FORST EBNATH AKTIENGESELLSCHAFT
BRANDER STRASSE 1 - 95683 EBNATH

GESCHAFTSBERICHT

flr das Geschéftsjahr 2005/2006 — 100. Geschéftsjahr —

Die Aktionare unserer Gesellschaft werden hierdurch zu der am Donnerstag, den 15. Februar 2007, 16.30 Uhr, in der Baye-
rischen Hypo- und Vereinsbank AG, 81925 Miinchen, Haus Ost, ArabellastraBe 14, im GroBen Sitzungssaal stattfindenden

ordentlichen Hauptversammiung

eingeladen.

Tagesordnung:

1. Vorlage des festgestellten Jahresabschlusses und des Lageberichts fiir das Geschéftsjahr 2005/2006 sowie des Berichts des Auf-
sichtsrats.
Diese Unterlagen kénnen im Internet unter www.forst-ebnath.de als Bestandteile des Geschéftsberichts der Forst Ebnath AG eingesehen
werden.

2. Beschlussfassung liber die Verwendung des Bilanzgewinns aus dem Geschaftsjahr 2005/2006.
Aufsichtsrat und Vorstand schlagen vor, den Bilanzgewinn von EUR 838.852,87 wie folgt zu verwenden:
ca. 35,27% Dividende auf das gezeichnete Kapital
von EUR 594.000,00 (3,88 EUR/Aktie) EUR  209.520,00
Einstellung in die anderen Gewinnrlicklagen EUR  629.332,87

3. Beschlussfassung liber die Entlastung des Vorstands fiir das Geschaftsjahr 2005/2006.
Aufsichtsrat und Vorstand schlagen vor, dem Vorstand fiir diesen Zeitraum Entlastung zu erteilen.

4. Beschlussfassung liber die Entlastung des Aufsichtsrats fiir das Geschaftsjahr 2005/2006.
Aufsichtsrat und Vorstand schlagen vor, den im Geschaftsjahr 2005/06 amtierenden Mitgliedern des Aufsichtsrats fur diesen Zeitraum
Entlastung zu erteilen.

5. Wahl des Abschlusspriifers fiir das Geschaftsjahr 2006/2007.
Der Aufsichtsrat schlagt die Wahl der
KPMG Bayerische Treuhandgesellschaft Aktiengesellschaft
Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Minchen,
vor.

Teilnahme an der Hauptversammlung und Ausiibung des Stimmrechts.

Zur Teilnahme an der Hauptversammlung und zur Austbung des Stimmrechts sind diejenigen Aktionare berechtigt, die sich spatestens bis zum
Ablauf des 08. Februar 2007 unter der unten mitgeteilten Adresse anmelden und ihren Anteilsbesitz nachweisen. Als Nachweis ist eine in Textform
erstellte Bescheinigung des Anteilsbesitzes in deutscher oder englischer Sprache durch das depotfiihrende Institut ausreichend. Der Nachweis
Uber nicht in Girosammelverwahrung oder Depotverwahrung befindliche Aktien kann auch von der Gesellschaft oder dem in der Einberufung
benannten Kreditinstitut gegen Einreichung der Aktien ausgestellt werden. Der Nachweis des Anteilsbesitzes muss sich auf den Beginn des 25.
Januar 2007 beziehen.

Die Anmeldung und der Nachweis mussen der Gesellschaft unter der nachfolgenden Adresse bis zum Ablauf des 08. Februar 2007 zugehen:

Forst Ebnath AG

c/o Bayerische Hypo- und Vereinsbank AG
FMS 5 HV

80311 Munchen

Fax: 089/5400 - 2519

E-Mail: hauptversammlungen@hvb.de

Stimmrechtsvertretung.

Die Auslibung des Stimmrechts ist auch méglich, ohne an der Hauptversammlung persénlich teilzunehmen. Voraussetzung hierfir ist, dass die
Aktionare schriftlich einen Bevollmachtigten ihrer Wahl, z.B. ein Kreditinstitut oder eine Vereinigung von Aktionaren, beauftragen, das Stimmrecht
auszuuben.

Antrége von Aktionéren.
Zugéanglich zu machende Gegenantrage von Aktionéren, die spatestens bis zum Ablauf des 31. Januar 2007 bei der folgenden Adresse:

Forst Ebnath AG

c/o Miinchener Ruckversicherungs-Gesellschaft Aktiengesellschaft in Minchen
Abteilung GI1.2

80791 Miinchen

(Telefax: 089/3891-9030)

eingehen, werden wir bei Nachweis der Aktionarsstellung im Internet unter www.forst-ebnath.de veréffentlichen. Etwaige Stellungnahmen der
Verwaltung werden wir ebenfalls unter der genannten Internetadresse veréffentlichen.

Ebnath, im Januar 2007 Der Vorstand



Lagebericht fur das Geschaftsjahr 2005/06

Wirtschaftliche Lage und Geschéftsverlauf

Im Geschéftsjahr 2005/20086, das den Zeitraum vom 1. Oktober 2005 bis zum 30. September 2006 umfasst, hat sich der Rundholzmarkt weiter stabilisiert und gegen Ende des Wirtschaftsjahres
gewandelt von einem Kéufer- zu einem Verk&ufermarkt. Preissteigerungen konnten bei allen Sortimenten am Markt umgesetzt werden.

Der Hiebsatz wurde im Bereich unserer bisherigen Waldungen (Ebnath alt) zu 244 % erfillt. In unseren neu erworbenen Waldungen in Thiringen und Thurnau haben wir 13.089 fm zum Einschlag
gebracht. Ein Gesamthiebsatz wird zurzeit ausgearbeitet.

Der Waldzustand, der sich nach dem Trockenjahr 2003 in den Jahren 2004 und 2005 leicht erholen konnte, hat sich erneut im Jahr 2006, bedingt durch den heiBen und niederschlagsarmen
Sommer, verschlechtert. Allgemein hat der Wald mit der Klimadnderung zu kdmpfen. Im Geschaftsjahr betrug der Stammbholzanfall aus Kalamitaten (Schneebruch, Sturmholz, Dirreschéden,
Borkenkafer) 3.050 fm, incl. Energiehélzer lag der Kalamitatsholzanfall bei ca. 10 % des Gesamteinschlags.

Weiterhin stellt der Eintrag der Luftschadstoffe aus Verkehr und Landwirtschaft eine Dauerbelastung fiir die Walder dar.

Der forstliche Grundbesitz in der nérdlichen Oberpfalz (1.593 ha), im angrenzenden Oberfranken (654 ha), im westlichen Oberfranken (275 ha) und im stdlichen Thiringen (296 ha) erstreckt
sich insgesamt Uber 2.818 ha (i. Vj. 2.248 ha). Davon sind 96 % bestockt. Die Holzarten setzen sich zu 74 % aus Fichten, zu 20 % aus Kiefern und zu 3 % aus Léarchen (Douglasien) und zu 3 %
aus Laubhdlzern zusammen.

Unsere im abgelaufenen Wirtschaftsjahr neu erworbenen Forste in Thiringen bei Lehesten und in Thurnau im westlichen Oberfranken haben wir voll in unseren Betrieb integriert. Der Einschlag
ist plangemas erfolgt.

Der Holzeinschlag brachte einen Umsatzerlds von EUR 1.858.252,00 (i. Vj. EUR 1.525.489,00). Davon entfallen EUR 557.330,09 auf die neu erworbenen Forste. Eingeschlagen wurden insgesamt
38.678 fm (i. Vj. 31.843 fm), davon in den neuen Forsten 13.089 fm. Dies entspricht einem Durchschnittserlés von EUR 48,04 fm (i. Vj. EUR 47,91 fm). Bedingt durch die neuen Waldgebiete wurden
erstmals in groBerem Umfang (4.063 fm) Stockholzverkaufe vorgenommen. Zusétzlich kamen im energetischen Bereich Holzer zum Einschlag, die man bisher als Totholz im Wald belassen hat.
Aus diesem Grunde konnte der Durchschnittserlds nur leicht verbessert werden.

Die Gesellschaft schloss das Geschéftsjahr 2005/06 mit einem Uberschuss von EUR 838.852,87 ab. Im Vorjahr waren es EUR 665.545,76. Der Umsatzerlds aus unserem Hausbesitz in Berlin,
Potsdam und Wiirzburg betrug brutto EUR 208.000,00 (i. Vj. EUR 189.759,00).

Auf Grund des Bilanzgewinns von EUR 838.852,87 kann der Hauptversammlung die Ausschittung einer gegentiber dem Vorjahr um ca. 25 % erhéhten Dividende von ca. 35,27 % vorgeschlagen
werden, d. h. also 3,88 EUR/Aktie. Das entspricht einer Ausschittungsquote von ca. 25 % und unserem Ziel, die Aktionare am Ergebnis der Gesellschaft zeitnah zu beteiligen.

Zukunftige Entwicklung mit ihren wesentlichen Chancen und Risiken

Bedingt durch eine anhaltende Rohstoffdiskussion und Verknappungstendenzen flir den Rohstoff Holz auf dem Markt kann in den néchsten Jahren mit guten Holzpreisen gerechnet werden, es
sei denn, dass die Klimaédnderung mit ihren abiotischen (Sturm, Nassschnee, Dirre) und biotischen (Kéfer) Auswirkungen den Markt mit zuviel Rohstoff belastet.

Wenn die Forstwirtschaft von auBergewdhnlichen Naturereignissen verschont bleibt, sollte es mdglich sein, auch im nachsten Geschéftsjahr (2006/07) ein befriedigendes Ergebnis, leicht unter
Vorjahresniveau, vorlegen zu kénnen. Fir das Geschaftsjahr 2007/08 planen wir den Einschlag zuriickzufahren. Mit einem entsprechend reduzierten Ergebnis ist zu rechnen.

Die Risiken in der Forstwirtschaft bestehen in einer mdglichen Schadigung des Forstbestandes durch Witterungseinflisse (z. B. Trockenheit, Sturm, Nassschnee etc.) und Umweltschadstoffe
sowie in der Unsicherheit in Bezug auf die Preisentwicklung auf den Markten fiir die verschiedenen Holzsorten. Die Klimaanderung stellt kiinftig einen Unsicherheitsfaktor dar.

Die Schaden am Forstbestand versuchen wir durch eine sorgféltige Beobachtung und Pflege des Bestandes friihzeitig zu erkennen und die Auswirkungen durch geeignete forstwirtschaftliche
MaBnahmen zu verringern. Dem Risiko durch die Preisschwankungen fiir die verschiedenen Holzsorten begegnen wir durch die genaue Marktbeobachtung und durch die auf die Holznachfrage
abgestimmte Einschlagsmenge.

Wesentliche Vorgange nach dem Bilanzstichtag

Nach dem Geschéftsjahr 2005/06 hat sich die Gesellschaft von ihrem Hausbesitz in Wirzburg getrennt. Auch der Hausbesitz in Berlin und Potsdam soll kurzfristig verkauft werden. Die
VerduBerungsgewinne werden soweit méglich auf die Anschaffungskosten der im Wirtschaftsjahr 2005/06 angeschafften Liegenschaften Thurnau und Lehesten Ubertragen. Der darlber
hinausgehende Gewinn wird in eine Ricklage gemaB § 6b EStG eingestellt. Ziel ist der Ankauf einer rentierlichen Liegenschaft.

Bericht geman § 312 AktG

Die Minchener Riickversicherungs-Gesellschaft Aktiengesellschaft in Miinchen ist wahrend des gesamten Geschéftsjahres mit Mehrheit an unserer Gesellschaft beteiligt gewesen. Wir haben
deshalb Uber die Beziehungen unserer Gesellschaft zur Miinchener Riickversicherungs-Gesellschaft und den mit dieser Gesellschaft verbundenen Unternehmen einen Bericht nach § 312
AktG erstellt. Wir haben im abgelaufenen Geschéftsjahr 2005/06 weder Rechtsgeschafte mit der Miinchener Riickversicherungs-Gesellschaft Aktiengesellschaft in Miinchen noch mit einem ihr
verbundenen Unternehmen noch auf Veranlassung oder im Interesse dieser Unternehmen vorgenommen. Ebenso wenig haben wir im abgelaufenen Geschéftsjahr 2005/06 MaBnahmen auf
Veranlassung oder im Interesse dieser Unternehmen getroffen oder unterlassen.

Ebnath, den 24. November 2006

Forst Ebnath Aktiengesellschaft

Der Vorstand

Wagner

Entsprechenserklarung des Vorstands und des Aufsichtsrats der Forst Ebnath AG gem. § 161 AktG

Vorstand und Aufsichtsrat der Forst Ebnath AG erklaren hiermit gem. § 161 AktG:

Die Empfehlungen der ,Regierungskommission Deutscher Corporate Governance Kodex® i.d.F. vom 02. Juni 2005 (EBanz. vom 20./21. Juli 2005) und i.d.F. vom 12. Juni 2006
(EBanz. vom 24. Juli 2006) wurden und werden nicht angewendet, da sie nach Art und Umfang den Erfordernissen der Forst Ebnath AG iberwiegend nicht gerecht werden.

Ebnath, im November 2006

Der Vorstand Der Aufsichtsrat

Anhang flr das Geschaftsjahr 2005/06

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden sind gegenlber dem Vorjahr unveréndert beibehalten worden. Das Sachanlagevermdgen wird zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten und,
soweit abnutzbar, vermindert um Abschreibungen bewertet. Die Abschreibungen erfolgen planmaBig entsprechend der branchenublichen Nutzungsdauer unter Bertcksichtigung der handels-
rechtlichen und steuerlichen Vorschriften nach der linearen und der degressiven Methode. Von steuerrechtlichen Sonderabschreibungen wurde in Vorjahren Gebrauch gemacht. Geringwertige
WirtschaftsgUter werden im Jahr des Zugangs voll abgeschrieben.

Finanzanlagen sind mit den Anschaffungskosten oder den niedrigeren Stichtagskursen zum Bilanzstichtag bewertet.

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sind mit dem Nennwert vermindert um Wertberichtigungen angesetzt. Wertpapiere des Umlaufvermdgens sind mit den Anschaffungskosten oder
den niedrigeren Stichtagskursen zum Bilanzstichtag bewertet. Sonstige Vermdgensgegenstande sowie Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituten sind mit dem Nennwert angesetzt.
Riickstellungen fiir Pensionen sind unter Anwendung versicherungsmathematischer Methoden zu Teilwerten nach § 6a EStG auf der Basis der ,Richttafeln 2005 G* von Prof. Dr. Klaus Heubeck
und eines Zinssatzes von 6 % p. a. angesetzt. Sie tragen Vorsorge flir alle Pensionsverpflichtungen. Die sonstigen Ruickstellungen sind nach den Grundsatzen vernlnftiger kaufmannischer
Beurteilung bewertet. Sdmtliche Verbindlichkeiten sind mit ihren Rlickzahlungsbetrégen angesetzt.

Erlauterungen zur Bilanz und Gewinn- und Verlustrechnung

Anlagevermogen
Die Entwicklung des Anlagevermégens im Berichtsjahr 2005/06 ist im Anlagenspiegel dargestellt.

Sachanlagen
Die Zugénge betreffen mit TEUR 1.872 im Wesentlichen den Posten Grundstlicke und Bauten (Waldflachen). Die geleisteten Vorauszahlungen des Vorjahres in Héhe von TEUR 1.316 fiir
erworbene Waldflachen wurden im Berichtsjahr mit Ubergang der Nutzen und Lasten zu den Grundstiicken und Bauten umgebucht. Die Abgénge betreffen im Wesentlichen Betriebs- und
Geschaftsausstattung.

Finanzanlagen

Der Zugang betrifft eine Schatzanweisung des Landes Brandenburg mit einer Verzinsung von 3,25 % und einer Laufzeit bis Oktober 2008.
Der Abgang betrifft einen im Dezember 2005 endfallig abgegangenen offentlichen Pfandbrief der Eurohypo AG.

Der Bestand betrifft ausschlieBlich Wertpapiere des Anlagevermégens.

Forderungen und sonstige Vermodgensgegenstande

Der Posten enthalt (iberwiegend Forderungen aus Lieferungen und Leistungen (TEUR 153), Forderungen aus abgegrenzten Zinsen festverzinslicher Wertpapiere (TEUR 16), Forderungen
gegenliber dem Finanzamt (TEUR 15) sowie eine Forderung gegeniiber der Investitionsbank Brandenburg (TEUR 10).

In dem Posten Sonstige Vermdgensgegenstande sind Darlehensforderungen in Héhe von TEUR 2 mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr enthalten.



Gezeichnetes Kapital
Das gezeichnete Kapital betrdgt unveréndert gegentiber dem Vorjahr EUR 594.000,00.
Das Grundkapital ist eingeteilt in 54.000 Stlickaktien mit einem Nennwert von je EUR 11,00 und untergliedert sich wie folgt:

EURO

50.580  Stiickaktien 556.380,00

1.715  Stlckaktien 18.865,00

1.362  Stlckaktien 14.982,00

343 Stlickaktien 3.773,00

54.000  Stiickatkien 594.000,00

Gewinnriicklagen

Die Gewinnriicklagen verteilen sich wie folgt:

EURO

Gesestzliche Riicklage 122.599,22

Andere Gewinnricklagen 2.078.969,56

2.201.568,78

Die Erhéhung der anderen Gewinnriicklagen resultiert in Hohe von EUR 499.225,76 aus der gemaB Beschluss der Hauptversammlung vom 11. Mai 2006 erfolgten Zuflihrung aus dem
Bilanzgewinn des Vorjahres.

Sonderposten mit Riicklageanteil
Der Sonderposten mit Riicklageanteil in Hohe von TEUR 578 betrifft ausschlieBlich eine Riicklage gemaB § 3 Forstschéden-Ausgleichsgesetz.

Riickstellungen
Die sonstigen Riickstellungen wurden im Wesentlichen firr Forstsachverstandigen- und Maklergebihren (TEUR 55), fiir die Erstellung und Prifung des Jahresabschlusses (TEUR 33,5), fir
InstandhaltungsmaBnahmen (TEUR 30) sowie fiir Urlaubsansprliche und Vorstandstantieme (TEUR 33) gebildet.

Verbindlichkeiten

Im Berichtsjahr bestehen keine Verbindlichkeiten, deren Restlaufzeit mehr als fiinf Jahre betragt bzw. die durch Pfandrechte oder ahnliche Rechte gesichert sind.

Umsatzerlose
Von den Gesamtumsatzerlésen entfallen 90,1 % auf die Forstwirtschaft und 9,9 % auf die Wohnungsvermietung. Die Umsatzerldse sind in voller Hohe Inlandsumsatze.

Sonstige betriebliche Ertrage
In diesem Posten sind im Wesentlichen Ertrage aus dem Abgang von Sachanlagen (Waldflache) (TEUR 88) sowie Ertrage aus Aufwendungszuschuissen (TEUR 73) enthalten. Des Weiteren
beinhaltet der Posten Ertrdge aus dem Abgang von Wertpapieren des Umlaufvermdgens in Héhe von TEUR 35.

Periodenfremde Ertrage und Aufwendungen
Die periodenfremden Ertrage betragen im Geschéftsjahr 2005/06 TEUR 107 und resultieren hauptséchlich aus Abgangsgewinnen aus der VerduBerung von Sachanlagevermdgen (TEUR 88)
sowie aus Wertaufholungen gem. § 280 HGB (TEUR 15). Die periodenfremden Aufwendungen betragen TEUR 32 und betreffen in voller Hohe Steuernachzahlungen.

Abschreibungen auf Sachanlagen
Der Abschreibungsaufwand in H6he von TEUR 21 entfallt in voller Hohe auf planméaBige Abschreibungen. Steuerrechtliche Abschreibungen gemas § 6b EStG sowie Abschreibungen gemaB
§ 253 Abs. 2 Satz 3 HGB wurden im Berichtsjahr nicht vorgenommen.

Abschreibungen auf Finanzanlagen und Wertpapiere des Umlaufvermogens
Der Abschreibungsaufwand entféllt in voller Hohe auf auBerplanméaBige Abschreibungen auf Finanzanlagen gemaB § 253 Abs. 2 Satz 3. Abschreibungen wegen Wertschwankungen des Umlauf-
vermdgens gemal § 253 Abs. 3 Satz 3 wurden im Geschéftsjahr nicht vorgenommen.

Steuer vom Einkommen und vom Ertrag
Die Steuern vom Einkommen und vom Ertrag betreffen im Wesentlichen Kérperschaftsteuer (TEUR 292) und Solidaritatszuschlag (TEUR 17).

Entsprechenserklarung zum Deutschen Corporate Governance Kodex gemaB § 161 Aktiengesetz
Vorstand und Aufsichtsrat haben im November 2006 ihre Entsprechenserklarung zu den Empfehlungen der Regierungskommission Deutscher Corporate Governance Kodex geméas § 161 des
Aktiengesetzes abgegeben und den Aktionéren Uber das Internet dauerhaft zugéanglich gemacht.

Sonstige Angaben

Die gesamten Zuwendungen an den Aufsichtsrat beliefen sich einschlieBlich Aufwandsentschédigungen auf EUR 2.866,26.

Das fiir den Abschlussprifer im Geschaftsjahr 2005/06 als Aufwand erfasste Honorar fir Abschlussprifung und sonstige Bestatigungs- oder Bewertungsleistungen (Prifung des Berichts des
Vorstands Uber Beziehungen zu verbundenen Unternehmen) betrégt insgesamt EUR 11.000,00.

Die Miinchener Ruckversicherungs-Gesellschaft Aktiengesellschaft in Miinchen ist mehrheitlich am Grundkapital unserer Gesellschaft beteiligt. Eine Einbeziehung in den Konzernabschluss des
Mutterunternehmens, der in Minchen offen gelegt wird, ist wegen § 296 Abs. 2 HGB fiir das Geschaftsjahr 2005 unterblieben.

Der veréffentlichte Inhalt der uns gemachten Mitteilung nach § 21 Abs. 1 WpHG lautet wie folgt:

Die MR Beteiligungen 7. und 8. GmbH, KéniginstraBe 107, 80802 Minchen, ist nach den Bestimmungen der §§ 2 ff, 46 ff, 60 ff UmwG unter Aufldsung ohne Abwicklung auf unser Unternehmen
verschmolzen worden. Die Verschmelzung wurde am 14. Oktober 2003 in das Handelsregister des Sitzes unseres Unternehmens eingetragen.

GemaB § 20 Abs. 1 Nr. 1 UmwG sind die von der MR Beteiligungen 7. GmbH an lhrer Gesellschaft gehaltenen Anteile in Hohe von 80,0 % der Stimmrechte und die von der MR Beteiligungen
8. GmbH an Ihrer Gesellschaft gehaltenen Anteile in Hohe von 16,7 % der Stimmrechte, die unserem Unternehmen bislang gemaB § 22 Abs. 1 Nr. 2 WpHG zugerechnet wurden, auf unser Un-
ternehmen Ubertragen worden. Zugleich sind die MR Beteiligungen 7. und 8. GmbH gemaB § 20 Abs. 1 Nr. 2 UmwG erloschen.

Wir teilen lhnen gemaB § 21 Abs. 1 WpHG mit, dass unser Unternehmen nunmehr eine direkte Beteiligung in Héhe von 96,7 % der Stimmrechte an Ihrer Gesellschaft halt. GeméaB §§ 21 Abs. 1, 24
WpHG teilen wir lhnen ferner mit, dass die MR Beteiligungen 7. GmbH mit Ubertragung der Stimmrechte auf unser Unternehmen die Schwellen von 75 %, 50 %, 25 %, 10 % und 5 % der Stimm-
rechte an lhrer Gesellschaft unterschritten hat und die MR Beteiligungen 8. GmbH mit Ubertragung der Stimmrechte auf unser Unternehmen die Schwellen von 10 % und 5 % der Stimmrechte
an Ihrer Gesellschaft unterschritten hat.

Im Geschaftsjahr 2005/06 waren durchschnittlich 3,5 Arbeitnehmer in unserem Unternehmen beschéftigt. Hierbei waren 1,75 Arbeitnehmer im Bereich der Verwaltung sowie 1,75 Arbeitnehmer
im Bereich Produktion tatig. Unseren Betriebsangehdrigen sprechen wir an dieser Stelle fir ihre geleistete Arbeit Dank und Anerkennung aus.

Organe der Gesellschaft
Aufsichtsrat:  Hans Volker Sprave, Minchen?
Leiter Geschéftsbereich Group Investments, Miinchener Riickversicherungs-Gesellschaft Aktiengesellschaft in Miinchen, Vorsitzender
Dr. Knut Riesmeier, Griinwald?
Geschaftsfihrer MEAG Munich ERGO AssetManagement GmbH, Minchen und Geschaftsfihrer MEAG Munich ERGO Kapitalanlagegesellschaft m.b.H., Minchen,
stellvertretender Vorsitzender
Wolfgang Riedel, Neusorg
Diplom Forstwirt (bis 6. Marz 2006)
Karl Murr, Gundelfingen
Leiter Geschéftsbereich Agro, Minchener Ruckversicherungs-Gesellschaft Aktiengesellschaft in Minchen (ab 11. Mai 2006)
Vorstand: Norbert Wagner, Schirmitz
Dipl. Ing. (FH) der Forstwirtschaft, Dipl. Fortstwirt Univ.

" Weitere Aufsichtsratsmandate: TELA AG, Munchen (Vorsitzender des Aufsichtsrats), Mercur Assistance AG Holding, Minchen (stellvertr. Vorsitzender),
Munich Re Finance B.V., Amsterdam/Niederlande (Mitglied)
2 Weitere Aufsichtsratsmandate: TELA AG, Miinchen (Mitglied)



Aktiva

A. Anlagevermogen
I. Sachanlagen
1. Grundstlicke und Bauten
2. Betriebs- und Geschéaftsausstattung
3. Geleistete Anzahlungen
Il. Finanzanlagen
Wertpapiere des Anlagevermdgens

B. Umlaufvermégen

|. Forderungen und sonstige
Vermdgensgegenstande

1. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

2. sonstige Vermbgensgegenstande
Il. Wertpapiere des Umlaufvermdgens
Sonstige Wertpapiere

IV. Kassenbestand, Guthaben bei Kreditinstituten

C. Rechnungsabgrenzungsposten
sonstige

Jahresabschluss 2005/2006

Bilanz zum 30. September 2006

4.538.756,22

Passiva
30.09.2006 30.09.2005 30.09.2006 30.09.2005
EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR
A. Eigenkapital
I. Gezeichnetes Kapital 594.000,00 594.000,00
4.184.392,65 1.012.399,97 Il. Gewinnricklagen
16.708,00 22.058,00 1. gesetzliche Rucklage 122.599,22 122.599,22
0,00 4.201.100,65 1.315.833,09 2.350.291,06 2. andere Gewinnrucklagen 2.078.969,56 2.201.568,78 1.579.743,80 1.702.343,02
- lll. Bilanzgewinn 838.852,87 665.545,76
613.214,95 613.998,06 3.634.421,65 2.961.888,78
4.814.315,60 2.964.289,12
B. Sonderposten mit Ricklageanteil 578.489,44 578.489,44
C. Ruckstellungen
1. Ruckstellungen fur Pensionen 676.144,00 636.637,00
152.612,56 75.164,98 2. Steuerriickstellungen 193.936,15 119.609,67
44.901,86 197.514,42 63.183,10  138.348,08 3. sonstige Ruckstellungen 163.506,76 85.906,70
1.033.586,91 842.153,37
168.786,65 1.242.129,97 D. Verbindlichkeiten
__338.011.46 __190.134,06 1. Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 1.953,26 0,00
704.312.53 1.570.612,11 davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr
EUR 1.953,26 (V|. EUR 0,00)
2. Erhaltene Anzahlungen auf Bestellungen 86.206,90 8.620,69
davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr
12807 47 3.854.99 EUR 86.206,90 (Vj. EUR 8.620,69)
’ ’ 3. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 13.769,51 55.266,03
davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr
EUR 13.769,51 (Vj. EUR 55.266,03)
4. sonstige Verbindlichkeiten 176.099,78 88.088,27
davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr
EUR 176.099,78 (V|. EUR 88.088,27)
davon Steuern
EUR 159.726,24 (i.Vj. EUR 56.923,23)
davon im Rahmen der sozialen Sicherheit - -
EUR 0,00 (Vj. EUR 4.603,50) 278.029,45 151.974,99
E. Rechnungsabgrenzungsposten 6.908,15 4.249,64
5.531.435,60 5.531.435,60 4.538.756,22



Entwicklung des Anlagevermogens
im Geschaftsjahr 2005/2006

Anschaffungs- und Herstellungskosten Kumulierte Abschreibungen Buchwerte
Vortrag Zugénge | Abgange |Umbuchung| Stand Vortrag Zugénge | Abgange Stand Stand Stand
zum am zum am am am
01.10.2005 30.09.2006 | 01.10.2005 30.09.2006 | 30.09.06 | 30.09.2005
EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR
. Sachanlagen
1. Grundstticke und
Bauten 7.067.791,4111.872.117,58 -144,991 1.315.833,09] 10.255.597,09 | 6.055.391,44]|  15.813,00 0,00 |6.071.204,44| 4.184.392,65 | 1.012.399,97
2. Betriebs- und
Geschéftsausstattung 46.522,99 125,86 -667,82 0,00 45.981,03 24.464,99 5.428,86| -620,82 29.273,03 16.708,00 22.058,00
3. Geleistete Anzahlungen | 1.315.833,09 0,00 0,00]-1.315.833,09 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 | 1.315,833,09
8.430.147,49( 1.872.243,44 -812,81 0,00110.301.578,12| 6.079.856,43| 21.241,86| -620,82 |6.100.477,47| 4.201.100,65 | 2.350.291,06
Il. Finanzanlagen
Wertpapiere des
Anlagevermdgens 616.407,52| 325.059,00 | -312.239,60 0,00 629.226,92 240946 13.602,51 0,00 16.011,97| 613.21495| 613.998,06
9.046.555,012.197.302,44 | -313.052,41 0,001 10.930.805,04 | 6.082.265,89| 34.844,37| -620,82 |6.116.489,44| 4.814.315,60 | 2.964.289,12

Gewinnverwendungsvorschlag

Aufsichtsrat und Vorstand schlagen vor, den Bilanzgewinn von EUR 838.852,87 wie folgt zu verwenden:

EUR 3,88 je Stlickaktie auf 54.000 Stuckaktien bzw.

rd. 35,2727 % Dividende auf das Gezeichnete Kapital von EUR 594.000,00 EUR 209.520,00

Einstellung in die anderen Gewinnriicklagen EUR 629.332,87
EUR 838.852,87

Ebnath, den 24. November 2006

Forst Ebnath Aktiengesellschaft
Der Vorstand
Wagner



Gewinn- und Verlustrechnung

far die Zeit vom 1. Oktober 2005 bis 30. September 2006

2005/2006 2004/2005
EUR EUR EUR EUR
1. Umsatzerlése
a) Forstwirtschaft 1.886.620,09 1.551.137,20
b) Mieterlése aus Hausbesitz 207.902,69 2.094.522,78 189.758,63  1.740.895,83
2. sonstige betriebliche Ertrage 215.548,43 120.854,92
3. Materialaufwand
a) Aufwendungen fir bezogene Waren 4.280,00 4.363,88
b) Aufwendungen fur bezogene Leistungen 503.745,89 508.025,89 470.112,95 474.476,83
4. Personalaufwand - -
a) Léhne und Gehalter 200.592,14 199.420,19
b) soziale Abgaben und Aufwendungen
fur Altersversorgung und fur Unterstitzung 140.228,74 340.820,88 71.385,72 270.805,91
davon fur Altersversorgung
EUR 95.446,78 (Vj. EUR 27.427,85)
5. Abschreibungen auf Sachanlagen 21.241,86 32.514,96
6. sonstige betriebliche Aufwendungen 273.076,98 250.206,25
7. Ertrage aus anderen Wertpapieren und
Ausleihungen des Finanzanlagevermdgens 23.122,54 24.026,00
8. sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage 13.366,08 64.532,61
9. Abschreibungen auf Finanzanlagen und auf
Wertpapiere des Umlaufvermdgens 13.602,51 2.594,30
10. Zinsen und &hnliche Aufwendungen 3.169,15 36,66
11. Ergebnis der gewohnlichen Geschaftstatigkeit 1.186.622,56 919.674,45
12. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 334.111,53 246.119,07
13. sonstige Steuern 13.658,16 8.009,62
14. Jahresuberschuss 838.852,87 665.545,76
15. Bilanzgewinn 838.852,87 665.545,76
Die Umsatzerldse aus der Forstwirtschaft betreffen:
2005/2006 2004/2005
Nutzderbholzverkauf EUR EUR
Stammbholz 1.649.627,61 846.271,39
Industrieholz 181.442,93 653.225,98
1.831.070,54 1.499.497,37
Sonstiger Holzverkauf 27.181,71 25.991,73
Holzverkauf — insgesamt 1.858.252,25 1.525.489,10
Sandverkaufe 0,00 835,97
Duldung und Gestattung 13.110,00 5.016,48
Wildbretverk&ufe u.a. 9.041,96 6.579,51
Pachtertrage 10.819.,57 16.017.10
1.891.223,78 1.553.938,16
abzgl. Erldsschmalerungen -30.291,17 -28.322,74
1.860.932,61 1.525.615,42
Vermietung von Forstwohnungen 18.532,80 18.532,80
Sonstiges 7.154,68 6.988,98
1.886.620,09 1.551.137,20




Bestatigungsvermerk des Abschlussprufers

Wir haben den Jahresabschluss - bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie Anhang-- unter Einbeziehung der Buchfiihrung und den Lagebericht
der Forst Ebnath Aktiengesellschaft, Ebnath/Opf., fiir das Geschaftsjahr vom 1. Oktober 2005 bis 30. September 2006 gepruft. Die Buchfiihrung und die Aufstel-
lung von Jahresabschluss und Lagebericht nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften liegen in der Verantwortung des Vorstands der Gesellschaft.
Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgeflihrten Priifung eine Beurteilung tiber den Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchflihrung
und Uber den Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlusspriifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsétze
ordnungsméBiger Abschlusspriifung vorgenommen. Danach ist die Prifung so zu planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und VerstéBe, die sich auf die
Darstellung des durch den Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsétze ordnungsmaBiger Buchflihrung und durch den Lagebericht vermittelten Bildes der
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Prifungshandlungen werden
die Kenntnisse Uber die Geschéftstatigkeit und Uber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie die Erwartungen (ber mdgliche Fehler
berucksichtigt. Im Rahmen der Prifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise flr die Angaben
in Buchfuhrung, Jahresabschluss und Lagebericht Gberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Prifung umfasst die Beurteilung der angewandten
Bilanzierungsgrundsatze und der wesentlichen Einschatzungen des Vorstands sowie die Wirdigung der Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses und des
Lageberichts. Wir sind der Auffassung, dass unsere Priifung eine hinreichend sichere Grundlage fiir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung auf Grund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften und vermittelt
unter Beachtung der Grundsétze ordnungsgemaBer Buchfiihrung ein den tatséchlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz-, und Ertrags-
lage der Gesellschaft. Der Lagebericht steht in Einklang mit dem Jahresabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft und
stellt die Chancen und die Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Minchen, den 27. November 2006

KPMG Bayerische Treuhandgesellschaft
Aktiengesellschaft
Wirtschaftsprufungsgesellschaft

Herbert Loy Dr. Thomas Kagermeier
Wirtschaftsprufer Wirtschaftsprifer

Bericht des Aufsichtsrats der Forst Ebnath Aktiengesellschaft
an die Hauptversammliung

Der Aufsichtsrat hat sich wahrend des Geschéftsjahres 2005/06 vom Vorstand laufend tber den Geschéftsverlauf, die Lage des Unternehmens und die beabsich-
tigte Geschéftspolitik unterrichten lassen. TurnusméBig fanden auBerdem vier Sitzungen des Aufsichtsrats statt, in denen die Lage der Gesellschaft ausfiihrlich
erortert wurde. Im Rahmen einer Aufsichtsratssitzung fand eine Ortsbesichtigung der im abgelaufenen Geschéftsjahr neu erworbenen Forste in Thurnau/Bayern
und Lehesten/Thiringen statt. Dartber hinaus sind mehrfach Aufsichtsratsbeschliisse im schriftlichen Umlaufverfahren gefasst worden. Aufgrund der Giberschau-
baren Verhéltnisse der Gesellschaft hat der Aufsichtsrat keine Ausschiisse gebildet.

Weitere Priifungshandlungen, z.B. nach § 111 Abs. 2 Satz 1 Aktiengesetz, waren im abgelaufenen Geschéftsjahr nicht erforderlich.

Der Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchfiihrung und der Lagebericht sind von der KPMG Bayerische Treuhandgesellschaft Aktiengesellschaft Wirt-
schaftsprifungsgesellschaft geprift und mit dem uneingeschrénkten Bestatigungsvermerk versehen worden. Der Prifungsbericht wurde uns unverziglich nach
Fertigstellung zugeleitet. Auch wir haben den Jahresabschluss der Gesellschaft, den Lagebericht sowie den Vorschlag des Vorstands fir die Verwendung des
Bilanzgewinns geprift. Bei den Verhandlungen des Aufsichtsrats (iber den Jahresabschluss, den Lagebericht, den Gewinnverwendungsvorschlag und den
Abhéngigkeitsbericht im Aufsichtsrat war der Abschlusspriifer anwesend. Wir stimmen dem Ergebnis des Abschlussprtifers zu. Mit dem Gewinnverwendungsvor-
schlag sind wir ebenfalls einverstanden. Nach dem abschlieBenden Ergebnis unserer Priifung sind keine Einwendungen gegen den vom Vorstand aufgestellten
Jahresabschluss der Gesellschaft zu erheben. Wir haben ihn daher in der Bilanzsitzung vom heutigen Tage gebilligt; er ist somit festgestellt.

Der Aufsichtsrat hat den vom Vorstand erstatteten Bericht Uber die Beziehungen zu verbundenen Unternehmen gepruft und fiir richtig erachtet. Der Abschluss-
prufer hat Gber seine Prifung des Abhangigkeitsberichts folgenden Bestatigungsvermerk erteilt:

»Nach unserer pflichtmaBigen Prifung und Beurteilung bestétigen wir, dass die tatsdchlichen Angaben des Berichts richtig sind.”

Zu der Prufung des Abhangigkeitsberichts durch den Abschlussprifer hat der Aufsichtsrat nichts zu bemerken. Nach dem abschlieBenden Ergebnis seiner Pri-
fung hat der Aufsichtsrat keine Einwendungen gegen die Erklarung des Vorstands am Schluss des Berichts (iber die Beziehungen zu verbundenen Unternehmen
zu erheben.

Minchen, den 06. Dezember 2006 FUR DEN AUFSICHTSRAT
Sprave
Vorsitzender

Papier: Holzhaltiges Papier Typ ,Bavaria“, hergestellt aus Durchforstungsholz aus heimischen Waldern.



