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Lagebericht

Geschaftsverlauf

m Leistung, Auftragseingang und Auftragsbestand

erreichen Hochstwerte

EBITA und Konzernergebnis iiberproportional
gesteigert

Operativer Cashflow wiederum auf hohem Niveau

Bilfinger Berger hat das Geschiftsvolumen im
zuruckliegenden Jahr erheblich ausgeweitet und
das Ergebnis deutlich gesteigert.

Die Leistung nahm auf 7.936 Mio. € zu und lag
damit 12 Prozent iiber dem Wert des Vorjahres.
Der Anteil der auf internationalen Markten
erbrachten Leistung belief sich wie im Vorjahr
auf 66 Prozent. Das inldndische Baugeschaft hat
mit 18 (Vorjahr: 19) Prozent zur Konzernleistung
beigetragen, der Anteil der Dienstleistungs-
aktivitdten in Deutschland lag bei 16 (Vorjahr: 15)
Prozent.

Der Auftragseingang stieg um 33 Prozent auf
10.000 Mio. €. Dazu haben vor allem neue Grof3-
auftrage im Geschaftsfeld Ingenieurbau und das
dynamische Wachstum der Dienstleistungs-
aktivititen beigetragen. Der Auftragsbestand
erhohte sich um 25 Prozent auf 8.747 Mio. €.
Damit erreichten Leistung, Auftragseingang und
Auftragsbestand im Geschéftsjahr 2006 neue
Hoéchstwerte in der Geschichte unseres Unter-
nehmens.



Leistung, Auftragseingang, Auftragsbestand

1203
in Mio. € 2006 2005 Ain%
1 Leistung 7.936 7.061 +12
2 Auftragseingang 10.000 7.545 +33
3 Auftragsbestand 8.747 7.001 +25
Leistung nach Regionen
in Mio. € 2006 2005 %
1 Deutschland 2.720 2.390 34
2 Ubriges Europa 1.828 1.500 23 6 .
3 Amerika 633 540 8
4 Afrika 587 681 8 ‘
5 Asien 183 139 2
N 4
6 Australien 1.985 1.811 25 2
7.936 7.061 100
Leistung nach Geschiftsfeldern
in Mio. € 2006 2005 %
1 Ingenieurbau 2973 2.747 38
2 Hoch- u. Industriebau 2.069 2.081 26
1
3 Dienstleistungen 2.881 2.250 36
Sonstiges, Konsolidierung 13 -17
7.936 7.061 100
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Operatives Ergebnis / EBITA

in Mio. € 2006 2005
Ingenieurbau +43 +50
Hoch- und Industriebau +22 -14
Dienstleistungen +123 +90
Betreiberprojekte -4 +4
Konsolidierung, Sonstiges -4 -15
Konzern +180 +115
Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung (Kurzfassung)

in Mio. € 2006 2005
Gesamtleistung 7.502 6.208
Materialaufwand / Personalaufwand -6.766 -5.585
Abschreibungen =99 -92
Sonstige betriebliche Aufwendungen / Ertrage -457 -416
EBITA 180 115
Abschreibungen auf immaterielle

Vermogenswerte aus Akquisitionen -10 -6
EBIT 170 109
Zinsergebnis 3 6
Ergebnis vor Ertragsteuern 173 115
Ertragsteuern =77 -42
Ergebnis nach Ertragsteuern 96 73
Ergebnisanteile anderer Gesellschafter -4 -7
Konzernergebnis 92 66
Durchschnittliche Anzahl der Aktien in Tausend 37.196 37.005
Ergebnis je Aktie in€ 2,48 1,80

EBITA und Konzernergebnis iiberproportional
gesteigert

Bilfinger Berger hat das EBITA auf 180 (Vorjahr:
115) Mio. € gesteigert. Dies haben vor allem deut-
liche operative Zuwédchse in den Geschafts-
feldern Dienstleistungen sowie Hoch- und Indus-
triebau bewirkt. Abschreibungen auf zwei Maut-
projekte wurden durch Buchgewinne aus dem
durch unsere festgelegte Portfoliopolitik
bestimmten Verkauf von vier privatwirtschaft-
lichen Betreiberprojekten nahezu ausgeglichen.
Hinzu kommt das Ergebnis aus der Verdufierung
der nicht zum Kerngeschaft gehoérenden Ship
Technologies. Das Konzernergebnis nach Steuern
und Anteilen Dritter stieg auf 92 (Vorjahr: 66)
Mio. €.

Die GuV-Gesamtleistung erhohte sich um
1.294 Mio. € beziehungsweise 20,8 Prozent auf
7.502 (Vorjahr: 6.208) Mio. €. Neben organischem
Wachstum haben dazu Akquisitionen im
Geschaftsfeld Dienstleistungen beigetragen.
Nicht enthalten sind unsere anteilig in Arbeits-
gemeinschaften erbrachten Leistungen. Dies ist
der wesentliche Grund fir den Unterschied
zwischen der GuV-Gesamtleistung und der im
Lagebericht mit 7.936 Mio. € ausgewiesenen

Konzernleistung.



Der Anteil der Aufwendungen fiir Material- und
Subunternehmerleistungen sowie fiir eigenes
Personal blieb mit 90,2 (Vorjahr: 9o,0) Prozent
nahezu konstant.

Die Abschreibungen nahmen absolut auf
99 (Vorjahr: 92) Mio. € zu, ihr Anteil an der
Gesamtleistung ging jedoch auf 1,3 (Vorjahr: 1,5)
Prozent zurtick.

Der Saldo aus sonstigen betrieblichen Auf-
wendungen und Ertrdgen stieg um 41 Mio. € auf
457 (Vorjahr: 416) Mio. €. Die Quote an der GuV-
Gesamtleistung reduzierte sich auf 6,1 (Vorjahr:
6,7) Prozent. Die hierin enthaltenen sonstigen
betrieblichen Ertrage nahmen deutlich um
71 Mio. € auf 200 (Vorjahr: 129) Mio. € zu. Wich-
tigste Ursache fiur den Anstieg sind Ertrage aus
dem Verkauf von Betreiberprojekten sowie der
Ship Technologies. Die auf 657 (Vorjahr: 545)
Mio. € erhohten sonstigen betrieblichen Aufwen-
dungen enthalten die Abschreibungen auf zwei
Mautprojekte in Hohe von 63 Mio. €.

Der Ergebnisbeitrag des Baugeschafts hat sich
im Vergleich zum Vorjahr insgesamt stark ver-
bessert. Im Ingenieurbau lag das EBITA mit +43
(Vorjahr: +50) Mio. € aufgrund von Nachlaufkos-
ten im Zuge der Fertigstellung des Projekts Mau-
mee River Crossing in den Vereinigten Staaten
leicht unter den Erwartungen. Im Hoch- und
Industriebau erreichte das im Vorjahr durch das
Australiengeschaft belastete EBITA mit +22 (Vor-
jahr: -14) Mio. € wieder einen deutlich positiven
Wert. Dazu hat die deutsche Hochbausparte, die
ihre Ertragskraft in einem schwierigen Markt-
umfeld nochmals verbessern konnte, abermals
einen guten Beitrag geleistet.

Die Entwicklung des Dienstleistungsgeschafts
hat die Planungen erneut iibertroffen. Mit einem
EBITA von 123 (Vorjahr: 9o) Mio. € war das Seg-
ment auch im Berichtsjahr wichtigster Ergebnis-
trager des Konzerns. Neben organischem Wachs-
tum von rund 10 Prozent haben vor allem Erst-
konsolidierungseffekte zum Ergebnisanstieg
beigetragen.

Im Geschéftsfeld Betreiberprojekte war das
EBITA mit -4 (Vorjahr: +4) Mio. € trotz der
Abschreibung der Mautprojekte Cross City
Tunnel, Sydney, und Herrentunnel, Liibeck, in
Hohe von 63 Mio. € und der hohen Aufwendun-
gen fiir die intensive Angebotstatigkeit nahezu
ausgeglichen. Hierzu haben Buchgewinne aus
Projekten, die wir im Zuge der Portfoliopolitik
und angesichts der gegenwartig duflerst regen
Nachfrage am Markt verdufiert haben, einen
mafigeblichen Beitrag geleistet. Zur Beurteilung
unseres Geschaftserfolgs im Betreibergeschaft
betrachten wir neben dem laufenden Ergebnis
vor allem die jahrliche Verdnderung des Barwerts
kiinftiger Cashflows. Die Wertentwicklung unse-
res BOT-Portfolios erldutern wir detailliert in
der Darstellung des Geschiftsfelds Betreiber-
projekte.

Das nicht den Geschéftsfeldern zugeordnete
EBITA (Konsolidierung, Sonstiges) hat sich auf
-4 (Vorjahr: -15) Mio. € infolge des Buchgewinns
aus dem Verkauf der Ship Technologies verbes-
sert. Dem stehen Anlaufkosten unserer im
Aufbau befindlichen Sparte Verkehrswegebau
gegentber.



50151

Lagebericht

Die Abschreibungen auf Immaterielle Vermo-
genswerte aus Akquisitionen geméf3 IFRS 3 / IAS
36 in Hohe von 10 (Vorjahr: 6) Mio. € betreffen vor
allem aktivierte Werte aus erworbenen Auftrags-
bestdnden und langfristigen Kundenbeziehun-
gen im Rahmen der Akquisitionen im Dienstleis-
tungsbereich. Die durchgefithrten Werthaltig-
keitstests fur Goodwill ergaben keinen
Abwertungsbedarf.

Der Saldo aus laufenden Zinsertragen und
Zinsaufwendungen hat sich um 4 Mio. € erhoht.
Die Gewinne aus Wertpapierverkdufen sind um
1 Mio. € gesunken. Damit ist das laufende Zinser-
gebnis im Vergleich zum Vorjahr um 3 Mio. €
gestiegen. Gegenlaufig wirkten sich die 6 Mio. €
Zinsaufwendungen fiir Anteile von Minderheits-
gesellschaftern aus, die erstmalig aufgrund von
vertraglichen Regelungen, insbesondere Andie-
nungsrechten, gemafl IAS 32 in der Bilanz als
Fremdkapital ausgewiesen werden. Bisher waren
die entsprechenden Betrdge in den Ergebnisan-
teilen fremder Gesellschafter erfasst, so dass die
Umgliederung keine Auswirkung auf das Kon-
zernergebnis nach Minderheiten hat. Insgesamt
ist das Zinsergebnis gegeniiber dem Vorjahr
somit auf 3 (Vorjahr: 6) Mio. € zuriickgegangen.

Das Ergebnis vor Ertragsteuern belauft sich
auf 173 (Vorjahr: 115) Mio. €. Die Ertragsteuern sind
uberproportional auf 77 (Vorjahr: 42) Mio. €
gestiegen. Dabei ist zu berlicksichtigen, dass
einerseits die Abschreibungen im Betreiberge-
schaft in Hohe von 63 Mio. € steuerlich nicht
abzugsfahig sind. Andererseits unterliegen die
erzielten Buchgewinne aus dem Verkauf von

Betreiberprojekten und der Ship Technologies
einer geringeren Steuerbelastung. Bereinigt um
diese Sondereffekte ergibt sich — wie im Vorjahr -
eine Konzernsteuerquote von rund 37 Prozent.

Nach Abzug der Ergebnisanteile anderer
Gesellschafter in Hohe von 4 (Vorjahr: 7) Mio. €
belauft sich das Konzernergebnis auf 92 (Vorjahr:
66) Mio. €. Dies entspricht einem Ergebnis von
2,48 (Vorjahr: 1,80) € je Aktie.

Erhohte Dividende von 1,25 € je Aktie vorgeschlagen
Der Jahresuberschuss der Bilfinger Berger AG,
deren Einzelabschluss nach den Vorschriften des
deutschen Handelsrechts aufgestellt wird,
betragt 51,5 (Vorjahr: 42,2) Mio. €. Davon wurden —
wie im Vorjahr - 5,0 Mio. € in die anderen
Gewinnriicklagen eingestellt. Es verbleibt ein
Bilanzgewinn von 46,5 (Vorjahr: 37,2) Mio. €.

Es wird vorgeschlagen, eine erhohte Divi-
dende von 1,25 € zu zahlen. Dies entspricht einer
Ausschiittungssumme von 46,5 Mio. €. Gemessen
am Konzernergebnis belduft sich die Ausschiit-

tungsquote im Berichtsjahr auf etwa 50 Prozent.



Konzern Kapitalkosten

in% 2006
Risikofreier Zinssatz 5,0
Marktrisikopramie 45
Betafaktor 0,9
Eigenkapitalkostensatz nach Steuern 9,1
Fremdkapitalkostensatz vor Steuern 5,5
Steuermindernde Wirkung der Fremdkapitalzinsen (Tax-Shield) -19
Fremdkapitalkostensatz nach Steuern 3,6
Anteil Eigenkapital 60,0
Anteil Fremdkapital 40,0
Kapitalkostensatz nach Steuern 6,9
Ertragsteuersatz 35,0
Kapitalkostensatz vor Steuern (WACC) 10,5
Kapitalkostensdtze der Geschéftsfelder

in% 2006
Ingenieurbau 13,0
Hoch- und Industriebau 13,0
Dienstleistungen 9,0
Betreiberprojekte 9,8

Kapitalrenditecontrolling verfeinert und
Kapitalkostensatz aktualisiert

Ein wesentliches Steuerungssystem im Bilfinger
Berger Konzern bildet das Kapitalrenditecontrol-
ling. Mit ihm wird der Wertbeitrag unserer
Geschaftsfelder und des Konzerns gemessen. Wir
setzen unser Kapital gezielt dort ein, wo hohe
Wertzuwachse erzielt werden.

Grundgedanke des Konzepts ist, dass ein posi-
tiver Wertbeitrag fiir das Unternehmen nur dann
erreicht wird, wenn der Ertrag (Return) auf das
gebundene Kapital (Capital Employed) eine
Rendite (ROCE) erwirtschaftet, die iiber den
Kosten des eingesetzten Kapitals (Kapitalkosten-
satz) liegt.

Dabei umfasst das Capital Employed alle Ver-
mogenswerte einschliefdlich der Liquiditdt des
Konzerns, jeweils berechnet als Jahresdurch-
schnittswerte aus den Zahlen unserer Jahres-
und Quartalsabschliisse.

Der Return wird aus dem EBITA abgeleitet. Im
Geschiaftsfeld Betreiberprojekte wird zusatzlich
zum laufenden Ergebnis auch der Wertzuwachs
des BOT-Portfolios im Return beriicksichtigt.

Die Zuordnung der Werte zu den Geschéaftsfel-
dern folgt unserer Segmentberichterstattung.

Der Kapitalkostensatz wird als gewichteter
Durchschnitt des Eigen- und Fremdkapitalkos-
tensatzes nach der WACC-Methode (Weighted
Average Cost of Capital) ermittelt. Bis 2005
betrug der WACC fur den Bilfinger Berger
Konzern 11,0 Prozent vor Steuern und wurde kon-
zerneinheitlich auch fiur die Geschéaftsfelder
zugrunde gelegt. Im Geschiftsjahr 2006 haben
wir die Parameter fiir die Ermittlung des WACC
aktualisiert. Danach ergibt sich fiir den Konzern
ein WACC in Hohe von 10,5 Prozent vor Steuern.

Um den unterschiedlichen Risikoprofilen der
Geschaftsfelder Rechnung zu tragen, haben
wir spezifische Kapitalkostensitze fiir unsere
Geschiftsfelder ermittelt.

Die Ermittlung im Einzelnen mit entsprechen-
den Erlduterungen ist auf den Seiten 146-148 die-
ses Berichts dargestellt.
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Wertbeitrage der Capital Employed Return ROCE Kapitalkostensatz Wertbeitrag
Geschaftsfelder in Mio. € in Mio. € in % in % in Mio. €
2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005
Ingenieurbau 375 390 54 61 14,5 15,7 13,0 11,0 5 18
Hoch- und Industriebau 133 160 40 2 29,6 1,3 13,0 11,0 22 -15
Dienstleistungen 783 619 123 90 15,8 14,6 9,0 11,0 53 22
Betreiberprojekte 85 123 10 14 11,6 11,3 9,8 11,0 2 0
Summe der Geschaftsfelder 1.376 1.292 227 167 16,5 13,0 10,5 11,0 82 25
Konsolidierung, Sonstiges 8 99 -2 -16 - - - - -2 -27
Konzern 1.384 1.391 225 151 16,3 10,9 10,5 11,0 80 -2

Hoher Wertbeitrag erzielt

Die absoluten Wertbeitrdge der Geschiftsfelder
und des Konzerns sind mit den Vorjahreswerten
wegen der erstmals differenzierten Kapitalkos-
tenermittlung und des auf 10,5 % reduzierten
Kapitalkostensatzes fiir den Konzern nicht
unmittelbar vergleichbar.

Der ROCE des Konzerns stieg auf 16,3 (Vorjahr:
10,9) Prozent, was zu einem signifikanten Wert-
beitrag von 8o Mio. € fiithrte.

Im Geschiftsfeld Ingenieurbau ist bei leicht
reduziertem Capital Employed der ROCE wegen
des geringeren EBITA auf 14,5 (Vorjahr: 15,7)
Prozent gesunken. Der Wertbeitrag belauft sich
auf 5 Mio. €. Wir rechnen zukinftig mit wachsen-
den Wertbeitragen aus diesem Segment.

Der Hoch- und Industriebau steuerte mit
22 Mio. € wieder einen wesentlichen Wertbeitrag
zum Konzern bei, nachdem er im Vorjahr durch
Belastungen im Australiengeschaft negativ war.
Der ROCE lag mit 29,6 Prozent deutlich tiber den
Kapitalkosten. Wir rechnen auch weiterhin mit
hohen Wertbeitragen aus diesem Segment.

Auf Dienstleistungen entfallt unverandert der
grofite Anteil des Capital Employed. Es hat sich

im Berichtsjahr vor allem aufgrund von Akquisi-

tionen weiter auf 783 (Vorjahr: 619) Mio. € erhoht.
Hierin ist Goodwill in Hohe von rund 550 (Vor-
jahr: 395) Mio. € enthalten. Der ROCE ist auf 15,8
(Vorjahr: 14,6) Prozent gestiegen. Mit 53 Mio. €
erwirtschaftete das Geschaftsfeld den hochsten
Wertbeitrag.

Im Geschiaftsfeld Betreiberprojekte ist das
Capital Employed - trotz Neuinvestitionen -
durch die Abschreibung von zwei Mautprojekten
und Verkdufe von vier Betreiberprojekten auf
85 (Vorjahr: 123) Mio. € gesunken. Zur Ermittlung
des Wertbeitrags berechnen wir den Return
unter Einbezug der im Vergleich zum Vorjahr
ermittelten Wertsteigerung des Portfolios. Die
Berechnung des Wertzuwachses, der sich im
Berichtsjahr auf 24 (Vorjahr: 10) Mio. € belduft, ist
im Kapitel Betreiberprojekte im Einzelnen erliu-
tert. Aufgrund der erfolgten Verkdufe und
Abschreibungen war der in den Vorjahren im
Return bereits berticksichtigte Wertzuwachs um
-10 Mio. € zu korrigieren. Das Geschaftsfeld
erwirtschaftete im Berichtsjahr einen ROCE von
11,6 (Vorjahr: 11,3) Prozent.

In Summe belduft sich der Wertbeitrag der
Geschaftsfelder auf 82 Mio. €. Der grundsatzlich
negative Wertbeitrag aus der Zentrale und aus
Konsolidierungsvorgangen wurde im Berichts-
jahr durch den Verkauf der Ship Technologies

gemindert.
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Bilanzstruktur Konzern

Aktiva 2005 2006 2006 2005 Passiva
in Mio. € in Mio. €
5.129 5.129
783 2.584
4.357 4.357
Liquide Mittel 832 1.502 2.259 Kurzfristiges
und Fremdkapital*

Wertpapiere

Andere 1.188
kurzfristige
Vermogens-
werte 393
2451 827
Vorrate 385 ' / Non-Recourse
Kredite
— 495
I\_/angfflstlge L2EY) B /' Langfristiges
ermogens- 352 Fremdkapital?
werte ST 284 P
——— 130 pensionsriick-
ALY 1189 \  stellungen
Eigenkapital
Davon Finanzverbindlichkeiten 48 (Vorjahr: 41) Mio. €
Davon Finanzverbindlichkeiten 91 (Vorjahr: 87) Mio. €
Bilanzstatus Geschiftsfeld Betreiberprojekte
Aktiva 2005 2006 2006 2005 Passiva
in Mio. € in Mio. €
1.026 1.026
Sonstige 97 _ 102 Sonstige
Vermogens- Sgg 820 Verbindlich-
werte 702 702 keiten
57_ 32-
Ubrige Finanz- 120 495  Non-Recourse
anlagen / 525 Kredite
Forderungen / Finanzierung
aus Betreiber- durch Bilfinger
projekten T 175 Berger AG

Die Bilanzstruktur des Geschaftsfelds Betreiberprojekte
verdeutlicht den zunehmenden Einfluss dieses Segments auf
unsere Konzernbilanz.

Unverandert gute Finanzlage und

solide Kapitalstruktur

Die Bilanzsumme erhohte sich im Vorjahresver-
gleich um 772 Mio. € auf 5,1 (Vorjahr: 4,4) Mrd. €.
Ursache hierfiir war neben organischem Wachs-
tum die Ausweitung unseres Betreibergeschafts
mit rund 320 Mio. € und der gezielte Ausbau
unseres Dienstleistungsgeschiafts durch Akquisi-
tionen mit 180 Mio. €.

Auf der Aktivseite betrifft der Anstieg der
immateriellen Vermogenswerte um 146 Mio. €
insbesondere erworbenen Goodwill aus Akquisi-
tionen.

Im Zuge der Geschaftsausweitung haben die
Sachanlagen um 95 Mio. € auf 607 (Vorjahr: 512)
Mio. € zugenommen.

Im Anstieg der Finanzanlagen um 265 Mio. €
auf 977 (Vorjahr: 712) Mio. € spiegelt sich die
Ausweitung unseres Betreibergeschafts mit
284 Mio. € wider. Von den 977 Mio. € entfallen
929 (Vorjahr: 645) Mio. € auf dieses Geschaftsfeld.
Sie betreffen mit 893 (Vorjahr: 525) Mio. € Forde-
rungen aus Betreiberprojekten und mit 36 (Vor-
jahr:120) Mio. € iibrige Finanzanlagen.

Die Abnahme der Investment Properties um
34 Mio. € durch den Verkauf unserer Immobilie
Specks Hof, Leipzig, wirkte sich bei den Finanzan-

lagen gegenlaufig aus.
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Insgesamt stiegen die langfristigen Vermogens-
werte unter Einbeziehung der Position Latente
Steuern um 499 Mio. € auf 2.451 (Vorjahr: 1.952)
Mio. €.

Unter den kurzfristigen Vermégenswerten
blieb die Position Vorriate mit 393 (Vorjahr: 385)
Mio. € trotz des gestiegenen Geschéaftsvolumens
nahezu unverandert. Die Forderungen und sons-
tigen kurzfristigen Vermogenswerte haben
hingegen um 314 Mio. € auf 1.502 (Vorjahr: 1.188)
Mio. € zugenommen.

Liquide Mittel und Wertpapiere erreichten
trotz erheblicher Investitionen mit 783 (Vorjahr:
832) Mio. € erneut ein hohes Niveau. Die Finanz-
verbindlichkeiten — ohne Projektkredite auf Non-
Recourse Basis — beliefen sich auf 139 (Vorjahr:
127) Mio. €. Non-Recourse Kredite, die ohne
Haftung des Konzerns gewahrt sind, stiegen kor-
respondierend zu den Forderungen aus Betrei-
berprojekten auf 827 (Vorjahr: 495) Mio. € an.
Von den 827 Mio. € entfallen 820 Mio. € auf die
Finanzierung von Betreiberprojekten.

Die Pensionsriickstellungen haben sich im
Wesentlichen erstkonsolidierungsbedingt um
30 Mio. € auf 160 (Vorjahr: 130) Mio. € erhoht. Pen-
sionsverpflichtungen der AG sind hierin nicht
enthalten, da sie vollstdndig mit dem Fondsver-
mogen des Contractual Trust Arrangement und
der Unterstitzungskasse saldiert sind.

Langfristige andere Verbindlichkeiten stiegen
um 50 Mio. € auf 67 (Vorjahr: 17) Mio. €. Sie betref-
fen insbesondere Verbindlichkeiten aus Andie-
nungsrechten von Minderheitsgesellschaftern
sowie aus der Marktbewertung von Derivaten.

Latente Steuerverbindlichkeiten haben auf
94 (Vorjahr: 74) Mio. € zugenommen.

Der Anstieg der kurzfristigen Riickstellungen
auf 496 (Vorjahr: 470) Mio. € resultiert im
Wesentlichen aus Steuerriickstellungen.

Kurzfristige andere Verbindlichkeiten haben
sich korrespondierend zum Anstieg der kurz-
fristigen Forderungen und sonstigen Vermogens-
werte auf 2.041 (Vorjahr: 1.748) Mio. € erhoht.

Das Eigenkapital nahm auf 1.206 (Vorjahr:
1.189) Mio. € zu. Die Eigenkapitalquote betragt 24
(Vorjahr: 27) Prozent. Bei Eliminierung der bilanz-
verlangernden Non-Recourse Kredite wiirde sich
eine Eigenkapitalquote von 28 Prozent ergeben.

Operativer Cashflow wiederum auf hohem Niveau

Die Cash Earnings sind auf 280 (Vorjahr: 183) Mio.
€ gestiegen. Nach Abzug der Gewinne aus Anla-
genabgiangen und Beriicksichtigung der Verédn-
derungen im Working Capital belduft sich der
Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit auf
207 (Vorjahr: 188) Mio. €. Aufgrund erneut hoher
Anzahlungen im vierten Quartal des Berichtsjah-
res liegt dieser iiber dem Niveau des Vorjahres.

In Sachanlagen und Immaterielle Vermogens-
werte wurden 136 (Vorjahr: 106) Mio. € investiert.
Aus dem Abgang von Sachanlagen resultieren
Einzahlungen von 23 (Vorjahr: 32) Mio. €, so dass
sich ein Netto-Mittelabfluss von 113 (Vorjahr: 74)
Mio. € ergibt.

Die Einzahlungen aus Abgangen von Finanz-
anlagen sind im Berichtsjahr deutlich auf 177
(Vorjahr: 66) Mio. € gestiegen. Aus dem Verkauf
des Investment Property Specks Hof, Leipzig, sind
dem Unternehmen 33 Mio. € zugeflossen. Insge-
samt 95 Mio. € resultieren aus dem Verkauf von
vier Betreiberprojekten: Westlink M 7, Sydney,



Kapitalflussrechnung

in Mio. € 2006 2005
Cash Earnings 280 183
Veranderung Working Capital 22 31
Gewinne aus Anlagenabgangen -95 -26
Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit 207 188
Investitionen in Sachanlagen / Immaterielle Vermogenswerte -136 -106
Einzahlungen aus Abgdngen von Sachanlagen 23 32
Netto-Mittelabfluss fiir Sachanlagen /
Immaterielle Vermogenswerte -113 -74
Einzahlungen aus Abgéngen von Finanzanlagen 177 66
Free Cashflow 271 180
Investitionen in Finanzanlagen -234 -228
Mittelabfluss aus Finanzierungstatigkeit
Dividende =317 -37
Aufnahme (+) / Tilgung (-) von Krediten -8 4
Sonderdotierung Planvermogen -35 -17
Einzahlungen aus Kapitalerhohung 0 1
-80 -49
Sonstige Wertdanderungen -6 15
Veranderung der Liquiden Mittel und Wertpapiere -49 -82
Liquide Mittel und Wertpapiere am 1.Januar 832 914
Liquide Mittel und Wertpapiere am 31. Dezember 783 832

Britische Botschaft, Berlin, sowie Hull Maternity
Hospital und North Wiltshire Schools, Grof3bri-
tannien. Aus der Verauflerung der Ship Technolo-
gies wurden 30 Mio. € erlost. Dariiber hinaus flos-
sen 19 Mio. € im Wesentlichen aus Zahlungsein-
gangen flur Abginge des Vorjahres zu. Danach
ergibt sich ein Free Cashflow von 271 (Vorjahr:
180) Mio. €.

Die Investitionen in Finanzanlagen lagen mit
234 (Vorjahr: 228) Mio. € auf dem Niveau des
Vorjahres. Davon entfallen auf Akquisitionen
182 Mio. €. Die groften Einzelbetrdge betreffen
die Essener Hochdruck-Rohrleitungsbau GmbH,
Essen, die Salamis Group Limited, Grof3britan-
nien, und die Ahr Gruppe, Oberhausen. In Betrei-
bergesellschaften haben wir 18 Mio. € Eigenkapi-
tal einbezahlt. Des Weiteren wurden 34 Mio. €
Darlehen an Betreibergesellschaften gewdahrt.

Der Mittelabfluss aus Finanzierungstatigkeit
betragt 8o (Vorjahr: 49) Mio. €. Davon bean-
spruchte die Ausschiittung der Dividende wie im
Vorjahr 37 Mio. €. Zur Kredittilgung flossen
8 Mio. € ab. Fiir eine Sonderdotierung des Plan-
vermoégens zum Funding der Pensionsriick-
stellungen wurden 35 Mio. € verwendet. Diese
ersetzen urspringlich in das Contractual Trust
Arrangement eingebrachte Grundstiicke, die auf
die Bilfinger Berger Real Estate GmbH & Co. KG
ubertragen wurden.

Wechselkursveranderungen fithrten — rein
rechnerisch — zu einem Riickgang der Liquiden
Mittel um 6 (Vorjahr: Anstieg um 15) Mio. €.

Zum Ende des Geschéaftsjahres betrug der
Finanzmittelfonds, bestehend aus Liquiden Mit-
teln und Wertpapieren, 783 (Vorjahr: 832) Mio. €.





