsmaßnahmen ergebnisseittig zu

kompensieren. Wie soeben dargestellt, kommt es dabei regelmäßig

zu periodenübergreifenden Ent- bzw. Belastungseffekten, da die

Erträge bei Erwerb, die Aufwendungen in der Regel jedoch später

zu erfassen sind. 

Liquiditätsaspekte

Wenn man nicht alle Konzerngesellschaften betrachtet, sondern

ausschließlich jene, die im Jahr 2005 Erträge aus der Auflösung

negativer Unterschiedsbeträge aus der Kapitalkonsolidierung ver-

bucht haben, ergibt sich, dass diese in 2005 Nachsteuerergebnisse

ohne Berücksichtigung der Erträge aus der Auflösung negativer

Unterschiedsbeträge aus der Kapitalkonsolidierung in Höhe von

zusammen noch TEUR -3.313 erwirtschafteten. Darin enthalten

sind bereits sämtliche (höhere) Anfangs- und Restrukturierungs-

verluste, die aufgrund des ARQUES Geschäftsmodells (Übernahme

defizitärer Gesellschaften) regelmäßig nach der Übernahme anfallen.

Die hier betrachteten Gesellschaften mit Erträgen aus der Auflö-

sung negativer Unterschiedsbeträge aus der Kapitalkonsolidierung

hatten im Zeitpunkt der Übernahme liquide Mittel nach Abzug von

Bankverbindlichkeiten („net cash”) von TEUR 28.002.

Der Fortschritt der Sanierung zeigt sich nicht zuletzt in der Fähigkeit

des zu sanierenden Unternehmens, wieder positive cash flows zu

erwirtschaften oder vorhandene finanzielle Mittel nicht vollständig für

Sanierungszwecke zu benötigen. Werden free cash flows erwirtschaf-

tet oder bestehen sonstige freie Mittel, besteht die Möglichkeit, vor-

handene Gesellschafterdarlehen zu tilgen. Dies kann zum Teil deutlich

vor dem Zeitpunkt der Ausschüttungsfähigkeit von Gewinnen sein,

nämlich dann, wenn noch Verlustvorträge abzubauen sind, weil zum

Beispiel die Sanierungsphase kurz, die Verlusthistorie jedoch lang ist.

In 2005 konnten nach Restrukturierungerfolgen so bereits TEUR

8.757 aus den Konzerngesellschaften zurückgeführt werden. Sie

standen dem Konzern zur freien Verfügung.

Aufwendungen

Die Personalaufwendungen haben sich im Geschäftsjahr 2005 von

TEUR 32.396 auf TEUR 80.603 erhöht. Grund hierfür sind die

Zugänge im Konsolidierungskreis.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen stiegen um 282,07%

auf TEUR 58.189. Auch dieser Anstieg ist fast ausschließlich auf die

Zugänge im Konsolidierungskreis zurückzuführen.

In den Aufwendungen sind Forschungs- und Entwicklungsaufwen-

dungen in Höhe von TEUR 122 enthalten.

Der Konzern erwirtschaftete im Geschäftsjahr 2005 ein Zinsergeb-

nis in Höhe von TEUR -1.127 nach TEUR -596 im Vorjahr. Die Stei-

gerung resultiert im Wesentlichen aus im Rahmen der Akquisitio-

nen des Berichtsjahres erworbenen Verbindlichkeiten gegenüber

Kreditinstituten.

Die Steuerquote des Konzerns beträgt zum Ende des Geschäftsjah-

res 2005 -4,8% nach -10,3% im Vorjahr. Die geringe Steuerquote

ergibt sich im Wesentlichen aus Erträgen aus der Auflösung nega-

tiver Unterschiedsbeträge aus der Kapitalkonsolidierung, welchen

kein laufender oder latenter Ertragsteueraufwand gegenübersteht.
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Vielmehr werden bereits in die Berechnung der Erträge aus der

Auflösung negativer Unterschiedsbeträge aus der Kapitalkonsoli-

dierung die dazugehörigen latenten Steuern abgesetzt. Somit han-

delt es sich bei den Erträgen aus der Auflösung negativer Unter-

schiedsbeträge aus der Kapitalkonsolidierung bereits um Nach-

steuerwerte.

Damit steigerte sich der Konzernjahresüberschuss um 40,4% auf

TEUR 48.268 nach TEUR 34.370 im Vorjahr. Dadurch stieg das ver-

wässerte Ergebnis pro Aktie auf EUR 22,18 nach EUR 18,59 im Vor-

jahr. Das unverwässerte Ergebnis pro Aktie stieg auf EUR 22,22

nach EUR 18,59 im Vorjahr. Der Konzernbilanzgewinn erreichte

damit TEUR 80.526 (+ 123,5%) nach TEUR 36.030 im Vorjahr. 

Vermögens- und Finanzlage

Die Bilanzsumme der Gesellschaft beläuft sich zum 31. Dezember

2005 auf TEUR 359.923  (Vorjahr: TEUR 154.023). Dieser deutliche

Anstieg beruht insbesondere auf der umfangreichen Investiti-

onstätigkeit im Berichtsjahr. Die wesentlichen Vermögensgegen-

stände sind wie im Vorjahr die Sachanlagen mit TEUR 125.558 oder

34,9% der Bilanzsumme. Forderungen aus Lieferungen und Leis-

tungen bestehen in Höhe von TEUR 76.700 nach TEUR 39.148 im

Vorjahr. Dem Konzern flossen durch eine Kapitalerhöhung im Juli

2005 insgesamt liquide Mittel in Höhe von EUR 17,5 Mio. zu, 

welche vor allem für den Erwerb und die Finanzierung von Beteili-

gungsunternehmen verwendet wurden. Zum Geschäftsjahresende

stehen im Konzern liquide Mittel in Höhe von TEUR 43.521 zur Ver-

fügung nach TEUR 12.860 im Vorjahr.
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Die Bilanzstruktur des Konzerns entwickelte sich wie folgt:

2005 2005 2004 2004

Mio. EUR % Mio. EUR %

Langfristige Vermögenswerte 152,0 42,2 55,7 36,2

Kurzfristige Vermögenswerte ohne Liquidität 164,4 45,7 85,4 55,5

Liquidität 43,5 12,1 12,9 8,4

Summe Aktiva 359,9 100,0 154,0 100,0

Eigenkapital 142,7 39,7 51,9 33,7

Langfristige Verbindlichkeiten 75,0 20,8 32,7 21,2

Kurzfristige Verbindlichkeiten 142,2 39,5 69,4 45,1

Summe Passiva 359,9 100,0 154,0 100,00



Die Eigenkapitalquote im Konzern konnte von 33,7% auf 39,7%

(inkl. Minderheitenanteil) gesteigert werden.

Bezüglich der Finanzlage der ARQUES Industries Aktiengesellschaft

sei auf die als Anlage zum Anhang des Konzernabschlusses erstell-

te konsolidierte Kapitalflussrechnung verwiesen.

Cash-Flow
Der ARQUES Konzern zeichnet sich durch ein extremes Wachstum

aus. Ferner wächst ARQUES durch den Zukauf von Unternehmen, die

dringend restrukturiert werden müssen. Bei der Betrachtung der

Cash-Flow-Darstellung sind deshalb drei Besonderheiten zu beach-

ten. Zum einen ist zu beachten, dass die Cash-Flow-Berechnung die-

jenigen Veränderungen eliminiert, die aus dem Zugang zum Konsoli-

dierungskreis resultieren. Hat etwa ein gekauftes Unternehmen bei

Übernahme ein Warenlager von EUR 5 Mio., so berührt dieses den

Cash-Flow nicht. Nur weitere Veränderungen dieses Warenlagers

nach erstmaliger Einbeziehung (z.B. eine Erhöhung des Lagers zur

Verbesserung der Lieferfähigkeit) werden zahlungswirksam erfasst.

Zum anderen erfordert es das Geschäftskonzept der ARQUES in der

Mehrzahl der Fälle, dem Zielunternehmen unmittelbar nach Über-

nahme liquide Mittel zur Verfügung zu stellen. So kann es etwa sein,

dass ARQUES für ein Unternehmen nur einen symbolischen Kaufpreis

zahlt, anschließend jedoch zur Lagerfinanzierung oder zum Abbau

überhöhter Lieferantenverbindlichkeiten frische Mittel zur Verfügung

stellt. Diese Zahlungen erscheinen nicht als Investitionen, sondern als

Aufbau von Working Capital im Konzernabschluss. In der Cash-Flow-

Betrachtung führen sie zu einem negativen operativen Cash-Flow.

Die Maßnahmen wirken sich jedoch für das Beteiligungsunterneh-

men positiv aus. Schließlich zeigt die Cash-Flow-Darstellung auch

auf, dass die übernommenen Unternehmen unter Substanzwerten

gekauft werden konnten. Dies erkennt man daran, dass die Investi-

tionen nicht wie gewöhnlich einen Mittelabfluss zur Folge haben,

sondern sogar einen Nettomittelzufluss. 

Der Konzern verzeichnet einen Mittelabfluss aus der operativen

Tätigkeit von EUR 7,2 Mio. Im Wesentlichen ist dieser Cash-Flow

geprägt von den Positionen Vorratsvermögen, Forderungen aus Lie-

ferungen und Leistungen und Verbindlichkeiten aus Lieferungen

und Leistungen. Das Vorratsvermögen und die Debitoren wuchsen

insgesamt um EUR 69,4 Mio. Davon betreffen EUR 54,4 Mio. die

Veränderungen im Konsolidierungskreis des ARQUES Konzerns. 

In Höhe von EUR 15,0 Mio. investierte jedoch der ARQUES Konzern

in Vorräte und Debitoren. Die Kreditoren (inklusive sonstiger Ver-

bindlichkeiten und sonstiger Rückstellungen)  wuchsen durch

Zugänge zum Konsolidierungskreis um EUR 65,8 Mio. Es gelang

jedoch, diese Verbindlichkeiten (z.B. durch Tilgungen im Rahmen

von Gläubigervergleichen) unterjährig um EUR 4,5 Mio. zu senken. 

ARQUES realisierte einen Mittelzufluss aus Investitionstätigkeit

von EUR 19,1 Mio. Es gelang ARQUES nämlich, beim Kauf von

Unternehmen Zahlungsmittel von EUR 37,0 Mio. mit zu erwerben.

Nach Abzug gezahlter Kaufpreise von EUR 16,0 Mio., Investitionen

in das Anlagevermögen von EUR 8,7 Mio. und anderer Positionen

verblieb der o.g. Netto-Mittelzufluss. Dieser Mittelzufluss diente

weitgehend der Sanierung der gekauften Unternehmen. Die ent-

sprechenden Mittelabflüsse für die Sanierung finden sich in den

Cash-Flow-Positionen Brutto-Cash-Flow und Veränderung des

Working Capital. An dieser Stelle zeigt sich deutlich, dass gemäß

dem ARQUES Geschäftsmodell der Cash-Flow einheitlich betrach-

tet werden sollte, da operativen Anfangsverlusten und Sanierungs-

kosten sowie der erforderlichen Working-Capital-Finanzierung

Sanierungsbeiträge der Verkäufer und günstige Kaufpreise gegenü-

berstanden.

Aus Finanzierungstätigkeit verzeichnete ARQUES einen Mittelzu-

fluss von EUR 18,7 Mio. Die Zuflüsse resultierten im Wesentlichen

mit EUR 17,5 Mio. aus einer Kapitalerhöhung. Den Zuflüssen stan-

den u.a. Abflüsse von EUR 2,3 Mio. für Dividendenzahlungen und

von per Saldo EUR 1,7 Mio. für die Rückführung von Finanzie-

rungsverbindlichkeiten gegenüber.

26



Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter

Der ARQUES Industries Konzern beschäftigte zum Jahresende 2005

(31. Dezember 2005) weltweit 2.568 Mitarbeiter. Damit stieg die

Zahl abhängig Beschäftigter im Vergleich zum Vorjahr (31. Dezem-

ber 2004) von exakt 1.000 auf 2.568 (+157%). Die Gesamtlohn-

und Gehaltssumme stieg auf knapp EUR 70 Mio. 

Von den 2.568 Mitarbeitern waren 2.439 in Europa und 129 im

Rest der Welt beschäftigt. 2.258 Mitarbeiter kamen aus EU-Län-

dern, 181 aus dem sonstigen europäischen Ausland, 72 aus dem

asiatischen Raum und 57 aus dem nordamerikanischen Raum.

Dabei sind die Mitarbeiter aus den indischen Produktions-Joint-

Ventures der SKW-Gruppe nicht berücksichtigt. Diese Verteilung

bestätigt die Aufstellung der ARQUES als globaler Konzern mit

deutlichem Schwerpunkt in Europa.

In Deutschland stellte sich die Situation im abgelaufenen

Geschäftsjahr 2005 wie folgt dar:

Insgesamt waren zum 31. Dezember 2005 1.608 Mitarbeiter

beschäftigt, was gegenüber dem Jahresende 2004 (784 Mitarbeiter)

ein Plus von 105% darstellt. Dabei wurde schon berücksichtigt, dass

durch den Verkauf der Louis Schierholz GmbH im Sommer 2005 etwa

220 Arbeitsplätze nicht mehr im Konzern erfasst werden. 

Im Rahmen der notwendigen und durchgeführten Restrukturierun-

gen verloren in 2005 471 Mitarbeiter in Deutschland ihren Arbeits-

platz, im gleichen Zeitraum wurden 203 Mitarbeiter neu eingestellt.

In den ARQUES Betrieben wurden 138 Auszubildende beschäftigt,

von denen 48 ihren Abschluss in 2005 erfolgreich ablegen konnten.

Die frei gewordenen Lehrstellen wurden vollständig mit neuen

Auszubildenden besetzt.

Zudem konnten mit den Arbeitnehmervertretungen 7 Sozialpläne

verhandelt und 8 Firmentarifverträge neu abgeschlossen werden. 

Die vom ARQUES Konzern in Deutschland zu tragenden und abge-

führten Sozialabgaben betrugen in 2005 insgesamt EUR 9,1 Mio.,

davon allein EUR 4,7 Mio. für die Rentenversicherungen und EUR

1,4 Mio. für die Arbeitslosenversicherung.

Insgesamt konnten allein in Deutschland 3 Firmen unmittelbar vor

einer drohenden bzw. eingetretenen Insolvenz gerettet werden.

Dadurch gelang es, 496 Arbeitsplätze dauerhaft zu erhalten, was

der öffentlichen Hand Ausgaben in zweistelliger Millionenhöhe

ersparte (ohne Insolvenzausfallgelder).

Chancen- und Risikenbericht

Die künftige Geschäftsentwicklung des ARQUES Konzerns ist mit

Chancen und Risiken verbunden. Die Risikopolitik besteht darin, die

vorhandenen Chancen zu nutzen und das damit verbundene Risiko

unter Einsatz angemessener Instrumente zu begrenzen.
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Bilanz- und Finanzkennzahlen

2005             2004
%                 %

Umsatzrendite
EBIT

11,1                 24,2
Umsatzerlöse

Anlagenintensität
Sachanlagen und immaterielle Vermögenswerte

37,2                 30,6
Bilanzsumme

Fremdkapitalstruktur
Kurzfristiges Fremdkapital

65,5                 68,0
Fremdkapital

Finanzierungsquote
Planmäßige Abschreibungen

106,9                88,8
Investitionen

Eigenkapitalquote
Eigenkapital

39,7                33,7
Bilanzsumme



Die gewählte Anordnung der Risiken enthält keine Aussage zu

deren Gewichtung beziehungsweise die Bedeutung der einzelnen

Risiken sowie zu deren Eintrittswahrscheinlichkeit. Die nachste-

hend aufgeführten Risiken erheben außerdem keinen Anspruch auf

Vollständigkeit. Weitere Risiken und Unsicherheiten, die der Gesell-

schaft gegenwärtig nicht bekannt sind oder die die Gesellschaft

aus heutiger Sicht für unwesentlich erachtet, können ebenfalls den

Geschäftsbetrieb der Gesellschaft erheblich beeinträchtigen und

nachteilige Auswirkungen auf die Geschäftsaussichten sowie die

Vermögens-, Finanz- und Ertragslage des ARQUES Konzerns haben.

Unternehmensbezogene Risiken

Managementrisiken

Geschäftszweck der ARQUES Industries AG ist die mittelbare und

unmittelbare Beteiligung an Unternehmen und Unternehmens-

gruppen, die eine wirtschaftliche Einheit bilden (im Folgenden:

„Beteiligungsunternehmen”)

ARQUES konzentriert sich beim Beteiligungserwerb auf Unterneh-

men, die zu einem möglichst geringen Kaufpreis erworben werden

können und die ein hohes Wertsteigerungspotenzial haben. Das

bedingt, dass sich die jeweiligen Unternehmen zum Zeitpunkt des

Erwerbes oftmals in einer akuten Krise befinden und ein hoher

Sanierungsbedarf besteht. Bei der Auswahl der Unternehmen legt

die Gesellschaft keinen Fokus auf eine bestimmte Branche. Der

Erfolg des Geschäftsmodells der Gesellschaft hängt dabei in hohem

Maße von den Personen ab, die bei ARQUES für die Transaktion ver-

antwortlich sind. Sie müssen zunächst Unternehmen auswählen,

die schnell und mit verhältnismäßigem Aufwand saniert werden

können. Auch müssen die verantwortlichen Personen das Unter-

nehmen nach der Sanierung weiter gewinnbringend führen. Nur

wenn alle diese Voraussetzungen gegeben sind, ist die Gesellschaft

finanziell erfolgreich. Die Auswahl, die Sanierung und die

Geschäftsleitung von Unternehmen führt ARQUES mit eigenem

Personal durch. Eigenes Personal heißt, dass diese Personen entwe-

der im ARQUES Konzern fest angestellt sind oder mit der Gesell-

schaft dauerhaft zusammenarbeiten.

Die Gesellschaft hängt daher stark vom Managementgeschick und

insbesondere dem betriebswirtschaftlichen Know-how dieser Per-

sonen ab. Des Weiteren ist sie darauf angewiesen, im Bedarfsfall

auf eine ausreichend große Zahl von Personen für die Akquisitions-

abteilung, die Sanierung und die operative Führung der Beteili-

gungsunternehmen zurückgreifen zu können. Gerade ein Ausdeh-

nen des Beteiligungsportfolios, sei es geplant oder Folge einer

mangelnden Veräußerungsmöglichkeit, brächte es mit sich, dass

die Gesellschaft weiteres qualifiziertes Personal gewinnen muss.

Dies kann schwierig sein, da ARQUES für einen Erfolg des

Geschäftsmodells auf hoch qualifizierte Mitarbeiter mit Praxiser-

fahrung angewiesen ist. Gerade die Sanierung von Unternehmen in

Krisensituationen stellt höchste Anforderungen an den zuständi-

gen Manager. Dies gilt umso mehr, falls das Beteiligungsunterneh-

men in einer Branche tätig ist, in welcher das Personal von ARQUES

bisher keine oder wenig Erfahrung hat.

Controlling

Viele Beteiligungsunternehmen von ARQUES befinden sich beim

Erwerb in einer akuten Krise, die schnell und effektiv beseitigt wer-

den muss. Dies hängt ganz wesentlich vom Geschick der damit

beauftragten ARQUES Mitarbeiter und einer darauf gerichteten

Kontrolle des Vorstandes ab. Nur durch ein umfassendes und zuver-

lässiges Informationssystem wird der Vorstand frühzeitig über

nachteilige Entwicklungen in den Beteiligungsunternehmen infor-

miert. Der ARQUES Konzern verfügt über ein solches Informations-

system und entwickelt es laufend weiter. Dennoch kann nicht aus-

geschlossen werden, dass das Informationssystem im konkreten

Einzelfall versagt, von den betroffenen Mitarbeitern nicht korrekt

bedient wird und deshalb negative wirtschaftliche Entwicklungen in

einem Beteiligungsunternehmen nicht rechtzeitig anzeigt werden. 
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Fehlschlagen der Sanierung

Ziel der Gesellschaft ist immer die schnellst mögliche Sanierung

eines Beteiligungsunternehmens, um operative Verluste nach dem

Erwerb so gering wie möglich zu halten. Dies kann fehlschlagen, bei-

spielsweise wenn sich herausstellt, dass die Kosten der Sanierung zu

hoch wären, sich die Marktlage der Branche verschlechtert oder das

Management Fehler bei der Sanierung macht. Dies kann dazu führen,

dass das Beteiligungsunternehmen insolvent geht. Als Folge verliert

ARQUES unter Umständen alle finanziellen Mittel, welche die Gesell-

schaft für die Anschaffung und die Finanzierung des Beteiligungsun-

ternehmens eingesetzt hat. Soweit die Gesellschaft den Erwerb und

die Sanierung des Beteiligungsunternehmens mit Darlehensmitteln

eines Kreditinstituts finanziert hätte - was sie bislang nicht getan

hat - wäre sie verpflichtet, diese Mittel auch nach der Insolvenz des

Beteiligungsunternehmens weiter zurückzuführen. Sämtliche

Kosten, die ARQUES im Zusammenhang mit dem jeweiligen Beteili-

gungsunternehmen entstehen, werden auf das Beteiligungsunter-

nehmen umgelegt. Dies sind beispielsweise die Kosten der Gesell-

schaft für den Beteiligungsmanager und weitere Mitglieder der Task

Force, welche von ARQUES zur Verfügung gestellt werden. Im Falle

des Fehlschlagens der Sanierung erhält ARQUES von dem jeweiligen

Beteiligungsunternehmen keinen Ersatz der Kosten.

Bisher sind keine Beteiligungsunternehmen der ARQUES in Insol-

venz gegangen, bis auf die SKW-Tochter La Roche de Rame, die

bereits bei Übernahme stillgelegt war.

Abhängigkeit von Personen in Schlüsselpositionen

Eine wesentliche Komponente für den künftigen Erfolg der Gesell-

schaft bildet die langjährige Erfahrung des Vorstands mit dem

Erwerb, der Sanierung und der Veräußerung von Unternehmen,

namentlich der Herren Dr. Dr. Peter Löw, Dr. Martin Vorderwülbecke

und Markus Zöllner. Wenn eine dieser Schlüsselpersonen ausschei-

det, könnte es sein, dass keine geeignete Führungskraft zur erfolg-

reichen Weiterführung der Geschäfte gefunden werden kann, was

erhebliche negative Auswirkungen auf die Entwicklung des

ARQUES Konzerns haben könnte. 

Konjunkturelle und marktbezogene Risiken

Konjunkturelle Risiken

Die allgemeine konjunkturelle Entwicklung in Deutschland, der EU

und weltweit hat vielfältige Einflüsse auf die Geschäftsentwicklung.

Generell kann Folgendes gesagt werden: Eine schlechte allgemeine

konjunkturelle Entwicklung hat zur Folge, dass sich der Beschaf-

fungsmarkt für die ARQUES Industries AG verbessert. Unternehmen

geraten vermehrt in die Krise, stehen insgesamt zum Verkauf oder

veräußern Teile zur Liquiditätsbeschaffung. Allerdings ist der Absatz-

markt schlechter, da potenziell weniger Unternehmen an dem

Erwerb interessiert sind, und die Sanierung der Beteiligungsunter-

nehmen erschwert ist. Auch kann eine schlechte konjunkturelle Lage

die Sanierung und die weitere wirtschaftliche Entwicklung der Betei-

ligungsunternehmen negativ beeinflussen. Eine gute konjunkturelle

Lage wiederum verbessert im Regelfall Absatzmarkt und allgemeine

wirtschaftliche Entwicklung der Beteiligungsunternehmen, verteuert

aber den Erwerb. Es hängt daher auch vom Geschick der ARQUES

Mitarbeiter ab, die jeweilige konjunkturelle Lage und die weitere

Entwicklung optimal für die Gesellschaft zu nutzen. 

Branchenrisiken

Branchenrisiken sind Risiken, die einen bestimmten Markt betref-

fen, beispielsweise eine sich verringernde Nachfrage nach Drucker-

zeugnissen aufgrund verstärkter Nutzung anderer Medien wie des

Internets oder der Eintritt neuer, aggressiver Wettbewerber. Solche

Risiken treffen im Regelfall nur Beteiligungsunternehmen der

ARQUES in einem bestimmten Marktsegment. Hiervon zu unter-

scheiden ist das spezifische Branchenrisiko für Gesellschaften wie

die ARQUES Industries AG.

Branchenrisiken der Beteiligungsunternehmen

Die Beteiligungsunternehmen des ARQUES Konzerns sind in ver-

schiedenen Märkten mit unterschiedlichen Produkten tätig. Das

branchenspezifische Risiko ist deshalb stark diversifiziert und für

die Gesamtheit aller Beteiligungsunternehmen gering. 
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Die wirtschaftliche Entwicklung jedes einzelnen Beteiligungsunter-

nehmens kann durch eine sich verschlechternde Marktlage in der

jeweiligen Branche im Extremfall bis hin zur Insolvenz dieses

Beteiligungsunternehmens negativ beeinflusst werden, ohne dass

dies durch das Management der Beteiligungsunternehmen verhin-

dert werden kann.

Im Folgenden werden die branchenspezifischen Risiken der derzei-

tig von der ARQUES Industries AG gehaltenen Beteiligungsunter-

nehmen dargestellt.

Die Golf House Direktversand GmbH ist als Handelsunternehmen

vor allem den generellen Schwankungen des Konsumklimas ausge-

setzt. Der Golfsport entwickelt sich mehr und mehr zum Breiten-

sport, weshalb ähnliche Risiken wie für den gesamten Sportausrüs-

tungsmarkt gelten. Der Endverbraucher ist durch die hohe Trans-

parenz sehr preissensitiv. Durch den auf wenige Lieferanten ausge-

richteten Angebotspool besteht eine hohe Lieferantenmacht, wes-

halb die Eigenmarken weiterentwickelt werden. Durch den Wech-

sel eines Logistikdienstleisters könnte es Anfang 2006 kurzfristig

zu Lieferengpässen kommen. Im personellen Bereich besteht bran-

chentypisch eine besondere Abhängigkeit des Geschäftserfolgs von

den Filialleitern. Golf House hat kein Umweltrisiko.

Die E. Missel GmbH & Co. KG ist als industrieller Anbieter von

Schall- und Wärmeschutzsystemen für Rohr- und Bodendämmung

des Premium-Segments dem allgemeinen Trend der Baubranche

proportional ausgesetzt. Ein großer Teil des Absatzes wird mit

wenigen großen Kunden und Großhändlern erzielt und hängt somit

von deren Geschäftserfolg ab und verschlechtert die Position in

Preisverhandlungen. Einige Patente liefen 2005 aus, wodurch sich

die Wettbewerbssituation für bestimmte Lösungen verschärfen

könnte. Bei Missel ist kein Umweltrisiko bekannt.

Die SKW Stahl-Metallurgie-Gruppe ist Lieferant der weltweiten

Stahlindustrie für hochwertige Stahladditive. Die Abhängigkeit der

weltweit produzierenden Gruppe von der Nachfrage und Preissi-

tuation regionaler Märkte ist somit begrenzt, allerdings ist der

Stahlmarkt weltweit ein zyklisches Geschäft, so dass das Risiko

eines zyklischen Preisverfalls besteht, das sich auf die Solvenz und

Zahlungsfreudigkeit der Kunden durchschlagen könnte. Der hohe

Weltmarktanteil begründet sich durch Qualitätsführerschaft. Ein

Risiko liegt in einem möglichen Margenverfall, sollten Wettbewer-

ber den Qualitätsvorsprung reduzieren können. Aufgrund des

attraktiven Marktes könnten weitere Wettbewerber angezogen

werden. Bei SKW sind keine besonderen Umweltrisiken bekannt,

wenngleich diese vor allem am alten Standort in Frankreich nicht

völlig ausgeschlossen werden können. Es könnten durch eine

unsachgemäße Behandlung oder Lagerung der verwendeten Mate-

rialien Gefahren durch Brand oder andere Immissionen entstehen.

Durch die starke Know-how-Orientierung und die dezentrale

Struktur besteht eine besondere Abhängigkeit von den Führungs-

kräften.

Die Sommer Fahrzeugbau GmbH & Co. KG produziert an mehreren

Standorten in Europa Spezialfahrzeuge für den deutschen und

europäischen Markt. Es besteht eine überdurchschnittliche Abhän-

gigkeit von einigen Großkunden. In einigen Teilbereichen ist das

Unternehmen durch die Konkurrenz von auf Serienfertigung aus-

gerichteten Wettbewerbern mit vereinfachten Lösungen einem

hohen Preisdruck ausgesetzt. Ein Risiko stellen Rufschädigungen

dar, die durch Lieferverzögerungen in der Zeit vor der Übernahme

entstanden sind. In einigen Bereichen halten Lieferanten Monopol-

stellungen. Dies birgt Risiken im Hinblick auf die preisliche Liefe-

rantenmacht. Die Führung des eigenständigen Managements in

den Oststandorten ist schwierig. Es liegen keine Berichte über nen-

nenswerte Umweltrisiken vor. Durch die dezentrale Struktur der

Produktionsstätten besteht eine besondere Abhängigkeit von den

Führungskräften vor Ort.

Die SKS Stakusit Bautechnik GmbH ist ein Anbieter für intelligen-

te Rollladen- und Insektenschutzsysteme für Fenster und unter-

liegt somit dem allgemeinen Trend der Bauindustrie. Der Marktab-

hängigkeit steht eine hohe geografische Diversifikation gegenüber.

Es gibt einige bedeutende Großkunden mit der daraus folgenden

Abhängigkeit. Durch starken Wettbewerb ist der Preisdruck hoch.
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Von Umweltrisiken ist nichts bekannt. Es besteht eine gewisse

Abhängigkeit von den Führungskräften, vor allem in den Vertriebs-

standorten in Osteuropa, da diese über das regionalspezifische Ver-

triebs- und Produktions-Know-how verfügen.

Die Jahnel-Kestermann Getriebewerke GmbH & Co. KG produziert

Spezialgetriebe für Anwendungen in einer Vielzahl von Branchen, die

in ihrer Entwicklung sehr unabhängig sind. Die Jahnel-Kestermann

Antriebstechnik wird unter anderem von Energieproduzenten, in der

Zucker- und Schokoladenindustrie sowie für maritime Anwendungen

eingesetzt. Auch die Internationalität der Kunden führt zu einer

hohen Risikostreuung. Allerdings werden mit einigen Kunden große

Umsatzanteile erzielt. Durch zunehmende Serienfertigung nimmt der

Margendruck in einigen Segmenten wie beispielsweise Getriebe für

die Windindustrie zu. Durch die Fremdvergabe der Getriebeprüfun-

gen an die Deutsche Montan Technologie GmbH hat sich das Unter-

nehmen in Qualität und Vertrieb jetzt Vorteile gegenüber dem Wett-

bewerb gesichert, es besteht jedoch eine starke Abhängigkeit von

diesem Dienstleister. Für das Jahr 2006 geplante Produktionsumstel-

lungen könnten zu Liefer- und Qualitätsproblemen führen. Am Pro-

duktionsstandort Bochum können durch die langjährige Produktion

und den Betrieb einer Härterei Umweltrisiken auftreten, wenngleich

aktuell keine aktiven Sanierungsmaßnahmen anstehen. Es besteht

eine Abhängigkeit von Führungskräften, vor allem im Bereich Kon-

struktion und Entwicklung.

Die ARQUANA International Print & Media AG vereint die wesentli-

chen ARQUES Druckereien unter einem Dach. Im Portfolio befinden

sich zum Stichtag 31. Dezember 2005 die Johler Druck GmbH, die

Nord Offset Druck GmbH, die Evry Rotatives S.A.S. und die Sochor

Group GmbH. Alle Beteiligungen drucken im Rollenoffset-Verfahren.

Dieser Markt ist von einem Nachfragerückgang in den letzten Jah-

ren, Überkapazitäten durch stetige Investitionen in leistungsfähige-

re Maschinen und einem starken Margenverfall geprägt. Die hohe

Zahl der Insolvenzen kleinerer Wettbewerber gleicht die entstehen-

den Überkapazitäten nur teilweise aus. ARQUANA begegnet dieser

Herausforderung mit einem überregionalen Vertriebskonzept, das

eine hohe Auslastung aller Druckmaschinen mit für die Maschinen

geeigneten und somit attraktiven Aufträgen sicherstellt. Auch mit

Hilfe der vertikalen Integration von vor- und nachgelagerten Ferti-

gungsschritten verringert das Unternehmen die Abhängigkeit der

Druckmaschinen von einem bestimmten Auftragstyp. Es besteht

zudem ein Investitionsdruck mit den daraus resultierenden Finan-

zierungs-, Beschaffungs- und Produktionsrisiken. Die Herstellung

von Druckprodukten kann potenziell umweltbeeinträchtigend 

sein; von besonderen Umweltaltlasten in den übernommenen

Druckstandorten ist jedoch nichts bekannt. Durch die regional

dezentrale Struktur der ARQUANA Gruppe bestehen Abhängigkeiten

von den lokalen Managern und Werksleitern.

Die ddp Deutscher Depeschendienst GmbH ist die zweitgrößte

deutsche Nachrichtenagentur. Sie verfügt über einen bekannten

Bilderdienst sowie ein umfangreiches Bildarchiv. Die Kunden sind

feste Abonnenten, die die Nachrichten in der Regel selbst weiter

verbreiten. In der Kundenstruktur gibt es einige Großkunden. Die

Bedeutung der Presseagenturen nimmt aufgrund des Konzentra-

tionsprozesses im deutschen Medienmarkt und den zunehmenden

Verzicht auf eigene Redaktionen weiter zu. Es gibt keine Lieferan-

ten. Langfristig könnten das Internet und andere elektronische

Wege die Bedeutung der Presseagenturen in einem gewissen Maße

substituieren. Der Wettbewerb durch die übermächtige Nachrich-

tenagentur dpa erschwert der ddp eine stärkere Steigerung ihrer

Umsätze, da die Kunden durch die dpa in der Regel langfristig

gebunden werden. Umweltrisiken und besondere Risiken im Perso-

nalbereich sind nicht ersichtlich.

Die teutonia Kinderwagenfabrik GmbH ist ein Premium-Anbieter

von Kinderwagen. Die Risiken sind das weitere Sinken der Gebur-

tenrate und die augenblickliche Konsumzurückhaltung im Zentral-

markt Deutschland. Anbieter, die bisher im unteren Preissegment

vertreten waren, könnten versuchen, in den Bereich der hochprei-

sigen Kinderwagen vorzudringen. Der Zwang zu neuen Modellen

führt zu Risiken im Qualitätsbereich. Weil Teile aus einer potenzi-

ell umweltgefährdenden Produktion zugekauft werden, sind keine

eigenen spezifischen Umweltrisiken ersichtlich oder bekannt.

Durch die spezifischen Kenntnisse in Vertrieb, Produktion und Ent-
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wicklung bestehen jeweils gewisse Abhängigkeiten von den jewei-

ligen Führungskräften.

Die Evotape S.p.A. stellt Pack- und Abklebe- sowie diverse Spezial-

klebebänder sowohl im Standard- als auch im Premiumsegment

her. Die Produkte von Evotape werden weltweit vertrieben. Zu den

Kunden gehören bekannte Klebebandmarken, aber auch sonstige

Unternehmen wie beispielsweise Kfz-Hersteller. Da Klebebänder in

nahezu allen Bereichen Verwendung finden, besteht keine beson-

dere Branchenabhängigkeit. Allerdings hat die Kundenstruktur eine

hohe Abhängigkeit von einigen Großkunden zur Folge. Ebenfalls

hoch ist die Abhängigkeit von wenigen Lieferanten mit großen

Marktanteilen. Es besteht die Gefahr weiterer Preissteigerungen für

Rohstoffe, vor allem für Rohölderivate und Kautschuk. Es ist

schwierig, Preiserhöhungen bei Kunden durchzusetzen. Aufgrund

von Überkapazitäten sind der Margen- und Wettbewerbsdruck

hoch. Es wird mit steigendem Wettbewerb aus Asien gerechnet. Für

das Grundstück in Santi Cosma e Damiano sind teilweise Umwelt-

belastungen festzustellen, die durch einen Fachbetrieb derzeit lau-

fend saniert werden. Nach Abschluss der Arbeiten werden die

Umweltbelastungen aus der Vergangenheit ausgeräumt sein. Fer-

ner könnten Teile des Gebäudedaches kontaminiert sein, was stän-

dig überwacht wird. Es besteht durch die starken Kundenbeziehun-

gen mit einigen Großkunden das Risiko einer Abhängigkeit von

Vertriebs-Führungskräften.

Die tiscon AG Infosystems war weitgehend von einem Großkunden

abhängig, der ca. die Hälfte des Gesamtumsatzes ausmacht. Der

Großkunde hat Anfang 2006 eine Verlagerung seiner gesamten

einschlägigen Aktivitäten ins Ausland beschlossen, wovon zwangs-

läufig tiscon betroffen war. Durch die unterkritische Unterneh-

mensgröße wird es voraussichtlich nicht möglich sein, den Umsatz-

verlust kurzfristig zu kompensieren, was eine starke Ertragsbela-

stung aufgrund der Fixkostenblöcke zur Folge haben dürfte. Hier

gibt es keine Umweltrisiken. Der Weggang von Führungs- und

Fachkräften, die über ein sehr spezielles Know-how in verschiede-

nen IT-Nischen verfügen, gefährdet die Zukunft des Unternehmens.

Im April 2006 hat tiscon einen Geschäftsbereich in eine Tochterge-

sellschaft eingebracht und diese unter der aufschiebenden Bedin-

gung der Zustimmung der Hauptversammlung an einen ehemali-

gen Vorstand verkauft. Der restliche Geschäftsbetrieb wird ein-

gestellt.

Branchenrisiken der ARQUES Industries AG 

Auch die ARQUES Industries AG ist als Holding zur Sanierung von

Unternehmen branchenspezifischen Risiken ausgesetzt. Hier ist es

grundsätzlich denkbar, dass beispielsweise der Auftritt neuer Wett-

bewerber zu einer verstärkten Nachfrage führt und die Preise für

den Erwerb von Unternehmen steigen. Aufgrund der Breite des

Beschaffungsmarkts zugunsten der ARQUES wegen der Krise in

vielen Branchen ist dieses Risiko als gering einzuschätzen. 

Finanzrisiken

Währungsrisiken

Währungsrisiken bestehen innerhalb des ARQUES Konzerns, wenn

Beteiligungsunternehmen Geschäfte mit Auslandsbezug betreiben,

beispielsweise Produkte ins Ausland exportieren oder wenn Betei-

ligungsunternehmen Tochtergesellschaften im Ausland halten. Im

Falle des Exports beispielsweise hat ein steigender Eurokurs im

Regelfall einen Rückgang der Absatzzahlen zur Folge, was die

Ertragslage des Beteiligungsunternehmens belasten kann. Zum jet-

zigen Zeitpunkt sind die Währungsrisiken mangels größerer aus-

ländischer Beteiligungen und der Struktur der Geschäfte der Betei-

ligungsunternehmen nicht wesentlich. Dies kann sich aber mit dem

Erwerb jedes weiteren Beteiligungsunternehmens ändern.

Zinsrisiken

Die ARQUES Industries AG und die Beteiligungsunternehmen

innerhalb des ARQUES Konzerns sind Zinsänderungsrisiken ausge-

setzt. Die operative Geschäftstätigkeit der Beteiligungsunterneh-

men ist im Wesentlichen durch Bankdarlehen finanziert, obwohl im

Gesamtkonzern die Bankschulden nicht sehr hoch sind. Steigende
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Zinsen erhöhen daher die Finanzierungskosten der Beteiligungsun-

ternehmen. Dies hätte negative Auswirkungen auf die Vermögens-

Finanz- und Ertragslage des ARQUES Konzerns.

Steuerliche Risiken

Die Konzernobergesellschaft ist noch nicht Gegenstand einer

Betriebsprüfung durch das zuständige Finanzamt gewesen, so dass

Fragen der steuerlichen Behandlung von Holdinggesellschaften

noch nicht abschließend geklärt sind.

Risikomanagement  

Im ARQUES Konzern erfolgt das Risikomanagement im Rahmen des

konzernweiten Controllings. Dem Vorstand werden wöchentlich

Reports zur aktuellen Lage aller Beteiligungsunternehmen vorge-

legt. Im Rahmen der monatlichen Abschlüsse wird ein Soll-Ist-Ver-

gleich durchgeführt und im Bedarfsfall Budget und laufender Fore-

cast zeitnah angepasst. Durch die zeitnahe Information des Vor-

standes und des Beteiligungsmanagements können notwendige

Maßnahmenpakete kurzfristig erarbeitet und umgesetzt werden. 

Weitere Bausteine des Risikomanagements sind regelmäßige Besuche

der Vorstände bei allen Beteiligungsunternehmen vor Ort, um sich

über deren aktuelle Entwicklung zu informieren. International tätige

Beteiligungen führen mehrmals jährlich Treffen auf Managementebe-

ne durch. Durch einen starken Ausbau der ARQUES Task Force ist es

zudem möglich, bei Schieflagen von Beteiligungsunternehmen mas-

siv und schnell zu intervenieren. Das ARQUES Geschäftsmodell, also

die Beteiligung des jeweiligen Geschäftsführers vor Ort an dem von

ihm zu sanierenden Unternehmen, stellt einen Interessensgleichlauf

mit ARQUES sicher und wirkt somit Risiko minimierend. 

Mit Jahresbeginn 2006 wurde mit der Software Cognos ein kon-

zernweites Controlling-Instrument implementiert. Dies ermöglicht

ab 2006 den direkten Zugriff auf aufbereitete Daten der einzelnen

Gesellschaften oder der Teilkonzerne; ferner ermöglicht es den ver-

antwortlichen Managern der Teilkonzerne, mit Hilfe dieser Soft-

ware Konsolidierungen innerhalb ihrer Teilkonzerne durchzuführen

und somit die Vermögens- und Ertragslage ihrer Gesellschaften

besser zu beobachten. Zudem wird der Vorstand im Jahr 2006

systematisch an einer weiter verbesserten Risikobeobachtung

arbeiten. Es ist der Aufbau einer Konzernrevision geplant.

Sonstige wesentliche Ereignisse

Seit August 2005 hat die Deutsche Prüfstelle für Rechnungslegung

e.V. den Konzernabschluss 2004 der ARQUES Industries AG im Rah-

men einer anlassbezogenen Prüfung untersucht. Diese Untersu-

chung wurde in enger Kooperation mit ARQUES vollzogen und im

Dezember 2005 abgeschlossen. Die Ergebnisse wurden einver-

nehmlich festgestellt und am 3. Februar 2006 im elektronischen

Bundesanzeiger veröffentlicht. Die erforderlichen Anpassungen der

Zahlen des Geschäftsjahres 2004 wurden im Rahmen des hier vor-

liegenden Konzernabschlusses vorgenommen. 

Das Vorstandsmitglied Dr. Dirk Markus wurde am 28. Februar 2005

durch den Aufsichtsrat vom Vorstandsamt abberufen. Finanzielle

Auswirkungen für die Gesellschaft hatte das Ausscheiden nicht, da

der Dienstvertrag bereits vorher geendet hatte.

Am 7. Dezember 2005 wurde die Bestellung von Finanzvorstand Dr.

Stefan Gros vom Aufsichtsrat der ARQUES Industries AG widerru-

fen und sein Dienstvertrag gekündigt. Mit Vertrag vom 27.2.2006

wurde das einvernehmliche Ausscheiden zum 31.3.2006 festgelegt.

Dr. Gros war mit Wirkung zum 1. Juli 2005 zum Vorstand bestellt

worden. Seine Aufgaben werden seither von Dr. Martin Vorderwül-

becke übernommen, der die Funktion des Finanzvorstands bereits

bis zum Eintritt von Dr. Gros ausübte. Die finanziellen Auswirkun-

gen der Beendigung des Dienstvertrages wurden im Jahresab-

schluss 2005 vollumfänglich zurückgestellt. 

Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Mit Closing des Vertrages vom 16. Februar 2006 wurde die bereits

im Dezember 2005 angekündigte 100%ige Übernahme des Ver-

packungsdruckspezialisten Wanfried Druck Kalden GmbH durch die

ARQUES Tochtergesellschaft ARQUANA International Print &

Media AG vollzogen. Wanfried-Druck ist ein Spezialist für die Pro-

duktion und den Druck hochwertiger Verpackungen und Etiketten.
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Hergestellt werden zum Beispiel Papieretiketten, Faltschachteln,

Tafeleinschläge für Schokolade und Systemverpackungen für

Getränke. Die Kunden stammen aus der Lebensmittel- und Tabak-

industrie sowie aus dem Non-Food-Bereich. Die Gesellschaft ver-

fügt über einen hochmodernen Maschinenpark und ein ausgereif-

tes Qualitäts- und Umweltmanagement-System. Die Produktions-

hallen befinden sich auf dem ca. 17.000 m2 großen firmeneigenen

Grundstück.

Am 23. Februar 2006 wurde die Heinrich Heiland GmbH, Magstadt,

übernommen. Die Gesellschaft machte in 2005 einen Umsatz von

knapp EUR 25 Mio.. Heiland produziert vor allem in der Slowakei;

der interessante Zukunftsbereich des Unternehmens sind die selbst

entwickelten Transportschutzhauben für Neuwagen. 

Am 9. März 2005 hat ARQUES die Rohner AG, Basel, erworben. Die-

ses Unternehmen stellt Chemikalien für Kunden aus dem Life-

Science-Bereich sowie Grundstoffchemikalien her und hat im Jahr

2005 einen Umsatz von EUR 32 Mio. erwirtschaftet. 

Am 3. März 2006 wurde die Hottinger Maschinenbau GmbH in

Mannheim gekauft. Hottinger hat im Jahr 2005 einen Umsatz von

ca. EUR 17 Mio. erwirtschaftet und soll gemäß vorläufigem Budget

2006 einen Gewinn von EUR 0,5 Mio. erwirtschaften. Hottinger

stellt in Mannheim Spezialmaschinen für die Gießereitechnik her,

die weltweit exportiert werden.

Ferner hat ARQUANA den Kauf der Kölner Druckerei J.P. Bachem ver-

traglich vereinbart; hier steht noch das so genannte “Closing” aus.

Die ARQUES Industries AG übernahm weiterhin von der Georg

Fischer AG alle Kapitalanteile an der Georg Fischer Schwab GmbH

& Co KG. Die Transaktion erfolgte per 31. März. Das Unternehmen,

ehemals Teil der Unternehmensgruppe GF Piping Systems, produ-

ziert und vertreibt Spülkästen sowie Vorwandsysteme für die

Sanitärtechnik. In den letzten Jahren lag der Umsatz bei rund 11

Mio. EUR, beschäftigt sind 55 Mitarbeiter.

Ausblick

Die bestehenden Beteiligungsunternehmen sind gut in das laufen-

de Geschäftsjahr 2006 gestartet. Das Management erwartet daher

bei diesen Unternehmen einen Umsatzanstieg bei steigender Profi-

tabilität.

Zur Bewältigung des weiteren Wachstums wurden seit dem 2.

Halbjahr 2005 die Akquisitionsabteilung sowie die Task Force per-

sonell verstärkt. Das Akquisitionsnetzwerk konnte  deutlich ausge-

baut werden. Die Akquisitionspipeline ist gut gefüllt, im Bereich

Akquisitionen arbeiten zu Jahresbeginn 2006 sieben vollzeitbe-

schäftige Experten.

Den bereits eingeschlagenen Weg der Akquisition von Unterneh-

men in Umbruch- und Turn-Around-Situationen werden wir weiter

fortsetzen. Mit der verstärkten Akquisitionsmannschaft und den

guten Erfahrungen der letzten zwei Jahre rechnen wir damit, pro

Jahr Unternehmen mit einem annualisiertem Umsatz von ca. EUR

400 - 600 Mio zu erwerben. 

Auf dieser Basis erwartet das Management für das Geschäftsjahr

2006 einen Umsatz in Höhe von EUR 0,78 Mrd. und und ein EBITDA

von EUR 80 Mio. Für das Geschäftsjahr 2007 ist ein Umsatz von

EUR 1,3 Mrd. und ein EBITDA von EUR 130 Mio. geplant.

Die Zukäufe im ersten Quartal 2006 haben den annualisierten

Umsatz um ca. EUR 120 Mio. gesteigert, so dass die Planung für

das erste Quartal 2006 bereits übertroffen wurde. 
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Starnberg, im April 2006
- Der Vorstand -

Dr. Martin Vorderwülbecke                        Dr. Peter Löw                               Markus Zöllner 



 

 

 

 

 

 

 

Jahresabschluss für das Geschäftsjahr 
vom 1. Januar bis 31. Dezember 2005 

 

 

 

 





St
ar

nb
er

g

A
kt

iv
a

Pa
ss

iv
a

31
.1

2.
20

05
31

.1
2.

20
04

31
.1

2.
20

05
31

.1
2.

20
04

€
€

€
€

A
.

A
nl

ag
ev

er
m

ög
en

A
. 

Ei
ge

nk
ap

ita
l 

I.
S

ac
ha

nl
ag

en
I.

G
ez

ei
ch

ne
te

s 
K

ap
ita

l
2.

42
6.

66
7,

00
2.

02
6.

66
7,

00
1.

G
ru

nd
st

üc
ke

, g
ru

nd
st

üc
ks

gl
ei

ch
e 

R
ec

ht
e 

un
d 

B
au

te
n

2.
19

8.
15

5,
20

2.
27

7.
38

2,
00

II.
K

ap
ita

lrü
ck

la
ge

53
.8

89
.4

24
,6

7
9.

90
5.

42
4,

67
ei

ns
ch

lie
ßl

ic
h 

de
r B

au
te

n 
au

f f
re

m
de

n 
G

ru
nd

st
üc

ke
n

III
.

G
ew

in
nr

üc
kl

ag
en

2.
an

de
re

 A
nl

ag
en

, B
et

rie
bs

- u
nd

 G
es

ch
äf

ts
au

ss
ta

ttu
ng

3.
15

7,
41

6.
51

0,
00

1.
ge

se
tz

lic
he

 R
üc

kl
ag

e
93

.9
75

,4
4

93
.9

75
,4

4
2.

20
1.

31
2,

61
2.

28
3.

89
2,

0 0
2.

an
de

re
 G

ew
in

nr
üc

kl
ag

en
1.

63
6.

00
0,

00
0,

00
II.

Fi
na

nz
an

la
ge

n
IV

.
B

ila
nz

ge
w

in
n

5.
41

0.
32

3,
29

4.
04

3.
48

9,
64

1.
A

nt
ei

le
 a

n 
ve

rb
un

de
ne

n 
U

nt
er

ne
hm

en
38

.3
92

.4
94

,3
5

2.
84

5.
82

5,
52

63
.4

56
.3

90
,4

0
16

.0
69

.5
56

,7
5

2.
A

us
le

ih
un

ge
n 

an
 v

er
bu

nd
en

e 
U

nt
er

ne
hm

en
35

.3
78

,2
7

1.
64

6,
00

38
.4

27
.8

72
,6

2
2.

84
7.

47
1,

52
B

.
R

üc
ks

te
llu

ng
en

1.
S

te
ue

rr
üc

ks
te

llu
ng

en
1.

19
5.

01
3,

00
14

5.
00

0,
00

B
.

U
m

la
uf

ve
rm

ög
en

 
2.

so
ns

tig
e 

R
üc

ks
te

llu
ng

en
1.

56
5.

35
5,

00
28

3.
00

0,
00

I.
Fo

rd
er

un
ge

n 
un

d 
so

ns
tig

e 
V

er
m

ög
en

sg
eg

en
st

än
de

2.
76

0.
36

8,
00

42
8.

00
0,

00
1.

Fo
rd

er
un

ge
n 

au
s 

Li
ef

er
un

ge
n 

un
d 

Le
is

tu
ng

en
0,

00
22

.0
42

,2
8

2.
Fo

rd
er

un
ge

n 
ge

ge
n 

ve
rb

un
de

ne
 U

nt
er

ne
hm

en
16

.2
86

.6
43

,9
9

8.
11

1.
95

6,
69

C
.

Ve
rb

in
dl

ic
hk

ei
te

n
3.

so
ns

tig
e 

V
er

m
ög

en
sg

eg
en

st
än

de
57

6.
70

2,
49

1.
05

0.
04

9,
78

1.
V

er
bi

nd
lic

hk
ei

te
n 

au
s 

Li
ef

er
un

ge
n 

un
d 

Le
is

tu
ng

en
46

1.
33

2,
27

11
6.

82
4,

17
II.

W
er

tp
ap

ie
re

 d
es

 U
m

la
uf

ve
rm

ög
en

s
2.

V
er

bi
nd

lic
hk

ei
te

n 
ge

ge
nü

be
r v

er
bu

nd
en

en
 U

nt
er

ne
hm

en
4.

97
7.

93
8,

89
50

0.
00

0,
00

1.
A

nt
ei

le
 a

n 
ve

rb
un

de
ne

n 
U

nt
er

ne
hm

en
1.

02
7.

45
9,

52
0,

00
3.

so
ns

tig
e 

V
er

bi
nd

lic
hk

ei
te

n
15

3.
13

9,
23

11
1.

28
6,

25
III

.
K

as
se

nb
es

ta
nd

, G
ut

ha
be

n 
be

i K
re

di
tin

st
itu

te
n

13
.2

89
.1

77
,5

6
2.

91
0.

25
4,

90
(d

av
on

 a
us

 S
te

ue
rn

 €
 1

0.
96

5,
15

; i
m

 V
J:

 €
 1

3.
20

3,
70

)
31

.1
79

.9
83

,5
6

12
.0

94
.3

03
,6

5
(d

av
on

 im
 R

ah
m

en
 d

er
 s

oz
ia

le
n 

S
ic

he
rh

ei
t

€ 
3.

57
0,

41
; i

m
 V

J:
 €

 6
.3

35
,7

7)
5.

59
2.

41
0,

39
72

8.
11

0,
42

71
.8

09
.1

68
,7

9
17

.2
25

.6
67

,1
7

71
.8

09
.1

68
,7

9
17

.2
25

.6
67

,1
7

A
R

Q
U

ES
 In

du
st

rie
s 

A
kt

ie
ng

es
el

ls
ch

af
t

B
ila

nz
 z

um
 3

1.
 D

ez
em

be
r 2

00
5

Anlage I

0.0412436.001





Anlage II

ARQUES Industries Aktiengesellschaft
Starnberg

Gewinn- und Verlustrechnung für die Zeit
vom 1. Januar bis 31. Dezember 2005

2005 2004

€ €
1. Sonstige betriebliche Erträge 8.239.198,45 4.065.741,06
2. Personalaufwand

a) Löhne und Gehälter -882.163,98 -237.365,22
b) soziale Abgaben und Aufwendungen für Altersversorgung und -35.123,99 -16.999,52

für Unterstützung (davon für Altersversorgung € 3.446,45, im VJ: € 0,00)
3. Abschreibungen

a) auf immaterielle Vermögensgegenstände des Anlagevermögens -82.967,28 -56.329,67
und Sachanlagen

4. Sonstige betriebliche Aufwendungen -3.986.008,01 -2.464.411,99
5. Erträge aus Beteiligungen 2.732.180,00 1.014.500,00

(davon aus verbundenen Unternehmen € 2.732.180,00; im VJ: € 1.014.500,00)
6. Sonstige Zinsen und ähnliche Erträge 1.144.821,67 443.367,64

(davon aus verbundenen Unternehmen € 1.027.702,10; im VJ: € 228.219,53)
7. Zinsen und ähnliche Aufwendungen -119.029,77 -11.515,96

(davon an verbundene Unternehmen € 118.794,48; im VJ: € 3.363,87)
8. Ergebnis der gewöhnlichen Geschäftstätigkeit 7.010.907,09 2.736.986,34
9. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -1.659.543,39 -376.839,76

10. Sonstige Steuern -17.863,00 -11.206,00
11. Jahresüberschuss 5.333.500,70 2.348.940,58
12. Gewinnvortrag 4.043.489,64 3.294.549,06
13. Gewinnausschüttung -2.330.667,05 -1.600.000,00
14. Einstellung in andere Gewinnrücklagen -1.636.000,00 0,00
15. Bilanzgewinn 5.410.323,29 4.043.489,64

 0.0412436.001





  Anlage III 
  Seite 1 

ARQUES Industries Aktiengesellschaft 
Starnberg 

 
Anhang zum Jahresabschluss 

für das Geschäftsjahr 2005 
 
 
 
 
1.  Allgemeine Angaben zur Bilanzierung, Bewertung und 
  Währungsumrechnung 
 
 
1.1  Gliederung 
 
Der Jahresabschluss für das Geschäftsjahr 2005 ist nach den Vorschriften des Handelsgesetzbuches, 
den ergänzenden Vorschriften des AktG und der Satzung aufgestellt worden. Für die Gewinn- und 
Verlustrechnung wurde das Gesamtkostenverfahren gewählt. 
 
Sofern es der Übersichtlichkeit diente, wurden bei Wahlrechten die Angaben im Anhang gemacht. 
 
In der Position Vorräte waren im Vorjahr € 1,00 enthalten. Dieser Betrag wird im Jahresabschluss 
2005 in der Position Sonstige Vermögensgegenstände ausgewiesen. Zur besseren Vergleichbarkeit 
wurde der Vorjahresausweis angepasst. 
 
Seit dem Geschäftsjahr 2005 werden die Mietumsatzerlöse nicht mehr in der Position Umsatzerlöse, 
sondern unter den Sonstigen betrieblichen Erträgen ausgewiesen. Zur besseren Vergleichbarkeit 
wurde der Vorjahresausweis angepasst, hierdurch erhöhte sich die Vergleichszahl des Vorjahres um 
T€ 324 (korrespondierend verminderte sich der Vorjahreswert bei den Umsatzerlösen). 
 
 
 
1.2  Bewertung 
 
Die Bewertungs- und Abschreibungsmethoden wurden gegenüber dem Vorjahr unverändert fortge-
führt. 
 
Die Sachanlagen werden zu Anschaffungs- oder Herstellungskosten einschließlich Nebenkosten, 
abzüglich planmäßiger Abschreibung bewertet. 
 
Vermögensgegenstände mit Anschaffungskosten bis €  410 werden gemäß § 6 Abs. 2 EStG im Jahr 
der Anschaffung voll abgeschrieben. Dabei wird zugleich ihr Abgang unterstellt. 
 
Bei den Sachanlagen werden im Wesentlichen nachstehende Abschreibungssätze und -methoden 
angewendet: 
 
       %   
 - Gebäude 2 – 4  linear 
 - Betriebs- und Geschäftsausstattung 20- 33,3  linear 
 
Das Finanzanlagevermögen wird grundsätzlich mit den Anschaffungskosten zuzüglich der Anschaf-
fungsnebenkosten oder dem beizulegenden niedrigeren Wert angesetzt. 
 

0.0412436.001 



  Anlage III 
  Seite 2 

Die Anschaffungskosten an den Anteilen an der „Imandros“ Vermögensverwaltungs-AG, München,  
(Imandros) in Höhe von T€ 26.232 berechnen sich aus der Anzahl der im Rahmen der Kapitalerhö-
hung gegen Sacheinlage hingegebenen Aktien multipliziert mit dem Börsenkurs am Tag des Einbrin-
gungsbeschlusses der Imandros. 
 
Forderungen und sonstige Vermögensgegenstände sowie Bankguthaben sind zum Nennwert 
unter Berücksichtigung aller erkennbaren Risiken bewertet. 
 
Wertpapiere des Umlaufvermögens sind mit dem niedrigeren Wert aus Anschaffungskosten unter 
Berücksichtigung von Anschaffungsnebenkosten und Marktpreisen angesetzt. Dabei wird das 
Verbrauchsfolgeverfahren LIFO (last-in-first-out) angewandt. 
 
Rückstellungen wurden für erkennbare Risiken nach den Grundsätzen kaufmännischer Vorsicht in 
angemessenem Umfang gebildet. Die Rückstellung für Aktienoptionen wird zeitanteilig über die War-
tezeit aufgebaut, wobei der am Bilanzstichtag gegenüber dem Zeitpunkt der Gewährung gestiegene 
Gesamtwert der Option vollständig passiviert wurde. 
 
Verbindlichkeiten wurden zum Rückzahlungsbetrag angesetzt. 
 
 
1.3  Währungsumrechnung 
 
Forderungen und Verbindlichkeiten in Fremdwährung sind zu Anschaffungskursen oder dem jeweils 
ungünstigeren Kurs am Bilanzstichtag bewertet worden. Aufwendungen und Erträge sind in die Ge-
winn- und Verlustrechnung zum jeweiligen Kurs der Zahlung eingegangen. 
 
 
2.  Erläuterungen und Angaben zu einzelnen Posten der Bilanz  
  und der Gewinn- und Verlustrechnung 
 
Die Entwicklung des Anlagevermögens und die Zusammensetzung der Verbindlichkeiten werden 
nachstehend erläutert: 
 

0.0412436.001 
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2.3  Forderungen und sonstige Vermögensgegenstände 
 
Von den am Geschäftsjahresende bestehenden Forderungen und sonstigen Vermögensgegenstän-
den haben T€ 2.250 eine Restlaufzeit von mehr als einem Jahr. 
 
Die Forderungen gegen verbundene Unternehmen betreffen in Höhe von T€ 128 Forderungen aus 
Lieferungen und Leistungen. 
 
 
2.4  Wertpapiere des Umlaufvermögens 
 
In dieser Position werden ausschließlich Anteile an einem börsennotierten verbundenen Unternehmen 
ausgewiesen, die nach dem Verbrauchsfolgeverfahren LIFO bewertet wurden (Bilanzansatz 
T€ 1.027). Zum 31.12.2005 betrug der Marktwert der Anteile T€ 20.999. 
 
 
2.5  Guthaben bei Kreditinstituten 
 
Bezüglich der Entwicklung der liquiden Mittel sei auf die Kapitalflussrechnung (Anlage 1 zum An-
hang) verwiesen. 
 
 
2.6 Gezeichnetes Kapital 
 
Das gezeichnete Eigenkapital der ARQUES Industries Aktiengesellschaft in Höhe von € 2.426.667,00 
ist eingeteilt in 2.426.667 Stückaktien ohne Nennwert. Die Aktien lauten auf den Inhaber. Die Barkapi-
talerhöhung aus dem genehmigten Kapital 2004/I (Eintragung in das Handelsregister am 13.07.2005) 
und die Kapitalerhöhung durch Sacheinlage aus dem genehmigten Kapital 2005/I (Eintragung in das 
Handelsregister am 24.10.2005) erhöhten im Geschäftsjahr 2005 das Grundkapital von 
€ 2.026.667,00 auf € 2.426.667,00. Es umfasst am Geschäftsjahresende 2.426.667 Inhaber-
Stückaktien, die voll stimm- und dividendenberechtigt sind (hiervon sind 200.000 Aktien noch nicht 
zum Handel zugelassen).  
 
 
2.7 Genehmigtes Kapital 
 
Die Hauptversammlung vom 14. Juli 2005 beschloss die Aufhebung des genehmigten Kapitals 2004/I. 
Ebenfalls durch Beschluss der Hauptversammlung vom 14. Juli 2005 wurde der Vorstand ermächtigt, 
das Grundkapital in der Zeit bis zum 30. Juni 2010 mit Zustimmung des Aufsichtsrates einmalig oder 
in Teilbeträgen um insgesamt bis zu € 1.000.000,00 durch Ausgabe neuer auf den Inhaber lautenden 
Stückaktien zu erhöhen (Genehmigtes Kapital 2005/I). Unter Inanspruchnahme dieses genehmigten 
Kapitals hat der Vorstand am 21. September 2005 eine Erhöhung des Grundkapitals der Gesellschaft 
gegen Sacheinlagen um € 200.000,00 beschlossen. Damit beträgt das genehmigte Kapital 2005/I am 
Geschäftsjahresende € 800.000,00. 
 
 
2.8 Kapitalrücklage 
 
Die Kapitalrücklage erhöhte sich um insgesamt T€ 43.984 auf T€ 53.889 aufgrund der im Geschäfts-
jahr 2005 durchgeführten Kapitalerhöhungen. 
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2.9  Gewinnrücklagen 
 
Die Gewinnrücklagen bestehen aus gesetzlichen Rücklagen in Höhe von € 93.975,44 sowie Gewinn-
rücklagen in Höhe von € 1.636.000,00, deren Dotierung der Gewinnverwendungsbeschluss vom 
14.07.2005 zugrunde liegt. 
 
 
 
2.10 Bilanzgewinn 
 
Der Bilanzgewinn entwickelte sich wie folgt: 
 
   2005 
   € 
Gewinnvortrag   4.043.489,64
Einstellung in andere Gewinnrücklagen   - 1.636.000,00
Gewinnausschüttung   - 2.330.667,05
Jahresüberschuss   5.333.500,70
   5.410.323,29
 
Bezüglich der Entwicklung des Eigenkapitals sei auf den Eigenkapitalspiegel (Anlage 2 zum An-
hang) verwiesen. 
 
Dividendenvorschlag 
 
Vorstand und Aufsichtsrat der ARQUES Industries AG werden den Aktionären auf der Hauptversamm-
lung der Gesellschaft vorschlagen, aus dem Bilanzgewinn der ARQUES Industries AG eine Dividende 
in Höhe von € 2,05 (insgesamt € 4.974.667,35) auszuschütten.  
 
 
2.11  Sonstige Rückstellungen 
 
Die Position setzt sich wie folgt zusammen: 
 
   2005 
   € 
Rückstellung für ausstehende Beratungskosten   54.141,68
Kosten für Jahresabschlussprüfung und -veröffentlichung   311.800,00
Rückstellungen für Maklerkosten Unternehmenserwerbe   562.000,00
Rückstellungen für Abfindungen und Aktienoptionen   585.839,15
Sonstige Rückstellungen für ausstehende Rechnungen   51.574,17
   1.565.355,00
 
 
Aktienoptionsprogramm 
 
Im Berichtsjahr wurde für einen bestimmten Mitarbeiterkreis der ARQUES Gruppe ein Mitarbeiterbetei-
ligungsprogramm in Form von Aktienoptionen eingeführt. Die in das Programm einbezogenen Mitar-
beiter verfügen über das Recht zur Lieferung von Inhaber-Stückaktien der Gesellschaft zu individuell 
vereinbarten Zeitpunkten. Dem Optionsberechtigten wird im Rahmen des Programms fiktiv eine An-
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zahl an Aktien auf einem virtuellen Depot gutgeschrieben und mit dem Aktienkurs zum vereinbarten 
Ausgangsstichtag bewertet. Der sich so ergebende Depotwert wird dann mit dem Depotwert zu einem 
zuvor festgelegten Liefer- und Bewertungsstichtag verglichen. Im Fall der Wertsteigerung erhält der 
Optionsinhaber den Gegenwert der Wertsteigerung in Aktien. Eine Belastung des virtuellen Depots mit 
Depotverlusten wird ausgeschlossen. Die Liefer- und Bewertungszeitpunkte für die Mitarbeiter liegen 
im Regelfall in einem Gesamtzeitraum von drei Jahren in jährlichem Abstand. Die Ansprüche aus der 
Optionsvereinbarung sind mit einem Verwässerungsschutz versehen und entfallen ersatzlos im Fall 
der vorzeitigen Beendigung des Anstellungsvertrages soweit diese Ansprüche nicht bereits entstan-
den oder erfüllt sind.  
 
 
 
2.12  Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen und sonstige Verbindlichkeiten 
 
Die Verbindlichkeiten sind alle binnen eines Jahres fällig (vgl. im Detail den Verbindlichkeitenspiegel 
unter Abschnitt 2.2). 
 
 
 
2.13 Gewinn- und Verlustrechnung 
 
In der Position sonstige betriebliche Erträge sind im Wesentlichen Erträge aus dem Abgang von 
Wertpapieren des Umlaufvermögens an Dritte mit T€ 4.746 enthalten, desgleichen Erträge aus der 
Hingabe dieser Wertpapiere als Akquisitionswährung im Zusammenhang mit dem Erwerb eines Un-
ternehmens (T€ 1.368). Weiterhin enthält diese Position Erträge aus der Rückzahlung von Forderun-
gen an verbundene Unternehmen in Höhe von T€ 1.760, die im Rahmen des Beteiligungserwerbs von 
ARQUES Industries Aktiengesellschaft für einen geringen Kaufpreis erworben wurden. 
 
Die Position sonstige betriebliche Aufwendungen setzt sich zusammen aus Rechts-, Beratungs- 
und Abschlusskosten in Höhe von T€ 1.092, Abschreibungen auf Forderungen in Höhe von T€ 973 
und Verwaltungskosten in Höhe von T€ 1.921. 
 
In der Position Zinsen und ähnliche Erträge sind Zinserträge aus verbundenen Unternehmen in 
Höhe von  € 1.027.702,10 enthalten. 
 
Die Erträge aus Beteiligungen beinhalten ausschließlich Gewinnausschüttungen von verbundenen 
Unternehmen. 
 
Die Position Zinsen und ähnliche Aufwendungen enthält in Höhe von € 118.794,48 Zinsaufwen-
dungen an verbundene Unternehmen.  
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3.  Sonstige Angaben 
 
 
3.1  Haftungsverhältnisse und sonstige finanzielle Verpflichtungen 

 
Am 31. Dezember 2005 bestanden nach den uns erteilten Angaben und unseren Feststellungen fol-
gende Eventualverbindlichkeiten im Sinne des § 251 HGB: 
  
Aufgrund des im Geschäftsjahr 2005 aufgelegten Aktienoptionsprogramms besteht für die Jahre 2006 
ff. gegenüber einem ausgewählten Mitarbeiterkreis die Verpflichtung zur Lieferung von Aktien, wenn 
die in den Optionsplänen niedergelegten Bedingungen über die Entwicklung des Aktienkurses der 
ARQUES Industries Aktiengesellschaft eintreten. Derzeit kann die Höhe der Verpflichtung aufgrund 
der Unsicherheit über die zukünftige Aktienkursentwicklung nicht genau beziffert werden. Hinsichtlich 
der zum Bilanzstichtag bilanzierten Rückstellungen für Aktienoptionen sei auf Abschnitt 2.11 verwie-
sen. 
 
Gegenüber einem Lieferanten einer ehemaligen Enkelgesellschaft der ARQUES Industries Aktienge-
sellschaft besteht eine Bürgschaft in Höhe von T€ 250. Die Bürgschaft ist befristet bis zum 9. Novem-
ber 2006. Die Sicherheitsleistung in Höhe von ca. 35 % des Bürgschaftsbetrages wurde von der En-
kelgesellschaft der ARQUES Industries Aktiengesellschaft zur Verfügung gestellt. 
 
Gegenüber der Arques Consult Aktiengesellschaft, einer 100%-igen Tochtergesellschaft, besteht auf-
grund eines Hauptversammlungsbeschlusses vom 17.02.2006 eine Kapitaleinzahlungsverpflichtung in 
Höhe von T€ 1.300. 
 
 
 
3.2  Organe der ARQUES Industries AG 

 
 
Vorstand  

 
Dr. Dr. Peter Löw, Kaufmann, Starnberg 
Vorsitzender des Vorstands 
 
Aufsichtsratsmitglied bei folgenden Unternehmen:  
ARQUANA International Print & Media AG (Vors.), Starnberg, Arques Industries Capital AG 
(Vors.), Starnberg, „Imandros“ Vermögensverwaltungs-AG (Vors.), München, MDI Mediterra-
nean Direct Invest AG (Vors.), Starnberg, WS 3021 Vermögensverwaltung AG (Vors.), Starn-
berg, WS 3022 Vermögensverwaltung AG (Vors.), Starnberg, XERIUS Bioscience AG, Bre-
men, Zugspitze 66. VV AG (Vors.), München, Internet Communities AG, Starnberg, The 
Growth Group AG, Starnberg, TEK AG, Starnberg 
 
 
Dr. Martin Vorderwülbecke, Rechtsanwalt, München, Akquisitionsvorstand der ARQUES 
Industries AG, stellvertretender Vorsitzender des Vorstandes 
 
Aufsichtsratsmitglied bei folgenden Unternehmen:  
ARQUANA International Print & Media AG (stellv. Vors.), Starnberg, MDI Mediterranean Direct 
Invest AG, Starnberg, SOMMER Holding AG (Vors.), Bielefeld, tiscon AG Infosystems (Vors.), 
Neu-Ulm, XERIUS Bioscience AG (stellv. Vors.), Bremen, Evotape S.p.a., San Pietro 
Mosezzo / Italien 
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Markus Zöllner, Wirtschaftsingenieur, Bichl (ab 1. Januar 2005), Vorstand Operations 
der ARQUES Industries AG 
 
Aufsichtsrats- bzw. Beiratsmitglied bei folgenden Unternehmen:  
ARQUANA International Print & Media AG, Starnberg, Arques Industrie Asset AG (stellv. 
Vors.), Starnberg, Arques Industrie Wert Beteiligungs AG (stellv. Vors.), Starnberg, Arques In-
dustries Capital AG (stellv. Vors.), Starnberg, GOLF HOUSE Direktversand GmbH ( Beirat), 
Hamburg, SOMMER Holding AG (stellv. Vors.), Bielefeld, XERIUS Bioscience AG, Bremen, 
Zugspitze 66. VV AG, München 
 
 
Dr. Dirk Markus, Kaufmann, München (bis 28. Februar 2005), Finanzvorstand der AR-
QUES Industries AG 
 
 
Dr. Stefan Gros, Kaufmann, Valley (ab 1. Juli 2005 bis 07. Dezember 2005), Finanzvor-
stand der ARQUES Industries AG 
  
 
 
 
Aufsichtsrat 

 
Steven Wilkinson, Kaufmann, Pöcking (Vorsitzender des Aufsichtsrats) 

Vorstand Buchanan Capital Holding AG, Starnberg 
 Director Buchanan Holdings Ltd., Ballasalla, Isle of Man (GB) 

Aufsichtsratsmitglied Ludwig Beck am Rathauseck-Textilhaus Feldmeier AG, Mün-
chen 
Non Executive Director Blackpool Pleasure Beach Holding Ltd. 

 
Prof. Dr. Michael Judis, Rechtsanwalt, München (stellvertretender Vorsitzender) 
 
Matthias Spindler, Immobilienökonom (ebs), München 
 Leiter Investment der Comfort München GmbH, München  
 
Dr. Gerd Fischer, Rechtsanwalt, München 
 Aufsichtsratsvorsitzender der Demos AG, Seeshaupt 
 
Bernhard Riedel, Rechtsanwalt, München (ab 14. Juli 2005) 
 
Oliver Gorny, Kaufmann, Herrsching (bis 14. Juli 2005) 
 
Dr. Friedrich-Carl Wachs, Kaufmann, München (bis 16. November 2005) 
 Vorstand der Premiere AG, München (bis 30. Juni 2005) 

Vorstandsvorsitzender der ARQUANA International Print & Media AG (ab 16. Novem-
ber 2005), Starnberg 
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3.4  Gesamtbezüge der Organe 
 
Die Bezüge des Vorstands der ARQUES Industries AG beliefen sich im Geschäftsjahr 2005 auf ins-
gesamt T€ 532. Es handelt sich ausschließlich um erfolgsunabhängige Vergütungen. 
 
Davon entfielen auf den Vorstandsvorsitzenden Herrn Dr. Dr. Löw T€ 100. Herr Dr. Vorderwülbecke 
erhielt T€ 168, Herr Dr. Markus erhielt 14 T€, Herr Markus Zöllner erhielt T€ 158 und Herr Dr. Stefan 
Gros erhielt T€ 92. 
 
Zum Bilanzstichtag wurde eine Rückstellung für Abfindungen in Höhe von T€ 225 für das ausgeschie-
dene Vorstandsmitglied Herr Dr. Stefan Gros passiviert. 
 
Der Aufsichtsrat erhielt im Geschäftsjahr 2005 keine Vergütung 
. 
 
3.5  Beteiligungsverhältnisse 
 
Eine Aufstellung über die Beteiligungen mit allen Pflichtangaben wird beim Handelsregister München 
unter Nummer B 146 911 hinterlegt. 
 
 
 
3.6  Arbeitnehmer 
 
Im Jahresmittel wurden beschäftigt: 
 
 Angestellte 3
 
 
3.7 Entsprechenserklärung zum Deutschen Corporate Governance Kodex 
 
Vorstand und Aufsichtsrat haben im März 2006 gemäß § 161 AktG ihre jährliche Erklärung zu den 
Empfehlungen  der "Regierungskommission Deutscher Corporate Governance Kodex" abgegeben 
und den Aktionären im Internet zugänglich gemacht. 
 
 
3.8 Honorar Konzernabschlussprüfer 
 
Das im Geschäftsjahr als Aufwand erfasste Honorar für den Abschlussprüfer beläuft sich auf 
€ 162.773,45 und betrifft mit 
 
• € 140.000,00 die Abschlussprüfung, 
• € 15.300,00 Steuerberatungsleistungen sowie mit 
• € 7.473,45 sonstige Leistungen. 
 
 
3.9 Angaben gemäß § 160 Abs. 1 Nr. 8 AktG 

 
Im Geschäftsjahr 2005 erfolgten folgende Meldungen bezüglich der Über- und der Unterschreitung 
von Schwellen der Stimmrechtsanteile gemäß § 21 WpHG: 
 
Die LOTUS Aktiengesellschaft, München, hat gemäß § 21 WpHG mitgeteilt, dass ihr am 28. Juni 2005 
(Tag der erstmaligen Zulassung der Aktien zum geregelten Markt) insgesamt 10,15 % der Stimmrech-
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te gehören. Der Stimmrechtsanteil veränderte sich gemäß separater Mitteilung am 13. Juli 2005 auf 
6,8 % bzw. am 29. August 2005 auf 3,9 %. 
 
Die DEUTSCHER INVESTMENT-TRUST Gesellschaft für Wertpapieranlagen mbH, Frankfurt, hat 
gemäß § 21 WpHG mitgeteilt, dass ihr seit dem 20. September 2005 insgesamt 5,06 % der Stimm-
rechte gehören. Der Stimmrechtsanteil veränderte sich gemäß separater Mitteilung am 11. Oktober 
2005 auf 4,81 % bzw. am 21. November 2005 auf 4,87 %. 
 
Der Vorstand Dr. Dr. Peter Löw, Starnberg, hat gemäß § 21 WpHG mitgeteilt, dass ihm zum 28. Juni 
2005 insgesamt 38,8 % der Stimmrechte gehören. Der Stimmrechtsanteil veränderte sich gemäß se-
parater Mitteilung am 21. November 2005 auf 21,46 %. Am Bilanzstichtag hielt Dr. Dr. Peter Löw 
21,77 % der Stimmrechte. 
 
Die Buchanan Holdings Ltd., Ballasalla, Isle of Man, hat gemäß § 21 WpHG mitgeteilt, dass ihr am 28. 
Juni 2005 insgesamt 13,47 % der Stimmrechte gehörten. Der Stimmrechtsanteil veränderte sich ge-
mäß separater Mitteilung am 11. Juli 2005 auf 0 %, am 13. Juli 2005 auf 9,76 %, am 29. August 2005 
auf 4,86 %, am 21. November 2005 auf 8,09 % bzw. am 29. November 2005 auf 3,8 %. 
 
 
 
Starnberg, den 31. März 2006 
 
 ARQUES Industries AG 
 Vorstand 
 
 
 
 Dr. Dr. Peter Löw  Dr. Martin Vorderwülbecke Markus Zöllner 
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ARQUES Industries Aktiengesellschaft
Starnberg Anlage 1 

zum Anhang
Kapitalflussrechnung für die Zeit
vom 1. Januar bis 31. Dezember 2005

31.12.2005        
in €

 31.12.2004         
in T€

1. Periodenergebnis 5.333.500,70 2.349
2. +/– Abschreibungen/Zuschreibungen auf Gegenstände des 

Anlagevermögens 82.967,28 56

3. +/– Zunahme/Abnahme der Rückstellungen 2.207.368,00 243
4. +/– Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen/Erträge 973.212,17 0
5. –/+ Gewinn/Verlust aus dem Abgang von Gegenständen des 

Anlagevermögens 19.550,41 45

6. –/+ Zunahme/Abnahme der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 
sowie anderer Aktiva, die nicht der Investitions- oder 
Finanzierungstätigkeit zuzuordnen sind

-9.679.969,42 -3.622

7. +/– Zunahme/Abnahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und 
Leistungen sowie anderer Passiva, die nicht der Investitions- oder 
Finanzierungstätigkeit zuzuordnen sind

4.989.299,97 120

8. = Cashflow aus laufender Geschäftstätigkeit 3.925.929,11 -809
9. + Einzahlungen aus Abgängen von Gegenständen des 

Sachanlagevermögens 0,00 784

10. – Auszahlungen für Investitionen in das Sachanlagevermögen -387,89 -2.233
11. + Einzahlungen aus Abgängen von Gegenständen des 

Finanzanlagevermögens 171.554,83 0

12. – Auszahlungen für Investitionen in das Finanzanlagevermögen -9.539.506,34 -3.566
13. = Cashflow aus der Investitionstätigkeit -9.368.339,40 -5.015
14. + Einzahlungen aus Eigenkapitalzuführungen 18.152.000,00 10.240
15. – Auszahlungen an Unternehmenseigner -2.330.667,05 -1.600
16. = Cashflow aus der Finanzierungstätigkeit 15.821.332,95 8.640
17. Zahlungswirksame Veränderungen des Finanzmittelfonds (Summe 

aus 8, 13, 16) 10.378.922,66 2.816

18. + Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 2.910.254,90 94
19. = Finanzmittelfonds am Ende der Periode 13.289.177,56 2.910

0.0412436.001
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Sitz Kapitalanteil in % Kapitalanteil in % Eigenkapital Ergebnis
(direkt) (indirekt) Währung zum 31.12.05 *) 2005 *)

Konzern-Muttergesellschaft
1 ARQUES Industries Aktiengesellschaft Starnberg - - TEUR 63.456 5.334

Konsolidierungskreis

2
Arquana International Print & Media AG (vormals: Circel 
Grundstücks- und Vermögensverwaltung AG) Starnberg 79,7547%  - TEUR 2.385 158

3
   - Nord Druck Mitarbeiter GmbH (vormals: Sommer Service 
Systeme GmbH / zukünftig: ARQUEM Management GmbH) Starnberg  - 100,0000% TEUR 3 2

4
   - ARQUANA Technology GmbH (vormals: Nord Druck 
Management GmbH bzw. Petersberg 270. VV GmbH) Starnberg  - 100,0000% TEUR 22 -3

5    - Johler Druck GmbH Neumünster  - 100,0000% TEUR 2.908 -555

6
      - Nord Offset Druck GmbH (vormals: Arques Industrie Consult 
GmbH) Ellerbeck  - 100,0000% TEUR 23 -2

7    - Arques Verwaltungsgesellschaft mbH Starnberg  - 100,0000% TEUR 8 -17
8       - Evry Rotatives S.A.S. Bondoufle / Frankreich  - 100,0000% TEUR -1.778 -645
9    - SOCHOR GROUP GmbH Zell am See / Österreich 1,8000% 98,2000% TEUR -3.538 -5.469

10 Arques Asset Beteiligungs GmbH Starnberg 100,0000%  - TEUR 23 -2
11 Arques Asset Invest GmbH Starnberg 100,0000%  - TEUR 23 -2

12
Arques Asset Verwaltungs GmbH (vormals: Arques Invest Finanz 
GmbH) Starnberg 100,0000%  - TEUR 23 -2

13 Arques Beteiligungs Finanz GmbH Starnberg 100,0000%  - TEUR 23 -2
14 Arques Capital GmbH Starnberg 100,0000%  - TEUR 23 -2
15 Arques Commercial GmbH Starnberg 100,0000%  - TEUR 9 -3
16 Arques Consult AG Starnberg 100,0000%  - TEUR -1.253 -1.154
17 Arques Finanz GmbH (vormals: WS 3020 GmbH) Starnberg 100,0000%  - TEUR 2.484 -41

18
   - Arques Sport Handelsgesellschaft mbH (vormals: Karstadt 
Sport Handelsgesellschaft mbH) Starnberg  - 100,0000% TEUR 5.561 11

19       - GOLF HOUSE Direktversand GmbH Hamburg  - 74,9000% TEUR -12.450 -5.027

20
Arques Immobilien Verwaltungs GmbH (vormals: WS 2017 
Vermögensverwaltung GmbH) Starnberg 100,0000%  - TEUR 23 0

21
Arques Immobilien GmbH & Co. KG (vormals: WS 4002 
Vermögensverwaltung GmbH & Co. Consult KG) Starnberg 100,0000%  - TEUR 0 0

22 Arques Immobilien Wert Beteiliungs GmbH Starnberg 100,0000%  - TEUR 22 -2
23 Arques Immobilien Wert GmbH & Co. KG Starnberg 100,0000%  - TEUR 0 -2
24 Arques Industrie Asset AG Starnberg 100,0000%  - TEUR 48 -2
25 Arques Industrie Wert Beteiligungs AG Starnberg 100,0000%  - TEUR 48 -2
26 Arques Industries Capital AG Starnberg 100,0000%  - TEUR 42 -8
27 Arques Invest GmbH Starnberg 100,0000%  - TEUR 23 -2
28 Arques Invest Beteiligungs GmbH Starnberg 100,0000%  - TEUR 23 -2
29 Arques Invest Central GmbH Starnberg 100,0000%  - TEUR 23 -2
30 Arques Invest Consult GmbH Starnberg 100,0000%  - TEUR 23 -2
31 Arques Invest Verwaltungsgesellschaft mbH Starnberg 100,0000%  - TEUR 23 -2
32 Arques Süd Beteiligungs GmbH Starnberg 100,0000%  - TEUR 23 -2
33 Arques Task Force GmbH Starnberg 100,0000%  - TEUR -8 -33
34 Arques Wert Central GmbH Starnberg 100,0000%  - TEUR 23 -2
35 Arques Wert Consult GmbH Starnberg 99,1090%  - TEUR 16 -5
36    - E. Missel GmbH & Co. KG Fellbach / Stuttgart  - 90,0000% TEUR 2.193 1.257
37 Arques Wert Finanz GmbH Starnberg 100,0000%  - TEUR 27 754
38 Arques Wert Industrie GmbH Starnberg 100,0000%  - TEUR 23 -2
39 Arques Wert Industriebeteiligungs GmbH Starnberg 100,0000%  - TEUR 23 -2
40 Arques Wert Invest GmbH Starnberg 99,1090%  - TEUR 2.385 1.340
41 "Imandros" Vermögensverwaltungs-AG München 100,0000%  - TEUR 23.884 -15
42    - SOMMER Vermögensgesellschaft mbH & Co. KG Bielefeld  - 94,0000% TEUR -2.012 1.201
43       - Sommer Verwaltungs GmbH Bielefeld  - 100,0000% TEUR 58 -1
44       - SOMMER Holding AG Bielefeld  - 100,0000% TEUR 45 0
45       - Sommer Produktions AG & Co. KG München  - 100,0000% TEUR 2.962 476
46          - Fahrzeugwerk Laucha Beteiligungs-GmbH Laucha  - 100,0000% TEUR 41 1

47             - Sommer Fahrzeugwerk Laucha GmbH & Co. KG Laucha  - 100,0000% TEUR 302 504
48             - Sommer Fahrzeugbau GmbH & Co. KG Bielefeld  - 100,0000% TEUR 1.404 -4.213
49                - Sommer France S.A.R.L. Marmoutier / Frankreich  - 100,0000% TEUR 672 -78
50          - Sommer GmbH & Co. Beteiligungsgesellschaft KG Bielefeld  - 100,0000% TEUR 438 -5

51             - ZAO Novtruck (geschlossene Aktiengesellschaft)
Welikiy Novgorod / Russische 

Förderation  - 100,0000% T RUB -6.570 -8.999
52             - Sommer Polska Sp.z.o.o. Brzeznio / Polen  - 100,0000%  T PLN -5.890 -3.861
53             - Sokol Sp.z.o.o. Brzeznio / Polen  - 100,0000% T PLN 772 -4
54             - Sommer South East Europe SRL Bragadiru / Rumänien  - 100,0000%  T RON -77 -468

55
Schierholz-Translift Holding GmbH (vormals: Arques Investment 
GmbH) Starnberg 100,0000%  - TEUR 20 -1

56
SKW Stahl-Metallurgie Holding GmbH (vormals: Arques 
Beteiligungs-GmbH bzw. WS 4002 GmbH) Unterneukirchen 99,0100%  - TEUR 1.025 -5

57
   - SKW Stahl-Metallurgie GmbH (vormals: SKW Stahl-Technik 
Verwaltungs GmbH) Unterneukirchen  - 100,0000% TEUR 2.110 3.393

58    - SKW France S.A.S. Solesmes / Frankreich  - 100,0000% TEUR 6.590 -95
59       - Affival S.A.S. Solesmes / Frankreich  - 100,0000% TEUR 13.378 2.706
60          - Affival Inc. Amherst / USA  - 100,0000% T USD 9.071 3.783
61          - Affival KK Tokyo / Japan  - 100,0000% T JPY 1.069.948 451.352
62          - Affival Korea Co. Ltd. Soul / Korea  - 100,0000% T KRW 63.045 6.593
63 Arques Mediterranean Investments Ltd. Xbiex / Malta 99,9800%  - T MTL 16 -21
64    - Arques Value Invest Ltd. Xbiex / Malta  - 99,9500% T MTL 4.194 4.192

65
teutonia Kinderwagenfabrik GmbH (vormals: BRITAX-teutonia 
Kinderwagenfabrik GmbH) Hiddenhausen 89,0100%  - TEUR 416 -1.179

66    - teutonia Polska Sp.z.o.o. Wloclawek / Polen  - 100,0000% T PLN -1.842 -495
67 tiscon AG Infosystems Neu-Ulm 77,9400%  - TEUR 5.034 -2.987
68    - WISTEC Consulting und Systemtechnologie GmbH Neu-Ulm  - 100,0000% TEUR -1.680 73
69 WS 2018 Vermögensverwaltung GmbH Starnberg 100,0000%  - TEUR 15 -7
70    - Jahnel Holding GmbH Bochum  - 86,4000% TEUR 17 4

71
   - Jahnel-Kestermann Verwaltungsgesellschaft mbH (vormals: 
Jahnel-Kestermann Getriebewerke GmbH) Bochum  - 86,4000% TEUR -8 -9

72       - Jahnel-Kestermann Getriebewerke GmbH & Co. KG Bochum  - 100,0000% TEUR -2.753 -2.415
73 WS 3021 Vermögensverwaltung AG Starnberg 99,1100%  - TEUR 1.168 -26
74    - Colordruck Pforzheim Verwaltungs GmbH Pforzheim  - 94,0000% TEUR 502 3
75    - Colordruck Pforzheim GmbH & Co. KG Pforzheim  - 94,0000% TEUR 428 -1.315
76       - Colordruck Grundstücks Verwaltungs GmbH Pforzheim  - 100,0000% TEUR 21 -1
77       - Colordruck Immobilien GmbH & Co. KG Pforzheim  - 100,0000% TEUR 16.210 -146
78 WS 3022 Vermögensverwaltung AG Starnberg 99,0100%  - TEUR 2.785 -62

ARQUES Industries Aktiengesellschaft
Starnberg

Anteilsbesitzliste zum 31.12.2005
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79    - ddp Deutscher Depeschendienst GmbH Berlin  - 100,0000% TEUR 22 -894
80    - ddp Journalisten GmbH Berlin  - 100,0000% TEUR 41 -234
81    - ddp ttx production GmbH Berlin  - 100,0000% TEUR 54 -72
82    - ddp/Dow Jones Wirtschaftsnachrichten GmbH Berlin  - 50,1000% TEUR 70 26

83
   - getaklik Medien GmbH (vormals: WS 2020 
Vermögensverwaltung GmbH) Starnberg  - 100,0000% TEUR 1.334 28

84    - sportart gmbH Teltow  - 100,0000% TEUR -52 -243
85    - colourpress.com A/S Haderslev / Dänemark  - 75,2000% T DKK -610 -215
86 Xerius BioScience AG (künftig: Xerius  AG) Bremen 79,2080%  - TEUR 332 -38
87 WS 5001 Limited Birmingham / England 100,0000%  - TEUR 4 -2
88 WS 5002 Limited Birmingham / England 100,0000%  - TEUR -1 -1

89
MDI Mediterranean Direct Invest AG (vormals: Schierholz-Translift 
AG bzw. WS 3018 Vermögensverwaltung AG) Starnberg 70,0000% 30,0000% TEUR 597 743

90    - Zugspitze 66. V V AG München  - 89,1090% TEUR 39 -11
91       - Evotape S.p.a. San Pietro Mosezzo / Italien  - 100,0000% TEUR 7.464 -4.430

92
Schierholz-Translift Global Manufacturing & Finance AG (vormals: 
Agria AG) Baar / Schweiz 90,1524% 3,2825% T CHF 2.161 -1.432

93 Arques Industrie Finanz GmbH Starnberg 99,1090%  - TEUR 13 -12
94    - SKS Stakusit Bautechnik GmbH Duisburg  - 85,0000% TEUR -7.791 1.618

95    - SKS-Stakusit AGmbH 
Moskau / Russische 

Förderation  - 100,0000% T RUB 22.648 -3.663

96
   - SKS Stakusit Hellas-Rolladen und Balkonanlagen 
Einmanngesellschaft mbH Nea Magnisia / Griechenland  - 100,0000% T EUR 79 -21

97    - SKS Stakusit-Polska Sp.z.o.o. Wroclaw / Polen  - 100,0000% T PLN 3.700 12
98    - SKS-Stakusit RO SRL Braslov / Rumänien  - 100,0000% T RON 2.045 437

At-equity
Jamshedpur Injection Powder Ltd. Jamshedpur / Indien  - 30,2222% T INR 1) 262.930.548 104.343.148

Nicht konsolidierte Unternehmen

1 SKS Stakusit Bautechnik Beteiligungs GmbH i.L. (in Liquidation) Duisburg  - 100,0000% TEUR 2)
2 Affival do Brasil Ltda. (keine operative Tätigkeit) Rio de Janeiro / Brasilien  - 99,9999% 2)

3 SKW La Roche de Rame S.A.S. (in Insolvenz)
La Roche de Rame / 

Frankreich  - 100,0000% T EUR 2)
4 SKS-Stakusit GmbH (keine operative Tätigkeit) Fürstenfeld / Österreich  - 100,0000% T EUR 2)

5 SKS-Stakusit GUS GmbH (keine operative Tätigkeit)
St. Ljuberzy / Russische 

Förderation  - 100,0000% T RUR 2)
6 SKS-Stakusit Ukraine GmbH (keine operative Tätigkeit) Kiew / Ukraine  - 100,0000% T UAH 2)
7 Golf House Schweden A.B. (keine operative Tätigkeit) Stockholm / Schweden  - 100,0000% T SK 2)

*) Die Werte bei den inländischen verbundenen Unternehmen entsprechen den nach handelsrechtlichen Vorschriften aufgestellten Abschlüssen zum 31.12.2005. 
    Die ausländischen Abschlüsse basieren grundsätzlich auf local gaap.
    Folgende Abschlüsse wurden auf Basis der IFRS-Konsolidierungspakete einbezogen: Evry, Affival Inc., Clourpress, Evotape, Imandros, Sommer Novtruck
    Folgende Abschlüsse beinhalten Rumpfgeschäftsjahre: Johler (8-12/2005), Sochor (3-12/2005), Nord Offset Druck (3-12/2005), Zugspitze (4-12/2005),
    Arques Ind. Invest AG (1-8/2005), Arques Task Force GmbH (4-12/2005), Arques Industrie Finanz GmbH (3-12/2005), Arques Industrie Capital AG (9-12/2005),
    Arques Finanz GmbH (5-12/2005), Arques Verwaltungsgesellschaft mbH (5-12/2005)
1) Abschluss zum 31.3.2005
2) Zum 31.12.2005 sind keine aktuellen Angaben verfügbar.

Stichtagskurs Durchschnittskurs
Umrechnungskurse der Fremdwährungen 31.12.2005 2005

Schweiz CHF 1,5551 1,5483
Tschechien CZK 29 29,782
Dänemark DKK 7,4605 7,4518
Großbritanien GBP 0,6853 0,6838
Indien INR 53,92 55,09
Japan JPY 138,9 137,101
Korea KRW 1184,42 1275,91
Malta MTL 0,4293 0,4299
Polen PLN 3,86 4,023
Rumänien RON 3,6802 3,6209
Russland RUB 33,92 35,1884
Ukraine UAH 5,9716 6,3708
USA USD 1,1797 1,2441
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Bestätigungsvermerk des Abschlussprüfers 

Wir haben den Jahresabschluss - bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie 
Anhang - unter Einbeziehung der Buchführung und den Lagebericht der ARQUES Industries 
Aktiengesellschaft, Starnberg, der mit dem Konzernlagebericht zusammengefasst ist, für das 
Geschäftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2005 geprüft. Die Buchführung und die Aufstel-
lung von Jahresabschluss und zusammengefasstem Lagebericht nach den deutschen handels-
rechtlichen Vorschriften und den ergänzenden Bestimmungen der Satzung liegen in der Ver-
antwortung des Vorstands der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von 
uns durchgeführten Prüfung eine Beurteilung über den Jahresabschluss unter Einbeziehung 
der Buchführung und über den zusammengefassten Lagebericht abzugeben. 

Wir haben unsere Jahresabschlussprüfung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut 
der Wirtschaftsprüfer (IDW) festgestellten deutschen Grundsätze ordnungsmäßiger Abschluss-
prüfung vorgenommen. Danach ist die Prüfung so zu planen und durchzuführen, dass Unrich-
tigkeiten und Verstöße, die sich auf die Darstellung des durch den Jahresabschluss unter Be-
achtung der Grundsätze ordnungsmäßiger Buchführung und durch den zusammengefassten 
Lagebericht vermittelten Bildes der Vermögens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, 
mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Prüfungshandlungen wer-
den die Kenntnisse über die Geschäftstätigkeit und über das wirtschaftliche und rechtliche Um-
feld der Gesellschaft sowie die Erwartungen über mögliche Fehler berücksichtigt. Im Rahmen 
der Prüfung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsys-
tems sowie Nachweise für die Angaben in Buchführung, Jahresabschluss und zusammenge-
fasstem Lagebericht überwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Prüfung umfasst 
die Beurteilung der angewandten Bilanzierungsgrundsätze und der wesentlichen Einschätzun-
gen des Vorstands sowie die Würdigung der Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses und 
des zusammengefassten Lageberichts. Wir sind der Auffassung, dass unsere Prüfung eine 
hinreichend sichere Grundlage für unsere Beurteilung bildet. 

0.0412436.001 
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Unsere Prüfung hat zu keinen Einwendungen geführt. 

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prüfung gewonnenen Erkenntnisse entspricht  
der Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften und den ergänzenden Bestimmungen der 
Satzung und vermittelt unter Beachtung der Grundsätze ordnungsmäßiger Buchführung ein 
den tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild der Vermögens-, Finanz- und Ertragslage 
der Gesellschaft. Der zusammengefasste Lagebericht steht in Einklang mit dem Jahresab-
schluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft und stellt die 
Chancen und Risiken der zukünftigen Entwicklung zutreffend dar. 

München, den 31. März 2006 
PricewaterhouseCoopers 
Aktiengesellschaft 
Wirtschaftsprüfungsgesellschaft 

 

(Hartmann) (ppa. Schwarzfischer) 
Wirtschaftsprüfer Wirtschaftsprüfer 
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