PEHY

Geschaftsbericht 2013

Der PEH-Effekt

PEH Wertpapier AG Seite 3




Vorwort des Vorstands

Seite 4

Sehr geehrte Damen und Herren, liebe Aktionarinnen und Aktionare,

im Jahr 2013 hat die PEH ein wichtiges Stiick auf ihrem Weg zum Multi-Manager-Finanzhaus zurtick-
gelegt. Unsere Arbeit ist in allen Ebenen effizienter und fokussierter geworden. Wahrend wir in Teil-
bereichen Kosten erfolgreich senken konnten, haben wir gleichzeitig den strategischen Ausbau in
den Segmenten fortgesetzt und zusatzlich neue Tochterunternehmen integriert. Die Starke unseres
Kerngeschafts bildet dafiir die Basis: Alle Unternehmensbereiche erzielten solide Ergebnisse.

Wir haben uns mit unserem Vorhaben, die PEH zu einem fiihrenden konzernunabhangigen Multi-
Manager-Finanzhaus zu machen, ein ehrgeiziges Ziel gesetzt. Im Jahr 2013 haben wir weiter in die
Umsetzung unserer Strategie investiert, unsere Kernkompetenzen gestarkt und die PEH fiir die Zu-

kunft geristet.

Klarer Fokus auf die Profitabilitat

Ganz oben auf unserer Agenda stand und steht der Ausbau unserer Ertragskraft - nicht zuletzt auch
im Interesse unserer Aktionare. Unsere Ergebnisse im Jahr 2013 belegen den Erfolg unserer An-
strengungen und der hohen Investitionen. Der PEH-Konzern arbeitet seit Jahresbeginn wieder profi-
tabel. Das operative Ergebnis hat sich spirbar verbessert: Das EBITDA stieg gegeniiber dem Vorjahr
um uber € 3 Mio.

Wir kénnen und wollen unsere Aktionare angemessen am Unternehmenserfolg teilhaben lassen.
Vorstand und Aufsichtsrat schlagen der Hauptversammlung am 25. Juni 2014 deshalb die Ausschiit-
tung einer Dividende von € 0,30 je Aktie vor.

Der Ausbau zum Multi-Manager-Finanzhaus geht weiter

Wir haben ein starkes Fundament fiir organisches Wachstum und neue Mehrheitsbeteiligungen ge-
schaffen. Unsere leistungsfahige Infrastruktur ist effizient, beliebig skalierbar und wird zunehmend
auch von externen Kooperationspartnern genutzt. Neue Beteiligungen lassen sich gut integrieren
und direkt von administrativen Aufgaben entlasten, dadurch werden die angestrebten Kostenvorteile

sofort wirksam.

Wir halten Kurs

Wir konzentrieren uns weiterhin auf die disziplinierte Umsetzung unserer Strategie. Dabei gehen wir
planvoll vor, handeln, wo es notwendig ist, prifen sorgfaltig jede neue Option und engagieren uns nur
da, wo wir fur die PEH echten Mehrwert erzielen kdnnen.

Mit dem Ausbau zum Multi-Manager-Finanzhaus schaffen wir die Voraussetzungen, um von langfris-
tigen Trends zu profitieren. Fur die Weltwirtschaft sehen wir weiterhin ein gutes Wachstumspotential.
Die demografische Entwicklung hin zu einer alternden Bevolkerung in vielen Industrieldndern lasst
den Bedarf an Spar- und Altersvorsorgeprodukten weiter deutlich steigen. Hier bieten wir kiinftig als
Multi-Manager-Finanzhaus mit vollstandig integrierten Asset-und-Wealth-Management-Dienst-
leistungen Kunden und Partnern einzigartige Vorteile.



VORWORT DES VORSTANDS

Besonderen Dank machte ich allen Kolleginnen und Kollegen in den einzelnen PEH-Konzerngesell-
schaften aussprechen. Auf die erreichten Ergebnisse konnen alle zu Recht stolz sein. Mit ihrem ganz
personlichen Einsatz und ihrem Engagement, das sie unseren Kunden entgegenbringen, haben sie
ganz wesentlich zum Erreichen unserer Ziele beigetragen. Unser Dank gilt auch unseren Kunden und
Geschaftspartnern - und Ihnen, unseren Aktionarinnen und Aktionaren - fiir das entgegengebrachte
Vertrauen.

Wir sind zuversichtlich, dass wir 2014 weitere entscheidende Fortschritte erzielen und 2015 das neu-
geschaffene Potential vollumfanglich nutzen kdnnen. Wir sind davon iiberzeugt, dass wir unsere
Dynamik aufrechterhalten und die PEH mit steigenden Wachstumsraten langfristig optimal positio-
nieren konnen - bei gleichzeitiger Konzentration auf die Ertragskraft. An der Verwirklichung dieser
Ziele werden wir weiter mit voller Kraft arbeiten.

Mit besten GriiBen,

Martin Stlirner

Vorstandsvorsitzender

Oberursel, April 2014
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Dividende und Hauptversammlung
Die Hauptversammlung findet am Mittwoch, 25. Juni 2014, um 10:00 Uhr statt. Veranstaltungsort ist
die Stadthalle Oberursel, Rathausplatz 2, 61440 Oberursel.
Fiir 2013 schlagen Vorstand und Aufsichtsrat € 0,30 pro Aktie als Dividende auszuschiitten.

Wissenswertes iiber die PEH-Aktie

2013 2012
Kurs (31.12.): 17,80 € 15,99 €
Hoch / Tief: 18,90 € /13,10 € 24,90€/11,10€
Ausstehende Aktien (31.12.): 1.813.800 1.813.800
Borsenwert (31.12.): 32.285.640 € 29.002.662 €
Dividende (Vorschlag an die HV): 0,30 € 0,00 €
Wertpapierkennung Stiickaktien
WHKN: 620140
ISIN: DE0006201403
Borsenkirzel: PEH
Notierungen: Berlin, Frankfurt
Kennzahlen (IFRS) PEH-Konzern
2013 Veranderung 2012*
ggi. 2012
Provisionsertrage (brutto) 1ES: 58.695 11.605 47.090
Provisionsertrage (netto) TE 20.515 2.945 17.570
Allg. Verwaltungsaufwand T€ 16.382 - 758 17.140
Personalkosten T€ 9.341 = 339 9.680
andere Verwaltungskosten T€ 7.040 - 420 7.460
Ergebnis der normalen Geschaftstatigkeit
(nach Anteilen Dritter) TE 1.468 2.838 -1.370
Ergebnis nach Steuern
(nach Anteilen Dritter) TE 872 1.916 - 1.044
EBITDA (nach Anteilen Dritter) TE 2.506 3.028 -522
Eigenkapital 1L 16.225 1.148 15.077
Eigenkapitalrendite (vor Steuern) % 12,1 -9.1
Eigenkapitalrendite [nach Steuern) % 7,2 -6,9
Eigenkapitalquote % 49,2 49,3
Gesamtkapital kS 32.984 2.384 30.600
Cost-Income-Ratio % 80,0 97,7
Ergebnis nach DVFA €/Aktie 0,49 -0,59

* Die PEH Wertpapier AG hat im Geschéftsjahr 2013 erstmalig den gednderten IAS 19 (2011) angewandt.

Die Vorjahresvergleichszahlen mussten dadurch angepasst werden.
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Erklarung der PEH Wertpapier AG zur Unternehmensfiihrung

geman § 289a HGB und Corporate Governance Bericht

Die Erklarung wurde von der PEH Wertpapier AG vollstandig abgegeben und auf der Internetseite der
Gesellschaft (http://peh.de/de/main/investor_relations.htm) 6ffentlich zuganglich gemacht. Sie kénnen
sie unter www.peh.de/files/PDF-Dokumente/PEH_Erklaerung_zur_Unternehmensfuehrung_2014.pdf

direkt aufrufen.
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Die umfassenden Reformen und hohen Investitionen des Vorjahres haben sich gelohnt: Seit dem
ersten Quartal des Geschaftsjahres 2013 arbeitet die PEH wieder profitabel. Die Anlagestrategien
liegen wieder auf Kurs und haben die Markterholung gut mit vollzogen. Trotz der hohen Belastungen
durch die zunehmende Regulierung konnten die Kosten gesenkt werden. Vor allem aber hat sich die
Gesellschaft als Multi-Manager-Finanzhaus zukunftssicher aufgestellt. Sowohl fiir organisches
Wachstum als auch fiir Kooperationen und Zukaufe sind optimale Voraussetzungen geschaffen
worden. Zudem bietet die PEH damit ein breit gefachertes, effizient verzahntes Angebot an Produkten
und Dienstleistungen, mit dem sich das Unternehmen deutlich von Mitbewerbern absetzt.

Der Aufsichtsrat hat im Verlauf des Geschéftsjahres 2013 die Geschaftsfiihrung der PEH Wertpapier
AG sorgfaltig iberwacht und die ihm nach Gesetz und Satzung obliegenden Aufgaben wahrgenommen.
Wir standen und stehen im kontinuierlichen Dialog mit dem Vorstand der Gesellschaft. Wir haben uns
vom Vorstand in den Aufsichtsratssitzungen sowie durch zusatzliche schriftliche und mindliche
Berichte Uber alle relevanten Fragen der Unternehmensplanung und der strategischen Weiterent-
wicklung, Uber die Ertrags-, Vermogens- und Finanzlage sowie Uber die aktuelle Geschaftspolitik, das
Risikomanagementsystem und die Risikosituation unterrichten lassen. Dies geschah regelmafig,
zeitnah und umfassend. In alle Entscheidungen, die fir das Unternehmen von grundlegender Bedeu-

tung waren, wurde der Aufsichtsrat unmittelbar und rechtzeitig eingebunden.

Im Berichtszeitraum fanden in regelmafigen Abstanden insgesamt zehn Sitzungen des Aufsichtsrats
statt, an denen jeweils alle Aufsichtsratsmitglieder teilgenommen haben.

Hierbei hat der Aufsichtsrat die Geschaftslage der Gesellschaft, die strategische Ausrichtung sowie
die Entwicklungschancen und Geschéftsrisiken eingehend mit dem Vorstand beraten. Den Maf3nah-
men, die nach Satzung und/oder Gesetz der Zustimmung des Aufsichtsrates bediirfen, hat der
Aufsichtsrat zugestimmt. Da der Aufsichtsrat nur aus drei Personen besteht, wurden keine Ausschis-
se gebildet. Im Lauf des Geschéftsjahres 2013 hat sich der Aufsichtsrat unter anderem mit den

folgenden Sachverhalten befasst:

Entscheidungen im Jahresverlauf

Die Fortfiihrung der Optimierung der Organisationsstruktur des Unternehmens war Inhalt mehrerer
Sitzungen. Vorstand und Aufsichtsrat haben dariiber beraten, wie sich im Bereich der IT/EDV Kosten
senken und die Effizienz steigern liee. Den geplanten Mafinahmen zur Ubernahme konzernweiter
Dienstleistungen durch die navAXX S.A. in diesem Bereich, zur Einflihrung einer skalierbaren neuen
IT-Systematik mit vollstandiger Integration von CRM- und Dokumentenmanagement sowie einer
automatisierten Abwicklung von Back-Office-Servies und der Einflihrung einer Standardkunden-
Software wurde ebenso einstimmig zugestimmt wie den in diesem Zusammenhang erforderlichen

MafBnahmen zur Personalreduzierung.

Der Aufsichtsrat befasste sich zudem mit der Situation in der PEH Wertpapier AG, Osterreich und
stimmte den erforderlichen Mafinahmen einstimmig zu.

Der Aufsichtsrat billigte einstimmig die Berichte des Vorstandes zu den Beschlissen, den Bereich
Drittvertrieb zu schlieffen und die Gesellschaft eXergy Financial Advisory GmbH zu liquidieren.

Der Aufsichtsrat stimmte den Mafinahmen des Vorstands und den damit verbundenen Kosten jeweils

einstimmig zu.



BERICHT DES AUFSICHTSRATS

Vorgange rund um die ordentliche Hauptversammlung 2013

Auf der ordentlichen Hauptversammlung der Gesellschaft am 28. Juni 2013 in Frankfurt am Main
wurde beschlossen, den Bilanzgewinn des Geschaftsjahres 2012 in Hohe von € 804.508,95 auf das
nachste Jahr vorzutragen und keine Dividende auszuschiitten. Auch die Vorschldge von Vorstand und
Aufsichtsrat Uber die Ermachtigung zum Erwerb eigener Aktien sowie Uber die Schaffung eines neuen
Genehmigten Kapitals | und Il, jeweils mit der Moglichkeit zum Ausschluss des Bezugsrechts sowie
den entsprechenden Satzungsanderungen, wurden angenommen. Die Hauptversammlung entlastete
Vorstand und Aufsichtsrat fiir das Geschaftsjahr 2012 und wahlte die GBZ Revisions und Treuhand AG,
Kassel, zum Abschlusspriifer und Konzernabschlusspriifer fiir das Geschaftsjahr 2013. Fiir alle
Beschlisse lag die Zustimmung jeweils bei mehr als 99 % der abgegebenen giiltigen Stimmen.

Jahresabschluss und Lagebericht

Der gemaf3 den deutschen Rechnungslegungsvorschriften aufgestellte Jahresabschluss und Lage-
bericht der PEH Wertpapier AG und der nach den International Financial Reporting Standards (IFRS)
aufgestellte Konzernjahresabschluss und Konzernlagebericht fiir die Zeit vom 1. Januar 2013 bis zum
31. Dezember 2013 wurden von der Wirtschaftsprifungsaktiengesellschaft GBZ Revisions und Treu-
hand AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Kassel gepriift und mit dem uneingeschrankten Bestati-
gungsvermerk versehen. Die entsprechenden Priifungsberichte des Abschlusspriifers lagen dem
Aufsichtsrat bei seiner Bilanzsitzung vor. Der Abschlusspriifer nahm an der Sitzung des Aufsichtsrats
teil und berichtete tber die wesentlichen Ergebnisse seiner Priifung einschliefllich seiner Unabhangig-
keit. Den Bericht des Abschlusspriifers hat der Aufsichtsrat zustimmend zur Kenntnis genommen.

Der Aufsichtsrat

e hat nach Abschluss seiner eigenen Priifung keine Einwendungen erhoben und sich den
Ergebnissen des Abschlusspriifers angeschlossen.

e hat in seiner Sitzung vom 22. April 2014 den Jahresabschluss und den Konzernabschluss
gebilligt, der Jahresabschluss ist damit festgestellt.

e schlieft sich dem Vorschlag des Vorstands an, den Bilanzgewinn der PEH Wertpapier AG von
T€ 1.455.572,24 nach Ausschiittung von € 0,30 je Aktie auf neue Rechnung vorzutragen. Im
Geschaftsjahr 2013 bestanden keine Sachverhalte nach § 268 Absatz 8 HGB, welche zu nicht

ausschittbaren Betragen gefiihrt hatten.

Der Aufsichtsrat bedankt sich bei Vorstand, Geschaftsfiihrung und den Mitarbeiterinnen und Mitar-
beitern fir ihren engagierten Einsatz.
Den Kunden und Aktionaren der PEH Wertpapier AG dankt der Aufsichtsrat erneut fir das entgegen-

gebrachte Vertrauen.

Oberursel, 22. April 2014

Rudolf Locker

Aufsichtsratsvorsitzender
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1. Grundlagen des Konzerns

Die PEH hat ihre Organisationsstruktur den
Anforderungen an ein wachstumsorientiertes
Multi-Manager-Finanzhaus angepasst. Wir
bieten unseren Kunden eine Vielzahlvon
Dienstleistungen und Produkten. Die PEH-Kon-
zerngesellschaften befassen sich mit Vermo-
gensanlage sowie Vermdogensverwaltung und
bieten die klassischen Aktivitaten fir institutio-
nelle Kunden, also vor allem Asset Manage-
ment, Fondsadministration und die innovative
Produktentwicklung. Zudem bietet die PEH
Dienstleistungen aus den Bereichen Verwal-
tung und Service auch externen Kunden an.
Das Unternehmenistin die drei Segmente
Verwaltung/Service, Vertrieb und Asset
Management untergliedert. Diese Aufteilung
richtet sich nach den operativen Geschafts-
feldern. Im Zentrum steht das Segment Verwal-
tung/Service. Es umfasst unter anderem die
Bereiche Compliance/ Geldw&sche/Abwick-
lung, Legal/Revision, Fondsadministration

und Verbriefungen. Alle Dienstleistungen sind
zentral fur alle Unternehmensteile verfligbar.

Das Segment Vertrieb umfasst die PEH Vermo-
gensmanagement GmbH und die Svea Kuschel
+ Kolleginnen Finanzdienstleistungen fir
Frauen GmbH.

Zum Segment Verwaltung/Service gehdren die
Oaklet GmbH, die Axxion S.A. (einschliefilich
der Tochtergesellschaft navAXX S.A.) und die
PEH Wertpapier AG, Osterreich.

PEH Wertpapier AG, Advanced Dynamic Asset
Management GmbH und die W&P Financial
Services GmbH bilden das Segment Asset
Management.

Die PEH Wertpapier AG hat ihre Zentrale in
Oberursel und war 2013 tiber Tochtergesell-
schaften in Deutschland an fiinf Standorten

(Frankfurt, Stuttgart, Miinchen, Rosenheim und



KONZERNLAGEBERICHT DES VORSTANDS

Hamburg (bis 28.02.2013) / Buxtehude (Mé&rz bis
Mai 2013) sowie im europaischen Ausland an
drei Standorten in Luxemburg (Grevenmacher)
und Osterreich (Wien und Salzburg) vertreten.
Die interne Steuerung orientiert sich unter
anderem an der Entwicklung des betreuten
Volumens, der Performance der PEH-Strategien
und der Einnahmen. Die Steuerung erfolgt auf
Basis von IFRS-Werten. Weitere Einzelheiten
erlautern wir im Wirtschaftsbericht sowie im

Prognose-, Risiko- und Chancenbericht.

2. Wirtschaftsbericht
2.1 Gesamtwirtschaftliche und branchen-
bezogene Rahmenbedingungen
Entwicklung der Weltwirtschaft 2013
Insgesamt war 2013 ein gutes Borsenjahr. Nach
einem kraftvollen Start und einer Korrektur zur
Jahresmitte legten der Dax und auch die US-
Borsen noch einmal zu. Der Dax etwa kommt
auf ein Plus von ganzen 25%. Allerdings ent-
wickelten sich die Markte sehr unterschiedlich:
Der Nikkei startete bis zum Sommer durch und
wurde dann zunehmend volatil, die Emerging
Markets waren uneinheitlich mit einer schwa-
cheren Grundtendenz. Der Goldpreis setzte
seine Talfahrt fort. Die Rentenmarkte ent-
wickelten sich zunachst positiv und verzeich-
neten ab Mai 2013 kraftige Kursverluste.

Das entscheidende Thema: Liquiditat. Die
Notenbanken haben die Markte seit langem
massiv mit zusatzlichem Geld versorgt, um die
Konjunktur zu stiitzen. Als sich dann die US-
Konjunktur verbesserte, konnte Ben Bernanke
noch so deutlich machen, dass die Fed bei der
Riickkehr zu einer moderateren Politik scho-
nend vorgehen werde, jedes Anzeichen, dass
die US-Notenbank die Geldfluten demnéachst
einddmmen konnte, sorgte fur hektische Reak-
tionen. Positive Daten aus der US-Wirtschaft
wurden so zu schlechten Nachrichten. Ende Mai
brachen die Markte deshalb zeitweilig kraftig
ein, und auch im weiteren Verlauf war die Volati-

PEH Wertpapier AG

litat hoch, vor allem nach einer ersten Andeu-
tung Bernankes im Juli. Als er dann im Dezem-
ber tatsachlich den ersten konkreten Schritt
verkiindete, war ein Gewohnungseffekt einge-
treten - die Kurse stiegen zundchst sogar an.

Fir Rentenanlagen war das Jahr auflerst pro-
blematisch: Wir erlebten zahlreiche Einfluss-
faktoren, die die Rentenmarkte unvermittelt
trafen und zu unvorhersehbaren Richtungs-
wechseln fiihrten. Hier wirkten sich die Diskus-
sionen um die Politik der Notenbanken beson-

ders stark aus.

Die US-Innenpolitik sorgte immer wieder fiir
Nervositat. Nachdem man zu Jahresbeginn

die Budgetblockade beendet hatte, kam esim
Herbst zu einer Neuauflage und harten auto-
matischen Sparmafinahmen. Ein Kompromiss
verhinderte in letzter Sekunde die Zahlungs-
unfahigkeit. Zum Jahresende siegte die Ver-
nunft - man einigte sich auf einen langer lau-
fenden Budgetplan. In heilen Konfliktphasen
beruhigte die Fed jeweils mit der Weiterfiihrung
ihrer grofzligigen Geldpolitik. Trotz aller Aufre-
gungen: Die US-Konjunktur rappelte sich 2013
erfolgreich auf: Bruttosozialprodukt, Ge-
schaftsklimaindex, Investitionen, Verbraucher-
vertrauen, Einkaufsmanagerindizes, Konsum-
lust, Hausermarkt stiegen auch noch einmal
zum Jahresende, die Arbeitslosenzahlen fielen.

Die Eurozone arbeitet sich aus der langsten
Rezession ihres Bestehens heraus. Auch wenn
die Peripheriestaaten noch einen weiten Weg
vor sich haben und etwa in Italien und Frank-
reich deutlicher Reformbedarf besteht, wurde
2013 der Tiefpunkt Gberschritten. Die Daten
gabenim Lauf des Jahres immer mehr Anlass
zum Optimismus. Zu Jahresende stiegen in
Deutschland, Italien und Spanien Produktion
und Exporte, die Arbeitslosenzahlen sanken.
Besonders Deutschland erlebte einen kraftigen

Schub nach vorne.
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Entwicklung der Finanzbranche 2013

Die Rahmenbedingungen in der deutschen
Finanzdienstleistungsbranche haben sich seit
dem Vorjahr nicht grundlegend verandert. Die
Risikoaversion der Anleger dauerte an, sie
hielten sich weiter stark mit Investitionen
zurlck. Der Margen- und Wettbewerbsdruck in
der Branche ist nach wie vor hoch. Viele Banken
planen Kostensenkungsmafinahmen oder
haben sie bereits eingeleitet. Immer mehr
grofle Institute trennen sich von ihren Private-
Banking-Abteilungen. Ein Grund ist sicher auch
die Abwanderung der Kunden. Gerade wohlha-
bende Anleger wenden sich zunehmend von der
traditionellen Bankberatung ab und suchen
seriosen Rat bei unabhangigen Vermaogensver-
waltern. Nach verschiedenen Analysen werden
diese Anbieter ihren Marktanteil in den nach-
sten Jahren signifikant vergréflern konnen.
Doch die zumeist inhabergefiihrten Unterneh-
men stof3en nicht zuletzt angesichts der ver-
scharften regulatorischen Anforderungen an
ihre Grenzen. Vor allem die Bereiche Compli-
ance, Research, Reporting, Buchhaltung und
Administration setzen bankenunabhangige
Vermdogensverwaltungsgesellschaften kleine-
rer bis mittlerer Grofe unter Margen- und
Zeitdruck. Die Finanzdienstleistungsbranche
befindet sich aus diesen Griinden nach wie vor

in einem grundlegenden Veranderungsprozess.

2.2 Geschaftsverlauf

Die Organisationsstruktur der PEH-Gruppe
wurde im Rahmen von Optimierungsmaf-
nahmen ausgebaut. Ziel war es, das PEH Multi-
Manager-Finanzhaus optimal an die veran-
derten Rahmenbedingungen anzupassen. Dabei
ging es nicht einfach nur um Sparmafinahmen
als Reaktion auf den immens gewachsenen
Regulierungsaufwand und den steigenden
Margendruck, sondern darum, der PEH aktiv
neue Chancen zu erschlieflen.

Die PEH hat ihre Organisation und ihre Strategie

einer grundlegenden Reform unterzogen. Dabei

wurde eine schlanke, leistungsfahige und flexible
Infrastruktur geschaffen, die auf lange Sicht
optimale Produktivitat und Kosteneffizienz
sichert. Zugleich aber wurde dabei das Funda-
ment fur die PEH als unabhangiges Multi-Mana-
ger-Finanzhaus gelegt. Die neu gestaltete
Struktur bietet nun sehr gute Voraussetzungen
sowohl fir organisches Wachstum und Koopera-
tionen als auch fur neue Beteiligungen.

Die Aufteilung in die drei Segmente Verwaltung/
Service, Vertrieb und Asset Management richtet
sich nach den operativen Geschaftsfeldern. Im
Zentrum steht das Segment Verwaltung/Service.
Es umfasst unter anderem die Bereiche Fondsad-
ministrationen, Verbriefungen, Compliance,
Geldwésche, Reporting und Legal/Revision. Alle
Dienstleistungen sind unternehmensweit ver-
zahnt und zentral fir alle Tochtergesellschaften
verfligbar - das steigert die Leistungsfahigkeit,
spart Kosten und lasst sich problemlos skalie-
ren. Die PEH generiert damit aus dem unver-
meidlichen administrativen Aufwand eine Chan-
ce flir Wachstum und zusatzliche planbare,
regelmafige Ertrage.

Kooperationspartner konnen ein breites Spek-
trum an Dienstleistungen abrufen - als Modul
oder individuell zusammengestelltes Paket.
Haftungsdachlosungen sowie komplette Fonds-
oder Verbriefungskonzepte lassen sich maf3-
schneidern. Regulatorische, bilanzielle und
steuerliche Erfordernisse werden dabei kompe-
tent bericksichtigt.

Die PEH hat sich in allen Segmenten deutlich
verbessert und hat sich operativ wieder positiv
entwickelt.

Zum 1. April 2013 wurden alle Asset-Manage-
ment-Teams am Stammsitz in Oberursel zusam-
mengefiihrt, die Niederlassung Salzburg ge-
schlossen. Ziel war es, durch die Anderungen im

Fondsmanagement die Wertentwicklung der
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PEH Anlagestrategien deutlich zu verbessern
und den langjahrigen Erfolgspfad wieder aufzu-
nehmen. Die Anpassung der Anlagestrategien
war erfolgreich. Die aktiv gemanagten Aktien-
strategien der PEH haben in 2013 sehr gut

performt.

Die PEH Wertpapier AG hat im Geschaftsjahr
2013 erstmalig den gednderten IAS 19 (2011)
angewandt. Die Vorjahresvergleichszahlen
mussten dadurch angepasst werden. Beidenim
Lagebericht 2013 genannten Vorjahreswerten
2012 handelt es sich um die aufgrund der An-
wendung des IAS 19 (2011) angepassten Werte,
soweit nichts anderes zusatzlich angegeben ist.

2.3 Ertragslage

Die in 2012 umgesetzte Umstrukturierung samt
der erforderlichen hohen Investitionen hat
Frichte getragen: Der Turnaround ist gelungen,
der PEH-Konzern arbeitet seit dem 1. Quartal
2013 wieder profitabel. Dabei hat sich das
Ergebnis im Jahresverlauf immer weiter ver-
bessert. Das betreute Depotvolumen ist von

4,6 Mrd. € (31.12.2012) per 31.12.2013 auf rund
5,3 Mrd. € angestiegen.

Die eingeleiteten Mafinahmen haben die Er-
tragskraft im Unternehmen gestarkt. Am
operativen Ergebnis zeigt sich der Erfolg der
Strukturreform und der Investitionen des
Vorjahres. Das EBITDA (nach Abzug Drittantei-
len) hat sich um mehr als 3 Mio. auf TE€ 2.506
verbessert.

Die nachfolgenden Erlauterungen sind im
Zusammenhang mit dem Abschluss der PEH zu
sehen. Die Gewinn-und-Verlust-Rechnung der
PEH gibt einen vollstandigen Uberblick fiir
2013. Die W&P Financial Services GmbH ist seit
dem 3. Quartal 2012 konsolidiert. Die eXergy
Financial Advisory GmbH wurde zum 31.07.2013
entkonsolidiert.

PEH Wertpapier AG

Nach dem Verlust in 2012 (T€ -1.370) hat sich
das Ergebnis vor Steuern (nach Drittanteilen)
deutlich auf T€ 1.468 gesteigert. Das bedeutet
ein Plus von T€ 2.838.

Der Jahresiiberschuss (nach Drittanteilen)
betragt T€ 872. Im Vorjahr hatte die PEH einen
Fehlbetrag in Hohe von T€ -1.044 erzielt. Im
Vergleich mit den Vorjahresdaten ergibt sich ein
Plus von T€ 1.916.

Der Konzernbilanzgewinn 2013 (inklusive
Drittanteilen) betragt T€ 5.078. In 2012 betrug
der Bilanzgewinn T€ 4.281.

Die Provisionsertrége (Brutto) erhéhten sich
gegeniber dem Vorjahrum 24,6 % auf T€
58.695. Die langfristig guten Wachstumschan-
cen des PEH Multi-Manager-Finanzhauses
werden durch diesen sehr erfreulichen Zu-
wachs bestétigt. Die Provisionsertrage (Netto)
betragen T€ 20.515. Sie sind gegeniiber dem
Vorjahrum 16,8% gestiegen. Im Wesentlichen
generieren sich die Provisionsertrage aus der
Anlage von Kundengeldern im Bereich von
Spezialfonds und Publikumsfonds sowie aus
Beratungs-/Vermdgensverwaltungsgebiihren.
Trotz der gestiegenen regulatorischen Anforde-
rungen und des ausgebauten Serviceangebots
konnten die Kosten reduziert werden. Unsere
allgemeinen Verwaltungsaufwendungen sind
um 4,4% auf T€ 16.382 gesunken (im Vorjahr
waren es T€ 17.140). Die Kosten fir Personal
sanken dabeivon T€ 9.680 auf T€ 9.341. Die
anderen Verwaltungskosten sind um knapp 6 %
von T€ 7.460 auf T€ 7.040 gefallen.

Dividendenzahlungen erfolgen je nach Finanz-
und Ertragslage der PEH Wertpapier AG sowie
nach dem zukiinftigen Barmittelbedarf. Auf-
sichtsrat und Vorstand schlagen der Hauptver-
sammlung am 25. Juni 2014 eine Dividende in
Héhe von € 0,30 je Aktie vor. Dies entspricht
einer Dividendensumme von € 0,54 Mio. Im
Geschéftsjahr 2013 bestanden keinerlei Sach-
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verhalte nach § 268 Abs. 8 HGB, welche zu nicht
ausschittbaren Betragen gefiihrt hatten.

Segmentberichterstattung

Die Segmentberichterstattung erfolgt nach IFRS
8. Danach soll die Segmentierung die unterneh-
mensinterne Organisations- und Berichtsstruk-
tur widerspiegeln, da diese Strukturierung die
mit den operativen Segmenten verbundenen
unterschiedlichen Chancen und Risiken darstellt
(management approach).

Das interne Berichtswesen umfasst die drei
Segmente Verwaltung/Service, Vertrieb und
Asset Management.

Das Asset Management umfasst ab 2013 die
PEH Wertpapier AG, die Advanced Dynamic Asset
Management GmbH und die W&P Financial
Services GmbH, der Vertrieb die PEH Vermo-
gensmanagement GmbH sowie die Svea Kuschel
+ Kolleginnen Finanzdienstleistungen fir Frauen
GmbH und das Segment Verwaltung/Service die
Axxion S.A., Oaklet GmbH und die PEH Wertpa-
pier AG, Osterreich. Bis zum 31.12.2012 berichte-
ten wir entsprechend den friiheren Segmenten
PEH Private Kunden, PEH Institutionelle Kunden
und PEH Beteiligungen. Der Segmentbericht
zum 31.12.2012 wurde der neuen Unterneh-
mensstruktur angepasst. Die Zahlen werden
entsprechend der neuen Segmentierung ange-
geben.

Segment Verwaltung/Service

Dieses Segment umfasst alle Service-Funkti-
onen der PEH-Gruppe, etwa die Bereiche Com-
pliance/Geldwésche/Abwicklung, Legal/Revisi-
on, Fondsadministration und Verbriefungen. Das
Segment spielt eine zentrale Rolle in unserer
Wachstumsstrategie. Hier geht es nicht nur
darum, die gestiegenen regulatorischen Anfor-
derungen maglichst kosten- und arbeitseffizient
zu erflllen, sondern auch darum, daraus aktiv

Wachstumschancen zu generieren. Zum einen

wird die Integration neuer Tochtergesellschaften
erleichtert. Diese haben sofortige Kostenvorteile
und einen verminderten Aufwand. Zum anderen
bieten wir unsere Services auch extern an. Im
Jahresverlauf wurden dafiir weitere Kunden
gewonnen. Die neuen Partner sind in den Be-
reichen Asset Management und Family Offices
aktiv.

Die Axxion S.A. konnte 2013 die Friichte der
Investitionen aus den Vorjahren ernten. Das
verwaltete Fondsvolumen stieg um fast 700 Mio.
Euro - das ist ein stolzes Plus von 22,5%. Das
Insourcing der Fondsbuchhaltung erwies sich als
der richtige Schritt: Die 100 %ige Tochtergesell-
schaft navAXX S.A. konnte in ihrem ersten regu-
laren Arbeitsjahr nach der Aufbauphase die in sie
gesetzten Erwartungen voll erfillen. Die Ent-
wicklung der beiden Unternehmen ist unveran-
dert sehr positiv. Insgesamt ist das Ergebnis vor
Steuern (nach Drittanteilen) gegeniiber dem
Vorjahr um 30,9 % gestiegen.

Oaklet GmbH erstellt fir institutionelle Kunden
mafigeschneiderte Finanzprodukte. Der im Jahr
2012 begonnene Ausbau der Vertriebskapazi-
taten wurde in 2013 erfolgreich fortgesetzt.
Wesentliche Themen, die bei Initiatoren zu einer
splirbar gestiegenen Nachfrage bei Verbrie-
fungen gefiihrt haben, sind aufsichtsrechtliche
Neuerungen (AIFM-Richtlinie, Derivate etc.). In
Summe konnte die Oaklet GmbH auch in 2013 ihr
Wachstum fortsetzen und das Ergebnis auf
Jahressicht fast verdreifachen. Das Ergebnis vor
Steuern (nach Drittanteilen) stieg um 199 %.

Bei der Tochtergesellschaft PEH Wertpapier AG,
Osterreich war der Geschaftsverlauf sehr nega-
tiv, das Ergebnis vor Steuern (nach Drittanteilen)
betrug T€ -176. Aufgrund der wirtschaftlichen
Situation sowie unter anderem aus technischen
und organisatorischen Griinden wurden be-
triebsbedingt notwendige Mafinahmen beschlos-
sen. Im PEH-Konzern wird eine skalierbare
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IT-Gesamtlosung eingefiihrt, die das CRM- und
Dokumentenmanagement integriert und Ser-
viceleistungen wie Risikocontrolling- und Repor-
tingberichte kiinftig automatisiert erbringt.
Daraus resultierte eine betriebsbedingt notwen-
dige Reduktion der Arbeitsplatze. Im Rahmen
dieser organisatorischen Ma3nahmen hat die
Gesellschaft acht Arbeitnehmern im Februar
2014 betriebsbedingt gekiindigt. Der kalkulato-
risch daflir notwendige einmalige Aufwand
wurde im Jahresabschluss 2013 beriicksichtigt.
Die Muttergesellschaft - PEH Wertpapier AG
Deutschland - hat fir die Umsetzungs-/Durch-
filhrungsmafinahmen eine Patronatserklarung
abgegeben. Darin ist geregelt, dass die Gesell-
schaft so lange unterstitzt wird, bis die Um-
strukturierungsmafnahmen umgesetzt sind.

Der insgesamt kraftige Anstieg der Ergebnisse
im Segment Verwaltung/Service bestatigt den
Ausbau zum Multi-Manager-Finanzhaus. Im
Jahresverlauf wurden hier deutlich anziehende
Bruttoprovisionsertrage erzielt (+31,6 %), die
Nettoprovisionsertrage konnten um 23,4 %
gesteigert werden. Die Investitionsphase fiur die
Insourcing-Projekte ist im Wesentlichen abge-
schlossen. Die allgemeinen Verwaltungsaufwen-
dungen sind um T€ 901 auf TE€ 9.894 gestiegen.
Im Geschaftsjahr 2013 konnte das Ergebnis vor
Steuern (nach Drittanteilen) um 36,2 % auf

€ 2.075 Mio. gesteigert werden. Das EBITDA
(nach Drittanteilen) in diesem Segment betrégt
T€ 2.371. Im Vergleich zum Vorjahr ist es um
35,3% gestiegen.

Segment Verwaltung/Service: Vergleich 4. Quartal 2013 / 4. Quartal 2012

(in T€) 2013 (Q4) 2012 (Q4) Differenz
Bruttoprovisionsertrage 18.177 14.042 4.135
Nettoprovisionsertrage 4124 3.113 1.011
Allg. Verwaltungsaufwendungen 2.834 2.549 285
Personalkosten 1.548 1.260 288
Andere Verwaltungskosten 1.286 1.289 -3
Ergebnis vor Steuern (nach Drittanteilen) 635 502 133
Ergebnis nach Steuern (nach Drittanteilen) 365 388 -23
EBITDA 702 510 192
Segment Verwaltung/Service: Vergleich 2013 /2012
(in T€) 2013 2012 Differenz
Bruttoprovisionsertrage 50.720 38.552 12.168
Nettoprovisionsertrage 13.174 10.673 2.501
Allg. Verwaltungsaufwendungen 9.894 8.993 901
Personalkosten 5.311 4.716 595
Andere Verwaltungskosten 4.583 4.277 306
Ergebnis vor Steuern (nach Drittanteilen) 2.075 1.524 551
Ergebnis nach Steuern (nach Drittanteilen) 1.375 1.086 289
EBITDA 2.371 1.753 618
PEH Wertpapier AG Seite 17
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Segment Vertrieb

Seit der Umstrukturierung sind alle Vertriebsak-
tivitaten in einem Segment zusammengefasst.
Durch die Bestellung von Fachverantwortlichen
zu bestimmten Themen, etwa fiir die individuelle
Vermdogensverwaltung, ist Spezialwissen nun
noch kundenorientierter verfligbar. Die einzelnen
Marken im PEH-Konzern haben ihren eigenen
Ansatz zur Kundengewinnung. Auf diese Weise
lassen sich unterschiedliche Zielgruppen opti-
mal ansprechen, ohne dass die Gesellschaften in
Konkurrenz zueinander stehen. Eine langfristig
bewahrte Vermdgensverwaltungs-Strategie der
W&P Financial Services GmbH stief3 auf nach-
haltiges Interesse bei den Kunden und gab dem
Vertrieb zusatzliche Impulse. Die erfolgreiche
Anpassung der PEH-Strategien hat sich ab dem
2. Halbjahr 2013 positiv auf die Vertriebsaktivi-
taten ausgewirkt. Fir die Ansprache und Betreu-
ung besonders vermdégender Anleger (HNI)
haben wir 2013 spezielle Teams zusammen-
gestellt. Dies hat in der 2. Jahreshalfte 2013 zu
neuen Mandaten und Volumina geflhrt, die in der
Folge ergebniswirksam werden. Kunden zeigen
sich positiv von der Tiefe und Breite des PEH
Multi-Manager-Finanzhauses beeindruckt,
durch die es maéglich ist, ein grofles Spektrum
von Anspriichen flexibel zu bedienen.

Das Ergebnis der PEH Vermogensmanagement
GmbH entwickelte sich im Vergleich zum Vorjahr
positiv. Durch die Umstrukturierungsmalf3-
nahmen wurden die Allgemeinen Verwaltungs-
aufwendungen um 21,8 % gesenkt, die Brutto-
provisionseinnahmen reduzierten sich nur leicht
um 6,5%. Die PEH Vermodgensmanagement
GmbH ist operativ wieder in die Gewinnzone
zurlickgekehrt und konnte das EBITDA um

T€ 173 auf TE€ 111 steigern.

Bei Svea Kuschel + Kolleginnen Finanzdienst-
leistungen fiir Frauen GmbH fiihrten eine stei-
gende Anzahl von Empfehlungen im Bereich der
Frauenfinanzberatung und eine positive Presse-
resonanz zu einem Anstieg des betreuten Depot-
volumens im 2. Halbjahr 2013. Dieses sollte in
den Folgejahren zu einer Steigerung der Provisi-
onsertrage flihren. Angesichts der Diskussionen
um minimale Renditen und einer weiteren
Absenkung des Garantiezinses war das Versi-
cherungsgeschaft ricklaufig. Diese Tendenz
dirfte sich weiter fortsetzen. Dadurch war das
operative Ergebnis ricklaufig und das EBITDA
erreichte T€ 28.

Insgesamt haben sich im Segment Vertrieb die
Verwaltungskosten gegeniiber dem Vorjahr um
19,1 Prozent vermindert. Das EBITDA hat sich
2013 mit TE€ 139 deutlich verbessert (Vorjahr

T€ 3). Das Ergebnis vor Steuern hat sich um

T€ 105 von T€ -180 auf T€ -75 verbessert. Die
privaten Anleger hielten sich weiterhin bei Inves-
titionsentscheidungen stark zurtick, so dass auf
der Einnahmenseite keine Zuwachse erzielt
wurden. Die 2012 eingeleiteten Ma3nahmen
wirkten sich besonders ab dem 2. Halbjahr 2013
positiv aus. Dadurch konnte das betreute Volu-
men im Vergleich zum Vorjahr um knapp 2
Prozent gesteigert werden.
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Segment Vertrieb: Vergleich 4. Quartal 2013 / 4. Quartal 2012

(in T€) 2013 (Q4) 2012 (Q4) Differenz
Bruttoprovisionsertrage 1.169 1.291 - 122
Nettoprovisionsertrage 1.128 1.270 - 142
Allg. Verwaltungsaufwendungen 1.263 1.811 - 548
Personalkosten 867 1.023 - 156
Andere Verwaltungskosten 396 788 =392
Ergebnis vor Steuern (nach Drittanteilen) - 277 232 - 509
Ergebnis nach Steuern (nach Drittanteilen) - 223 181 - 404
EBITDA = 189 246 - 405
Segment Vertrieb: Vergleich 2013 / 2012
(in T€) 2013 2012 Differenz
Bruttoprovisionsertrage 4442 4.740 - 298
Nettoprovisionsertrage 4.339 4.660 - 321
Allg. Verwaltungsaufwendungen 4442 5.487 - 1.045
Personalkosten 2.442 3.048 - 606
Andere Verwaltungskosten 2.000 2.439 - 439
Ergebnis vor Steuern (nach Drittanteilen) -75 - 180 105
Ergebnis nach Steuern (nach Drittanteilen) - 87 - 147 54
EBITDA 139 3 136

Segment Asset Management

Im Vorjahr wurden die PEH-Strategien unter
neuer Fiihrung sorgfaltig an die gewandelten
Marktbedingungen angepasst. Ziel war es, durch
die Anderungen im Fondsmanagement die
Wertentwicklung deutlich zu verbessern und den
langjahrigen Erfolgspfad wieder aufzunehmen.
Zum 1. April 2013 wurden alle Asset-Manage-
ment-Teams am Stammsitz in Oberursel zusam-
mengefihrt. Der Asset-Management-Standort
Salzburg wurde planmaflig zum 31.03.2013
geschlossen. Der interne Austausch und das
Ubergreifende Risikomanagement wurden
optimiert, die Effizienz gesteigert. Seit Jahresbe-
ginn 2013 zeigten diese MafBnahmen sehr gute
Wirkung. PEH-Strategien sind wieder auf Spit-
zenplatzen vertreten.

Die W&P Financial Services GmbH verstarkt die
PEH-Gruppe seit dem 3. Quartal 2012. Ihre seit

PEH Wertpapier AG

langem erfolgreiche Vermdgensverwaltungs-
Strategie bereichert inzwischen das hauseigene
Produktangebot. Die Assets unter Verwaltung
wurden vermehrt, fir die Kunden wurden gute
Renditen erzielt. Bei dem unabhangigen Ran-
kinginstitut Firstfive lag die W&P Financial
Services GmbH sowohl mit ihrer vermdgensver-
waltenden Strategie als auch mit dem Aktien-
portfolio unter den Top 5. Das Ergebnis von W&P
Financial Services GmbH im ersten vollen Jahr
als PEH-Tochtergesellschaft fiel positiv aus.

Die Advanced Dynamic Asset Management
GmbH hat nach den Anlaufverlusten 2012 das
Jahr 2013 mit positivem Ergebnis abgeschlossen.

Im Segment Asset Management konnte das
EBITDA (nach Drittanteilen) im Geschaftsjahr um
T€ 2.076 gesteigert werden. Das EBITDA (nach
Drittanteilen) 2013 betrégt T€ -280 (im Vorjahr:
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T€ -2.356). Das Ergebnis vor Steuern (nach
Abzug von Drittanteilen) ist mit TE€ -653 negativ

(Vorjahr T€ -2.766). Die wieder gute Performance

der PEH Strategien hat dazu beigetragen, dass
das betreute Volumen in diesem Segment im

Jahresverlauf wieder ansteigen konnte und im

Vergleich zum Vorjahr ein leichtes Plus von 2%

ausweist. Dadurch konnte im 4. Quartal 2013

wieder ein operatives Plus mit T€ 77 beim
EBITDA (nach Drittanteilen) erreicht werden.

Segment Asset Management: Vergleich 4. Quartal 2013 / 4. Quartal 2012*

(in TE) 2013 (Q4) 2012 (Q4) Differenz
Bruttoprovisionsertrage 1.186 1.221 -35
Nettoprovisionsertrage 719 222 497
Allg. Verwaltungsaufwendungen 790 2.197 - 1.407
Personalkosten BEY 602 - 267
Andere Verwaltungskosten 455 1.595 -1.140
Ergebnis vor Steuern (nach Drittanteilen) - 158 - 1.814 1.656
Ergebnis nach Steuern (nach Drittanteilen) - 171 - 1.355 1.184
EBITDA 77 = 1.738 1.810
Segment Asset Management: Vergleich 2013 / 2012*
(in T€) 2013 2012 Differenz
Bruttoprovisionsertrage 4.731 5.110 =379
Nettoprovisionsertrége 2.980 2.031 949
Allg. Verwaltungsaufwendungen 3.488 4.870 -1.382
Personalkosten 1.588 1.916 -328
Andere Verwaltungskosten 1.900 2.954 - 1.054
Ergebnis vor Steuern (nach Drittanteilen) - 653 - 2.766 2.113
Ergebnis nach Steuern (nach Drittanteilen) - 526 -2.018 1.492
EBITDA - 280 - 2.356 2.076

* Die W&P Financial Services GmbH verstarkt die PEH-Gruppe seit dem 3. Quartal 2012. Zuvor ist sie in den Vergleichszahlen nicht

konsolidiert. Die eXergy Financial Advisory GmbH ist seit dem 3. Quartal 2013 nicht mehr konsolidiert.

Vergiitungsstruktur Aufsichtsrat und Vorstand

Jedes Aufsichtsratsmitglied erhalt nach § 13 der

Satzung der PEH Wertpapier AG € 20.000 p.a.

Der Aufsichtsratsvorsitzende erhalt € 40.000 p.a.

Der stellvertretende Aufsichtsratsvorsitzende
erhalt € 30.000 p.a.

Die an die Mitglieder des Aufsichtsrats gezahlten

Aufwandsentschadigungen betrugen im Ge-
schaftsjahr T€ 107. Davon erhielt der Vorsitzen-
de Rudolf Locker € 47.600, sein Stellvertreter
Gregor Langer € 35.700 und Herr Prof. Dr.
Hermann Wagner € 23.800.

Die Mitglieder des Aufsichtsrates der PEH Wert-
papier AG erhalten keine erfolgsorientierte

Vergitung, da gemaf § 13 der Satzung der

Gesellschaft nur eine feste Vergiitung vorge-

sehen ist und zudem durch das Fehlen erfolgs-
orientierter Vergiitungsbestandteile sicherge-
stellt werden soll, dass alle Entscheidungen des
Aufsichtsrates ohne Berlicksichtigung etwaiger
personlicher Vorteile durch eine erhéhte Auf-
sichtsratsverglitung getroffen werden.

Die Hohe und Struktur der Vorstandsvergiitung

wird vom Aufsichtsrat der PEH Wertpapier AG



KONZERNLAGEBERICHT DES VORSTANDS

festgelegt. Ziel des Vergiitungssystems der PEH
Wertpapier AG ist es, eine angemessene Vergl-
tung unter Beriicksichtigung der personlichen
Leistung des jeweiligen Vorstandsmitglieds
sowie der wirtschaftlichen Lage und des Erfolgs
des Unternehmens zu erbringen. Darliber hinaus
orientiert sich die Vergiitung an branchen- und

landesiiblichen Standards.

Das Gesetz zur Angemessenheit der Vorstands-
vergitung (VorstAG) ist am 5. August 2009 in
Kraft getreten und gilt fir alle ab diesem Zeit-
punkt neu abgeschlossenen Vertrage. Der Auf-
sichtsrat hat sich mit den neuen Regelungen
ausfuhrlich und intensiv beschaftigt und die
danach neu abgeschlossenen Vertrage mit den
Vorstandsmitgliedern Gunter Stadler und Sven
Ulbrich entsprechend gestaltet. Der vor Inkraft-
treten des VorstAG geschlossene Dienstvertrag
mit dem Vorstandsvorsitzenden Martin Stiirner
bedurfte bislang als . Altvertrag” keiner Anpas-
sung. Die Anpassung erfolgte im Dezember 2013
bei der Verlangerung der Bestellung von Herrn
Stirner.

Die jahrliche Vergiitung der Vorstandsmitglieder
richtet sich grundsatzlich nach ihrem Beitrag
zum Geschéaftserfolg und setzt sich aus zwei
Komponenten zusammen: einer erfolgsunab-
hangigen Verglitung und einer erfolgsabhan-
gigen. Die Hohe der Festvergiitung ist abhangig
von der Ubertragenen Funktion und Verantwor-
tung, der Zugehdorigkeitsdauer zum Vorstand
sowie von branchen- und marktiblichen Rah-

menbedingungen.

In den Anstellungsvertragen der Vorstandsmit-
glieder Stadler (bei der PEH Wertpapier AG,
Osterreich) und Ulbrich spielt die variable Ver-
gutung im Vergleich zur Festvergiitung nur eine
untergeordnete Rolle. Sie ist auf maximal

€ 40.000 p.a. begrenzt und wird einmal jahrlich
gezahlt. Die variable Verglitung wird nur gezahlt,

wenn das EBITDA des jeweiligen Jahres im

PEH Wertpapier AG

Vergleich zum Vorjahr gestiegen ist. Weiterhin
wurde ein Malus-System vereinbart, gemafl dem
das jeweilige Vorstandsmitglied verpflichtet ist,
die Halfte des letztjahrigen Bonus zuriickzuzah-
len, falls das EBITDA im Folgejahr 50 % oder
weniger des EBITDA des Vorjahres betragt.

Der bis Marz 2014 giiltige Dienstvertrag des
Vorstandsvorsitzenden Martin Stirner sieht als
erfolgsabhangige Komponente eine variable
Vergiitung vor, deren Hohe an die Erreichung von
GewinnzielgrofRen der PEH Wertpapier AG
gekoppelt ist. Sie wird einmal jahrlich gezahlt.
Die variable Vergiitung war auf das Flinffache
des fixen Jahresgehalts beschrankt.

Deram 1. April 2014 beginnende neue Dienstver-
trag von Martin Stiirner lauft bis zum 31. Marz
2019. Neben einem fixen Grundgehalt zahlt die
Gesellschaft Herrn Stiirner eine erfolgsabhan-
gige variable Vergiitung (Bonus). Ziel der Bonus-
vereinbarung ist ein nachhaltiger Jahresiiber-
schuss von mindestens 15% des Eigenkapitals.
Eine Bonuszahlung erfolgt nur, wenn der Jah-
resliberschuss mehr als diese 15% erreicht. In
diesem Fall betragt sie 6% des Jahresiber-
schusses nach Abzug von 15% Eigenkapitalren-
dite. Von einem moglichen Bonus werden im 1.
Jahr nach Ablauf des Geschaftsjahres, das die
Grundlage fiir diesen Bonus darstellt, nur 70%
fallig. Sollte im darauffolgenden Jahr der nach-
haltige Jahresiiberschuss von 15% des EK
wieder erreicht werden, werden weitere 15%
fallig. Das gleiche gilt fur das Folgejahr. Maf3geb-
lich ist das bilanzierte Eigenkapital am Ende des
jeweils vorhergehenden Geschaftsjahres. Die
maximale Bonuszahlung fir die erfolgsabhan-
gige variable Vergitung ist beschrankt (cap). Die
Bonuszahlung ist auf die Hohe des fixen Jahres-
gehalts beschrankt.

Es bestehen keine Regelungen zur Abfindung bei

vorzeitiger Abberufung oder zur Altersversor-

gung der Vorstandsmitglieder. Eine aktienbasier-
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te Verglitung oder Aktienoptionsplane bestehen
nicht.

Im Geschaftsjahr wurden an Herrn Martin
Sturner erfolgsunabhangige Bezlige von T€ 221
(Vj. T€ 221) und an Herrn Sven Ulbrich erfolgsun-
abhangige Beziige von T€ 160 (V). TE 160) ge-
zahlt. Ein Anspruch auf ergebnisabhangige
Tantiemen durch die PEH Wertpapier AG fiir das
Jahr 2013 besteht fiir den Vorstand nicht. Weitere
Anspriche durch die PEH Wertpapier AG fir
2013 bestehen nicht. An Herrn Stadler wurden
keine Beziige durch die PEH Wertpapier AG
gezahlt. Die Vergiitung von Herrn Stadler erfolgt
durch die PEH Wertpapier AG, Osterreich (er-
folgsunabhangige Bezlige von T€ 170, V|. T€ 170,
Komponenten mit langfristiger Anreizwirkung in
Hohe von TE€ 14, Vj. T€ 20, Anspruch auf erfolgs-
abhangige Bezlige fiir 2013 bestehen nicht).

Geschéfte mit nahestehenden Unternehmen
und Personen

Wir unterhalten Geschaftsbeziehungen im
Konzern zu nahestehenden Unternehmen und
Personen. Im Rahmen dieser Geschaftsbezie-
hungen im Konzern bieten wir die gleichen
Dienstleistungen, die wir fir unsere Kunden im
Allgemeinen erbringen. Unseres Erachtens
tatigen wir samtliche dieser Geschafte zu fremd-
Ublichen Bedingungen. Geschéfte, die zu mark-
tuniiblichen Bedingungen zustande gekommen
sind, liegen nicht vor.

Zum 31.12.2013 bestehen diverse Forderungen
und Verbindlichkeiten zwischen den konzernver-
bundenen Unternehmen, welche nach aktueller
Planung alle vereinbarungsgemaf beglichen
werden.

2.4 Finanz- und Vermogenslage

Alle wesentlichen Forderungen und Verbindlich-
keiten bestehen in Euro. Absicherungen von
Nettopositionen in Fremdwahrung fiir Fremd-

wahrungsverbindlichkeiten werden nicht einge-

setzt. Derivative Finanzinstrumente werden nur

in seltenen Ausnahmefallen eingesetzt.

Die Bilanzrelationen und Bilanzkennziffern sind
im Branchenvergleich zufrieden stellend ausge-
fallen.

Das Gesamtkapital betragt zum 31.12.2013 T€
32.984. Die Eigenkapitalquote hat sich von 49,3%
auf 49,2% leicht reduziert, liegt damit aber
weiterhin auf sehr hohem Niveau.

Das Eigenkapital hat sich gegentiber dem Vor-
jahrum T€ 1.148 auf T€ 16.225 erhoht. Das
Grundkapital ist gegenliber dem Vorjahr unver-
andert - es betragt € 1.813.800.

Am Bilanzstichtag hatte die PEH Wertpapier AG
38.717 Stiick eigene Aktien im Bestand. Diese
wurden zu Anschaffungskosten von T€ 449
erworben.

Die eigenen Aktien dienen Uberwiegend der
vorsorglichen Riickdeckung fir potentielle
Optionsplanverpflichtungen der PEH und be-
tragen 2,13 Prozent vom Grundkapital.

Im laufenden Geschaftsjahr erfolgte weder ein
Erwerb noch eine VeraufBerung von eigenen
Aktien.

Die Beteiligung an der PB Privatbilanz AG /
Minchen wurde in 2013 verauflert.

Die bilanzierten Beteiligungen an der Titan
Consult GmbH, Oberursel, und der eXergy
Financial Services GmbH sind fiir den Konzern
unwesentlich.

Die immateriellen Vermodgenswerte sind gegen-
liber dem Vorjahr um T€ 94 auf T€ 8.261 abge-
sunken. Auf der Grundlage unserer fortlau-
fenden Risikolberwachung haben wir Wert-
haltigkeitstests / Impairmenttests flr die Ge-
schafts- und Firmenwerte durchgefiihrt. Der

Nutzungswert der Tochtergesellschaften (als
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zahlungsmittelgenerierende Einheiten im Sinne
von IAS 36) wurde auf Basis der zukinftigen
Cash-Flows ermittelt (WACC-Ansatz).

Bei den Gesellschaften liegen die erwarteten
Cash-Flows aus den zahlungsmittelgenerie-
renden Einheiten liber den Buchwerten der
jeweiligen Geschafts- und Firmenwerte. Es
ergibt sich daraus derzeit kein Wertberichti-
gungsbedarf. In diesem Zusammenhang ver-
weisen wir auf 4.2. Bei den ausgewiesenen
Geschafts- und Firmenwerten handelt es sich
ausschlieflich um nicht boérsennotierte Gesell-
schaften.

Die Bilanzsumme hat sich um 7,8 % auf

T€ 32.984 erhoht. Im Berichtsjahr sind die
Forderungen an Kunden um T€ 2.359 auf

T€ 13.165 gestiegen. Die Forderungen an Kredit-
institute haben sich gegenliber dem Vorjahr um
22,3% auf T€ 4.686 erhoht. Sonstige Wertpapiere
haben sich um T€ 1.138 auf T€ 1.356 reduziert.
Bei den Aktien und anderen nicht festverzins-
lichen Wertpapieren handelt es sich um bérsen-
notierte Wertpapiere, vorwiegend um Fondsan-
teile, die der Liquiditatsreserve dienen und
grundsatzlich dem Anlagebuch zugeordnet
werden. Die Sachanlagen haben sich gegentiber
dem Vorjahr um T€ 569 auf TE€ 1.428 erhoht. Die
latenten Steueranspriiche sind um T€ 163 auf
T€ 1.821 gesunken.

Auf der Passivseite sind die sonstigen Verbind-
lichkeiten von T€ 3.482 auf T€ 3.882 gestiegen.
Im Wesentlichen setzt sich diese Position aus
abgegrenzten Vermittlungsprovisionen, Umsatz-
steuerverbindlichkeiten, zukiinftigen Kaufpreis-
zahlungen, abgegrenzten Verbindlichkeiten fir
Tantiemen, Jahresabschluss- und Priifungskos-
ten, ausstehenden Urlaub und sonstigen Perso-
nalkosten sowie aus sonstigen Verbindlichkeiten

Zusammen.

PEH Wertpapier AG

Die anderen Rickstellungen haben sich von
T€ 840 auf T€ 306 gemindert. Im Geschaftsjahr
2013 wurden T€ 347 verbraucht und T€ 187

wurden aufgeldst.

Die Verbindlichkeiten gegentiber Kunden haben
sich um T€ 2.043 auf T€ 9.402 erhoht. Im Be-
richtsjahr gab es Verbindlichkeiten gegentiiber
Kreditinstituten in Hohe von T€ 1 (Vj. TE 714).
Der Bilanzgewinn 2013 betragt T€ 5.078.

Trotz der andauernden Anlegerzuriickhaltung
hat die PEH Wertpapier im vergangenen Jahr
merkliche operative Fortschritte gemacht. Das
verwaltete Vermogen stieg von 4,6 Mrd. im
Vorjahr auf 5,3 Mrd. Euro zum 31.12.2013.

War das EBITDA (nach Drittanteilen) im Vorjahr
noch um T€ 522 im Minus, so liegt es mit

T€ 2.506 im Jahr 2013 wieder deutlich im Plus.
Die Cost-Income-Ratio bewegt sich in die ange-
strebte Richtung und hat sich in 2013 von 97,7
auf 80,0 verbessert.

Durchschnittlich beschaftigte die PEH Wertpa-
pier AG im Geschaftsjahr 88 Mitarbeiter. Im
Vorjahr waren durchschnittlich 81 Mitarbeiter
beschaftigt.

Wir berechnen unsere Mitarbeiterzahlen auf
Basis von Vollzeitkraften. Das heif3t: Teilzeitkraf-
te sind in diesen Zahlen entsprechend der ver-
einbarten Arbeitszeit anteilig enthalten. Wir
haben in allen Segmenten ein leistungsorien-
tiertes Verglitungssystem. Neben einem fixen
Gehaltsanteil erhalten die Mitarbeiter einen
variablen Tantiemenanteil. Alle Mitarbeiter
haben eine kaufmannische Ausbildung, die
teilweise durch eine akademische Ausbildung
erganzt wurde. Fachspezifische Weiterbildungen
werden im Rahmen externer Dienstleister
angeboten und von den Mitarbeitern wahrge-
nommen. Ein hoher Anteil der Mitarbeiter ver-

fligt Uber langjahrige Erfahrung in den Bereichen
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Fondsadministration, Produktentwicklung, Asset
Management, Vermdgensverwaltung und Ver-
mdogensberatung.

2.5 Vorgange der ordentlichen
Hauptversammlung 2013

Auf der ordentlichen Hauptversammlung der
Gesellschaft am 28. Juni 2013 in Frankfurt am
Main wurde beschlossen, den Bilanzgewinn des
Geschaftsjahres 2012 in Hohe von € 804.508,95
auf das nachste Jahr vorzutragen und keine
Dividende auszuschitten. Auch die Vorschlage
von Vorstand und Aufsichtsrat Gber die Ermach-
tigung zum Erwerb eigener Aktien sowie lber die
Schaffung eines neuen Genehmigten Kapitals |
und Il, jeweils mit der Maglichkeit zum Aus-
schluss des Bezugsrechts sowie den entspre-
chenden Satzungsanderungen, wurden ange-
nommen. Die Hauptversammlung entlastete
Vorstand und Aufsichtsrat fiir das Geschaftsjahr
2012 und wahlte die GBZ Revisions- und Treu-
hand AG, Kassel, zum Abschlussprifer und
Konzernabschlusspriifer fir das Geschaftsjahr
2013. Fir alle Beschlisse lag die Zustimmung
jeweils bei mehr als 99 % der abgegebenen

giltigen Stimmen.

3. Nachtragsbericht

Im Januar 2014 haben wir eine neue Tochterge-
sellschaft; die PEH Wealth Management GmbH,
gegrindet, welche 2014 ins Segment Vertrieb
eingegliedert wird. Seit 1. Februar 2014 hat die
PEH Wealth Management GmbH ihre operative
Tatigkeit aufgenommen. Das dreikopfige Team
der neugegriindeten Tochtergesellschaft arbei-
tete zuvor bei Sal. Oppenheim in Stuttgart. An
der neu gegriindeten GmbH halt die PEH 60 %,
40% halt der geschaftsfiihrende Gesellschafter
Gerd Bergner, bislang Leiter der Sal.-Oppen-
heim-Niederlassung Stuttgart.

Bei der Tochtergesellschaft PEH Wertpapier AG,
Osterreich haben deren Vorstand und Aufsichts-

rat insbesondere aufgrund der wirtschaftlichen

Situation der Gesellschaft sowie unter anderem
aus technischen und organisatorischen Griinden
betriebsbedingt notwendige Mafinahmen, unter
anderem auch in Bezug auf eine betrieblich
bedingte Reduktion der Arbeitsplatze, bei der
Gesellschaft erortert und beschlossen. Im
Rahmen einer IT-Gesamtkonzeptlosung fir den
PEH-Konzern wird im Bereich INSTI/Services/IT
der PEH Wertpapier AG, Osterreich, wie geplant
eine skalierbare neue IT-Systematik eingefiihrt.
Durch die Vollintegration mit dem CRM- und
Dokumentenmanagement werden zukiinftig voll-
automatisiert Risikocontrolling- und Reporting-
berichte erstellt. Durch die Implementierung der
neuen Software fiir den Backoffice-Bereich
werden Serviceleistungen des Bereichs kiinftig
systembasiert und damit automatisiert erbracht.
Im Rahmen dieser organisatorischen Maf3nah-
men hat die Gesellschaft acht Arbeitnehmernim
Februar 2014 betriebsbedingt gekiindigt. Da-
durch werden die Personalkosten insbesondere
im 2. Halbjahr 2014 deutlich reduziert und damit
das Cost-Income-Ratio der Gesellschaft signifi-
kant verbessert. Die Muttergesellschaft - PEH
Wertpapier AG Deutschland - hat fiir die Umset-
zungs-/Durchfiihrungsmafinahmen eine Patro-
natserklarung abgegeben. Darin ist geregelt,
dass die Gesellschaft so lange unterstiitzt wird,
bis die Umstrukturierungsmafnahmen umge-
setzt sind. Zusatzlich hat der Aufsichtsrat der
PEH Wertpapier AG, Osterreich im Februar 2014
ein weiteres Vorstandsmitglied - Sven Ulbrich -
bestellt. Der Vorstand hat den Wirtschaftspriifer
und die Aufsichtsbehdrden im Februar 2014 ber
die betriebsbedingt notwendigen Maf3nahmen
und die daraus resultierenden Organisationsan-

derungen informiert.

Weitere wesentliche Ereignisse und Vorgange
von besonderer Bedeutung, die Auswirkungen
auf die Ertrags-, Finanz- und Vermogenslage

haben kdonnten, sind zwischen dem Ablauf des
Geschaftsjahres 2013 und der Aufstellung des

Konzernabschlusses nicht eingetreten.
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4. Prognose-, Risiko- und Chancen-
bericht
4.1 Allgemeine Anmerkungen
Ziele des Risikomanagements
Unternehmerisches Handeln ist untrennbar mit
der Ubernahme von Risiken verbunden. Risiko
bedeutet fir die PEH die Gefahr maglicher
Verluste oder entgangener Gewinne. Diese
Gefahr kann durch interne und externe Faktoren
ausgelost werden. Da es nicht moglich sein wird,
alle Risiken zu eliminieren, muss das Ziel ein der
Renditeerwartung angemessenes Risiko sein.
Risiken sollen so frith wie moglich erkannt
werden, um schnell und in angemessenem
Umfang darauf reagieren zu konnen. Fir die PEH
Wertpapier AG ist es unerlasslich, Risiken effek-
tiv zu identifizieren, zu messen und zu steuern.
Wir steuern unsere Risiken und unser Kapital
mit Hilfe unserer Mess- und Uberwachungspro-
zesse und unserer Organisationsstruktur.

Um magliche Probleme friihzeitig zu erkennen,
werden wesentliche Kennziffern monatlich
abgefragt und beurteilt. Die PEH Wertpapier AG
hat zudem seit jeher ihre Risikomanagementsys-
teme kontinuierlich im Rahmen ihrer operativen
Tatigkeiten weiterentwickelt. Wie wichtig dies ist,
wurde wahrend der Finanzmarktkrise deutlich
bestatigt. Dennoch kann es natiirlich keine
Garantie dafiir geben, dass alle Marktentwick-
lungen jederzeit und in vollem Umfang vorherge-
sehen werden konnen.

Grundsatze fiir unser Risikomanagement
Unser Risikomanagement ist nach folgenden
Grundsatzen ausgerichtet:

- Der Vorstand der PEH Wertpapier AG (nachfol-
gend Vorstand) ist fur die ordnungsgemafe
Geschéftsorganisation und deren Weiterent-
wicklung verantwortlich. Diese Verantwortung
umfasst die Festlegung angemessener Strate-
gien und die Einrichtung angemessener inter-
ner Kontrollverfahren.

PEH Wertpapier AG

- Der Vorstand tragt die Gesamtverantwortung
fir die Risikostrategie und die Uberwachung
des Risikomanagements. Der Vorstand stellt
damit sicher, dass ein alle Risikoarten umfas-
sender Ansatz in das Unternehmen integriert
ist und geeignete Schritte zur Umsetzung der
Risikostrategie unternommen werden. Der
Aufsichtsrat der PEH Wertpapier AG (nachfol-
gend Aufsichtsrat) Uiberprift unser Risikoprofil
in regelmafigen Zeitabstanden.

- Wir managen unsere Adressausfall-, Liquidi-
tats- und Marktrisiken sowie unsere operatio-
nellen Geschafts-, Rechts- und Reputations-
risiken in einem systematischen Risikomana-
gementprozess auf allen relevanten Ebenen der
PEH Wertpapier AG. Erkannte Risiken werden
offen und uneingeschrankt an die betreffende
Fihrungsebene berichtet.

- Die Struktur des Risikomanagementsystems ist
auf die Struktur der PEH Wertpapier AG ausge-
richtet und unabhangig von den einzelnen
Bereichen und Segmenten.

Risikokapitalmanagement

Das Risikokapitalmanagement ist ein integraler
Bestandteil der Unternehmenssteuerung der
PEH Wertpapier AG. Durch die aktive Steuerung
des okonomischen Kapitals auf Basis der inter-
nen Risikomesswerte sowie der aufsichtsrecht-
lichen Anforderungen ist sichergestellt, dass die
Risiken jederzeit im Einklang mit der Kapitalaus-
stattung stehen. Risiken werden nur innerhalb
von - aus Risikotragfahigkeitsgesichtspunkten
abgeleiteten - Limits ibernommen, um unter
Berticksichtigung von Risiko-Return-Kriterien
angemessene Renditen zu erzielen. Damit sollen
insbesondere existenzgefahrdende Risiken
vermieden werden. Der Vorstand legt auf der
Grundlage der geschéftspolitischen Ziele die
Kapitalausstattung fest und steuert das Risiko-
profil in einem angemessenen Verhaltnis zur
Risikodeckungsmasse. Dabei wird im Rahmen
der Risikotragfahigkeitsanalyse die Deckungs-

masse fortlaufend den mit unserer Geschaftsta-
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tigkeit verbundenen Risikopotenzialen gegeni-
bergestellt. Davon ausgehend hat der Vorstand
die geltenden Verlustobergrenzen je Risikoart
sowie insgesamt bestimmt. Solange die vorgege-
benen Limits eingehalten werden und die aggre-
gierten Limits kleiner sind als die Risikode-
ckungsmasse, ist die Risikotragfahigkeit
gewahrleistet. Bei der Steuerung des 6kono-
mischen Kapitals sind die regulatorischen
Anforderungen an die Eigenmittelausstattung
eine strikt einzuhaltende Nebenbedingung.
Zusatzlich werden zur besonderen Analyse von
extremen Marktbewegungen Szenarioanalysen
(Stresstests) durchgefiihrt. Diese Analysen quan-
tifizieren die Auswirkungen auf3ergewohnlicher
Ereignisse und extremer Marktbedingungen auf
die Vermdogensposition der PEH Wertpapier AG.
Im Rahmen dieser Analysen werden auch die
Auswirkungen auf die Bilanz- und GuV-Positi-
onen untersucht. Die Auswirkungen der Szenari-
en werden fir jedes Risiko den zugeteilten Limits
gegenibergestellt. Der Vorstand wird lber die
Ergebnisse der Szenarioanalysen regelmafig
informiert. Die im Berichtsjahr durchgefiihrten
Szenarioanalysen zeigten, dass die Risikotragfa-
higkeit auch bei extremen Marktbedingungen
jederzeit gegeben war. Das 6konomische Kapi-
talmanagement basiert auf den internen Risiko-
messmethoden der PEH Wertpapier AG. Diese
beriicksichtigen die fiir die PEH Wertpapier AG
wesentlichen Risikoarten. Die finanzwirtschaft-
lichen Risiken werden dabei mit Ansatzen ge-
messen, die ein den Value-at-Risk-Modellen
vergleichbares Verlustpotenzial zum Ausdruck
bringen.

Organisation des Risikomanagements

Unser Risikomanagement folgt im Rahmen der
internen Kontrollverfahren klar definierten
Grundsatzen, welche bei der PEH Wertpapier AG
verbindlich anzuwenden sind und deren Einhal-
tung fortlaufend tberpriift wird. Die Risikoorga-
nisation und die damit einhergehenden Aufgaben

und Verantwortlichkeiten im Rahmen des Risiko-

managements haben wir sowohl auf Konzern-
ebene als auch auf der Ebene der Konzernge-
sellschaften in Ubereinstimmung mit aufsichts-
rechtlichen Vorgaben definiert und dokumen-
tiert. Die Aufbau- und Ablauforganisation sowie
die Risikocontrollingprozesse werden regel-
mafig durch die Interne Revision und den Risiko-
management-Beauftragten Gberprift und be-
urteilt. Sie werden zeitnah an interne und exter-
ne Entwicklungen angepasst. Der Vorstand der
PEH Wertpapier AG ist als Konzern-Risiko-
Manager fiur die Risikosteuerungsaktivitaten im
PEH-Konzern verantwortlich. Er wird fortlaufend
Uber die Risikosituation im PEH-Konzern infor-
miert und berichtet diese regelmafig an den
Aufsichtsrat. In unserer Risikomanagementleit-
linie ist insbesondere eine Risikoinventur durch-
geflihrt worden und ein Risikotragfahigkeitskon-
zept niedergelegt. Risikokonzentrationen sind
nicht gegeben.

Risikosteuerungs- und Controllingprozesse
Die Risikosteuerung bei der PEH Wertpapier AG
und deren dezentrale operative Umsetzung in
den risikotragenden Geschaftseinheiten erfolgt
auf der Grundlage der Risikostrategien. Die fir
die Risikosteuerung verantwortlichen Einheiten
treffen Entscheidungen zur bewussten Ubernah-
me oder Vermeidung von Risiken. Dabei beach-
ten sie die zentral vorgegebenen Rahmenbedin-
gungen. Insbesondere das Risikocontrolling ist
fur die Identifikation, die Beurteilung von Risiken
sowie die Uberwachung der Verlustobergrenzen
verantwortlich. Damit einher geht die Berichter-
stattung der Risiken an den Vorstand und an die
risikotragenden Geschaftseinheiten. Angemes-
sene Frithwarnsysteme unterstiitzen die Uber-
wachung der Risiken, identifizieren potenzielle
Probleme im Frithstadium und erméglichen
damit eine zeitnahe Maf3nahmenplanung. Durch
entsprechende Richtlinien und eine effiziente
Uberwachung wird zudem sichergestellt, dass
regulatorische Anforderungen an das Risikoma-

nagement und -controlling von den Konzernge-



KONZERNLAGEBERICHT DES VORSTANDS

sellschaften eingehalten werden. Die bei der
PEH Wertpapier AG eingesetzten Methoden zur
Risikomessung entsprechen dem aktuellen
Erkenntnisstand und orientieren sich an der
Praxis der Finanzdienstleistungsbranche sowie
den Empfehlungen der Aufsichtsbehdorde. Die
mit den Risikomodellen ermittelten Ergebnisse
sind zur Steuerung der Risiken uneingeschrankt
geeignet. Die Messkonzepte unterliegen einer
regelmaBigen Uberpriifung durch das Risiko-
controlling und die interne Revision. Trotz sorg-
faltiger Modellentwicklung und regelmaBiger
Kontrolle konnen dennoch Konstellationen
entstehen, die zu hoheren Verlusten fihren als
durch die Risikomodelle prognostiziert. Das
Controlling ist aufgeteilt in ein operatives und ein
strategisches Controlling. Das operative Control-
ling ist fiir die fortlaufende Uberwachung der
kurzfristigen Ergebnisrisiken verantwortlich.
Dabei werden Ergebniskennzahlen den entspre-
chenden Plangrof3en gegeniibergestellt und
hieraus Vorschlage fiir Steuerungsmafinahmen
an den Vorstand abgeleitet. Der Analysehorizont
des strategischen Controllings umfasst die
nachsten drei Jahre. Dabei werden Umsatz- und
Ergebnistrends unter Berticksichtigung von
Veranderungen wirtschaftlicher oder gesetz-
licher Rahmenbedingungen analysiert und in
Vorschlage fir eine Definition von ZielgroBen fiir
die einzelnen Geschaftsbereiche Uberfiihrt.
Entsprechende Simulationen machen potenzielle
Ertragsrisiken in den strategisch mafigeblichen
Geschaftsbereichen fir den Vorstand transpa-
rent. Ein wichtiges Element des Risikomanage-
mentsystems ist die Interne Revision, die kon-
zernweit Uberwachungs- und Kontrollaufgaben
wahrnimmt. Sie fiihrt hinsichtlich der Einhaltung
gesetzlicher, aufsichtsrechtlicher und interner
Vorgaben systematisch und regelmafig Pri-
fungen durch. Die in den Mindestanforderungen
an das Risikomanagement festgelegten beson-
deren Anforderungen an die Ausgestaltung der
Internen Revision werden konzernweit erfiillt.

Die Interne Revision arbeitet im Auftrag des

PEH Wertpapier AG

Vorstands weisungsfrei und unbeeinflusst als
konzernweit zustandige prozessunabhangige
Instanz. Bei der Berichterstattung und der
Wertung der Prifungsergebnisse agiert die
Revision ebenfalls weisungsungebunden.

Eine aussagekraftige Risikoberichterstattung ist
die Basis fiir eine sachgerechte Steuerung.
Hierzu besteht ein umfassendes internes Ma-
nagement-Informations-System, das eine zeit-
nahe Information der Entscheidungstrager tber
die aktuelle Risikosituation sicherstellt. Die
Risikoreports werden in festgelegten Intervallen
generiert oder, wenn notwendig, ad hoc erstellt.
Dabei werden insbesondere die Einhaltung der
Risikotragfahigkeit und die Risikoauslastung
betrachtet. Zusatzlich bilden die Planungs-,
Simulations- und Steuerungsinstrumente mog-
liche positive und negative Entwicklungen auf die
wesentlichen Wert- und Steuerungsgrofien des
Geschaftsmodells und ihre Auswirkung auf die
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage ab. Adres-
saten der Risikoberichterstattung sind die
steuernden Einheiten, der Vorstand und der
Aufsichtsrat. Die Adressaten werden zeitnah und
umfanglich tber die Veranderungen von rele-
vanten Einflussfaktoren informiert. Die Metho-
denhoheit sowie die inhaltliche Verantwortung
fur das Risikoreporting liegen im Bereich Risiko-
controlling. Alle Mafinahmen dienen zusammen-
genommen der Quantifizierung und Verifizierung
der von uns eingegangenen Risiken und stellen
die Qualitat und Korrektheit der risikorelevanten
Daten sicher.

Die systematische Risikoidentifikation und
-bewertung, die Priifung der Handlungsalterna-
tiven zur Vermeidung, Verminderung und Be-
grenzung der Risiken sowie ein fortlaufendes,
effizientes Controlling und Berichtswesen sind
integrale Bestandteile der strategischen Ge-
samtsteuerung unseres Unternehmens. Das
Risikokontrollsystem wurde unter Berlicksichti-

gung gesetzgeberischer, regulatorischer und

Seite 27



Seite 28

interner Vorgaben im Berichtsjahr ausgebaut.
Das Geschaftsmodell der Gesellschaft wurde
auch unter Risikogesichtspunkten optimiert; das
betrifft die Auswahl erfahrener Berater und die
Qualitatsprifung der Produkte ebenso wie das
Management-Informationssystem, das die
Geschaftsentwicklung transparent macht.

Die nach § 91 Abs. 2 AktG geforderten Mafinah-
men werden im Rahmen eines eigenen Manage-
ment-Informationssystems umgesetzt. Dadurch
ist eine fortlaufende Uberwachung durch Auf-
sichtsrat und Vorstand jederzeit gewahrleistet.

Verantwortlich fir die Umsetzung der Risiko-
und Uberwachungssysteme sind die Vorstande
der PEH Wertpapier AG. Die Vorstande kontrol-
lieren die Daten auf Basis der monatlichen
Auswertungen. Mindestens vierteljahrlich wird
eine Neueinschatzung der bestehenden Risiken
vorgenommen. Bei Bedarf werden rechtzeitig
Mafinahmen eingeleitet, die zu einer friihzeitigen
Risikoreduzierung fiihren. Die zentral erfassten
Ergebnisse werden dabei regelmafig tiberwacht
und dem Aufsichtsrat berichtet. Ein Risikoma-

nagement-Beauftragter ist bestellt.

Internes Kontroll- und Risikomanagement-
system bezogen auf den Rechnungslegungs-
prozess

Die wesentlichen Merkmale des bestehenden

internen Kontrollsystems und des Risikoma-

nagementsystems im Hinblick auf den Rech-
nungslegungsprozess konnen wie folgt beschrie-
ben werden:

- Die PEH Wertpapier AG zeichnet sich durch
klare Organisations-, Unternehmens- sowie
Kontroll- und Uberwachungsstrukturen aus.

- Die Erstellung der Rechnungslegung fiir Kon-
zern- und Einzelinstitute ist auf Steuerberater/
Wirtschaftspriifer ausgelagert. Dabei werden
die Buchungen in der Regel wéchentlich in
einer zertifizierten Standardsoftware erfasst,

sodass eine ordnungsmafige Buchfiihrung
gewahrleistet ist.

- Die am Rechnungslegungsprozess beteiligten
Parteien entsprechen den qualitativen und
quantitativen Anforderungen.

- Die eingesetzten EDV-Systeme sind gegen
unbefugte Zugriffe geschiitzt.

- Vollstandigkeit und Richtigkeiten der Daten des
Rechnungswesens werden regelmafig anhand
von Stichproben und Plausibilitaten Uberpriift.

- Es erfolgen monatliche Berichte, die Uberpriift,
ausgewertet und mit internen Aufzeichnungen
verglichen werden.

- Das ausgelagerte Meldewesen wird durch
speziell geschulte externe Fachkrafte durchge-
fuhrt. Dadurch wird eine den melde- und
aufsichtsrechtlichen Anforderungen entspre-
chende Ausfiihrung gewahrleistet.

- Die Interne Revision, die Einhaltung der Geld-
waschebestimmungen sowie die Compliance-
Uberwachungen werden von zielgerichtet
weitergebildeten und qualifizierten Personen

wahrgenommen.

Das in wesentlichen Merkmalen oben beschrie-
bene interne Kontroll- und Risikomanagement-
system stellt im Hinblick auf den Rechnungsle-
gungsprozess eine durchgehend richtige und
Fehler erkennende Rechnungslegung sicher. Die
klaren Strukturen und Verantwortungsbereiche
sowie die notwendige personelle und materielle
Ausstattung sorgen fiir ein kontinuierliches und
effizientes Arbeiten, welches eine einheitliche
und im Einklang mit den gesetzlichen Vorschrif-
ten befindliche Rechnungslegung gewahrleistet.
Durch diese MafBnahmen kdnnen die konzern-
weit einheitlichen Geschaftsvorfalle zutreffend
und verlasslich bewertet werden und die gewon-
nenen Informationen den bestimmten Adres-
saten zuganglich gemacht werden.

Die Berichterstattung zu den aktiven und pas-
siven Finanzinstrumenten sowie den finanziellen

und nichtfinanziellen Leistungsindikatoren ist in
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diesem Chancen-, Risiko- und Prognosebericht
integriert. Hinzuweisen ist insbesondere auf die
Wertpapiere der Liquiditatsreserve (T€ 1.356).
Hierbei handelt es sich um Uberschissige Mittel
der PEH Wertpapier AG, welche ausschliefilich in
risikoarme Anlagen, vorwiegend Fondsanteile,
angelegt werden und dem Anlagebuch zugeord-

net werden.

4.2 Adressausfallrisiko

Das Adressausfallrisiko ist das Risiko, dass
Geschaftspartner vertragliche Zahlungsver-
pflichtungen nicht erfiillen. Das Adressausfall-
risiko umschlieft das Kontrahentenrisiko (Risiko
aus dem klassischen Kreditgeschaft, Wiederein-
deckungsrisiko sowie Vorleistungs- und Abwick-
lungsrisiko) sowie das spezifische Landerrisiko,
welches derzeit allerdings fiir die PEH Wertpa-
pier AG nur von nachrangiger Bedeutung ist. Am
Bilanzstichtag belief sich das Bruttovolumen
dieser Positionen auf € 17,9 Mio.

Die Adressausfallrisiken der PEH Wertpapier AG
resultieren insbesondere aus den kurzfristigen
Forderungen an Kunden und den klassischen
Bank-/Liquiditatskonten. Das maximale Kreditri-
siko der Gesellschaft besteht in dem Verlust aller
in diesen Bilanzpositionen enthaltenen Vermo-
genswerte. Notleidende und in Verzug geratene
Forderungen bestehen keine. Wertberichti-
gungen auf Forderungen wurden in 2013 in Hohe
von T€ 65 (Vorjahr: keine) vorgenommen. Die
Wertpapiere der Liquiditatsreserve (Emittenten-
risiko) wurden im Geschaftsjahr 2013 um T€ 121
abgewertet (Vorjahr: Aufwertungen von T€ 44).
Wesentliche Landerrisiken bestehen nicht, da
sich die Forderungen fast ausschliefllich auf in
der Bundesrepublik, Luxemburg und Osterreich
ansassige Adressen beschranken. Die Verteilung
stellt sich wie folgt dar:

Kunden: € 13,2 Mio.

Banken/Liquiditatskonten: € 4,7 Mio.

Die vertraglich vereinbarten Restlaufzeiten sind
alle unterjahrig.

PEH Wertpapier AG

Wie von der MaRisk gefordert, messen und
steuern wir unser Adressausfallrisiko einheitlich.
Die Adressrisiken fiir die Geschaftspartner und
die Steuerung unserer Engagements miissen
unseren Richtlinien und Strategien entsprechen.
Adresskompetenzen erhalten nur Mitarbeiter,
die Uber eine entsprechende Qualifikation und
Erfahrung verfiigen. Die Adresskompetenzen
werden regelmafig Uberprift. Wir messen
unsere gesamten Adressrisiken und fassen diese

auf konsolidierter Basis zusammen.

Adressausfallrisikoeinstufung: Ein wichtiges
Element ist eine detaillierte Risikobeurteilung
jedes Geschaftspartners. Bei der Beurteilung
des Risikos bertcksichtigen wir neben der
Bonitat des Geschaftspartners alle weiteren
relevanten Risiken. Die daraus resultierende
Risikoeinstufung bestimmt das jeweilige Enga-
gement. Wir bewerten unsere Adressausfall-
risiken generell einzeln. Bei der Ermittlung der
internen Risikoeinstufung vergleichen wir unsere
Einschatzung nach Mdglichkeit mit den von
fihrenden internationalen Ratingagenturen fir
unsere Geschaftspartner vergebenen Risiko-

ratings.

Adresslimits: Adresslimits legen die Obergrenze
des Risikos fest, das wir bereit sind, fur be-
stimmte Zeitraume einzugehen. Sie beziehen
sich auf Produkte, Konditionen des Engagements
und andere Faktoren.

Uberwachung des Adressausfallrisikos: Unsere
Adressausfallrisiken werden mit Hilfe der oben
beschriebenen Risikosteuerungsinstrumente
standig Uberwacht. Dariiber hinaus stehen uns
Verfahren zur Verfligung, mit denen wir versu-
chen, friihzeitig Adressengagements zu erken-
nen, die moglicherweise einem erhdhten Verlust-
risiko ausgesetzt sind. Wir sind bestrebt, Ge-
schaftspartner, bei denen auf Basis der Anwen-
dung unserer Risikosteuerungsinstrumente

potenzielle Probleme erkannt werden, friihzeitig
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zu identifizieren, um das Adressengagement
effektiv zu steuern. Der Zweck dieses Frithwarn-
systems liegt darin, potenzielle Probleme anzu-
gehen, solange adaquate Handlungsalternativen
zu Verflgung stehen.

Zum Jahresende 2013 hatten wir Adressengage-
ments mit Nominalwerten in Hohe von € 17,9
Mio.im Bestand. Zum 31.12.2012 betrug diese
Position € 14,6 Mio.

Notleidende und in Verzug geratene Forderungen
bestehen zum Bilanzstichtag keine. Als in Verzug
geratene Geschafte bezeichnen wir Geschafte,
bei denen ein 90-Tage-Verzug vorliegt und dieser
auch als Ausfallkriterium erfasst ist.

Uber die oben beschriebenen Risiken hinaus
besteht ein Emittentenrisiko aus den von der
PEH Wertpapier AG erworbenen Wertpapieren.
Das Risiko eines Ausfalls von Emittenten, deren
Wertpapiere wir im Rahmen des Liquiditatsma-
nagements erworben haben, vermindern wir
Uber die strengen Bonitdtsanforderungen un-
seres Liquiditdtsmanagements.

Die PEH Wertpapier AG halt dariiber hinaus
Aktien und andere nicht festverzinsliche Wert-
papiere im Anlagebuch sowie Geschéfts- und
Firmenwerte als immaterielle Vermdgenswerte.
Das sind Geschafts- und Firmenwerte an beteilig-
ten Gesellschaften in Hohe von € 7,6 Mio. sowie
Wertpapiere in Hohe von € 1,4 Mio. Bei den
Beteiligungsunternehmen handelt es sich um
nicht borsennotierte Beteiligungen. Negative
Entwicklungen bei den Beteiligungsunterneh-
men wiirden dazu fiihren, dass der Beteiligungs-
ansatz Uberprift und gegebenenfalls wertbe-
richtigt werden miisste. Der dadurch anstehende
einmalige Abschreibungsbedarf - ohne Cash-
Flow-Auswirkung - wiirde sich auf den Gewinn
der PEH Wertpapier AG negativ auswirken.

Den Adressausfallrisiken bei PEH Wertpapier AG
wird aus unserer Sicht angemessene Rechnung

getragen. Wir sehen aktuell nach den von uns

durchgefiihrten Impairmenttests (gemafl WACC-
Ansatz) keine wesentlichen Risiken. Dies gilt
auch fir die Gesellschaften, die im laufenden Jahr
Verluste oder nur geringe Ergebnisse im Ge-
schaftsjahr erwirtschaftet haben (PEH Verma-
gensmanagement GmbH, PEH Wertpapier AG,
Osterreich, Svea Kuschel + Kolleginnen Finanz-
dienstleistungen fiir Frauen GmbH), weil die
Planzahlen ab 2014 positive Ergebnisse (Cash-
Flows) prognostizieren. Auf die allgemeinen
Unsicherheiten von Prognosen wird hinge-

wiesen.

Die kumulierten Geschafts- und Firmenwerte
dieser Tochter ([PEH Vermdgensmanagement
GmbH, PEH Wertpapier AG, Osterreich, Svea
Kuschel + Kolleginnen Finanzdienstleistungen
fir Frauen GmbH) betragen zum 31.12.2013

T€ 5.877. Die Geschafts- und Firmenwerte
stellen den maximalen Abwertungsbedarf dar,
der eintreten konnte, falls unsere Prognosen
nicht eintreffen. Fir die genannten verbundenen
Unternehmen haben wir (auf Grundlage unserer
Gewinnprognosen) latente Steuern auf deren
Verlustvortrage in Hohe von T€ 203 aktiviert. Fir
das Mutterunternehmen PEH Wertpapier AG
wurden latente Steuern auf Verlustvortrage in
Hohe von T€ 1.498 aktiviert, da die positiven
Planergebnisse ab 2014 den fristgerechten
Verbrauch voraussagen. Falls unsere Prognosen
nicht eintreffen, waren diese Aktivierungen
ergebniswirksam aufzulésen. Den Nichteintritt
unserer Prognosen halten wir fiir sehr unwahr-
scheinlich. Unseres Erachtens sind hieraus keine

Bestandsgefahrdungen gegeben.

4.3 Liquiditatsrisiko

Das Liquiditatsrisiko ist das Risiko, dass wir
moglicherweise nicht oder nur zu iberhdhten
Kosten in der Lage sind, unsere Zahlungsver-
pflichtungen bei Falligkeit zu erfiillen. Die Sicher-
stellung der jederzeitigen Zahlungsfahigkeit ist
die Kernfunktion unseres Liquiditatsmanage-

ments, dies auch auf Konzernebene. Die Liquidi-
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tatssteuerung wird Uber eine tagliche Disposition
durchgefiihrt. Neben maglichen Cash-Flow-
Szenarien werden auch die aktualisierte Neuge-
schaftsplanung, die Investitionsplanung sowie
sonstige Kapitalbewegungen beriicksichtigt. Die
Steuerung der in unserem Bestand befindlichen
Finanzinstrumente der Liquiditatsreserve erfolgt
durch barwertige Betrachtung unserer Finanz-
mittel und deren méglicher Entwicklung unter
verschiedenen Zinsszenarien. Die Grundlagen
der Liquiditatssteuerung und -planung sind in
den internen Kapitalanlagerichtlinien definiert.
Unverandert halten wir ausreichende Liquidi-
tatspuffer (risikoarme Anlagen Gberschiissiger
Mittel, Barmittel und kurzfristig fallige Bankgut-
haben) von insgesamt T€ 6.041 bereit.

Aus konzerninternen Finanzierungen und Leis-
tungen bestehen zu tilgende Anspriiche zwi-
schen den Konzernunternehmen (insbesondere
Verbindlichkeiten der PEH Wertpapier AG gegen-
liber der PEH Vermdgensmanagement GmbH in
Hohe von T€ 1.676 und Verbindlichkeiten der
PEH Vermdgensmanagement GmbH gegeniiber
der PEH Wertpapier AG, Osterreich in Hohe von
T€ 1.026). Nach aktuellen Planungen unter
Beachtung der Umstrukturierungen sind wir in
der Lage, diese fristgemaf3 zu zahlen.

4.4 Marktrisiko

Das Marktrisiko resultiert aus der Unsicherheit
Uber Veranderungen von Marktpreisen und
Marktkursen und den zwischen ihnen bestehen-
den Korrelationen und Volatilitaten. Das Markt-
preisrisiko im engeren Sinne ist die Gefahr eines
Verlusts, der aufgrund nachteiliger Verande-
rungen von Marktpreisen oder preisbeeinflus-
sender Parameter eintreten kann. Das Markt-
liquiditatsrisiko ist die Gefahr eines Verlusts, der
aufgrund nachteiliger Veranderungen der Markt-
liquiditat - zum Beispiel durch Marktstdrungen
- eintreten kann. Marktpreisrisiken entstehen
bei PEH Wertpapier AG in geringem Umfang

durch die Aktivitaten im Liquiditatsmanagement.

PEH Wertpapier AG

Im Bestand befindliche Wertpapiere kénnen
durch Marktzinsschwankungen einem Kursrisiko
ausgesetzt sein. Uber eine standige Uberwa-
chung und Bewertung des Portfolios werden
magliche Ergebnisauswirkungen starker Kurs-
schwankungen frithzeitig adressiert. So stellen
wir zeitnahe Reaktionen auf Marktverande-
rungen sicher. Der Ausweis der Eigenkapital-
anforderungen fiir Marktrisiken ist fir die PEH
nicht relevant. Es bestehen keine Warenpositi-

onsrisiken und kaum Fremdwahrungsrisiken.

Die Barwertveranderungen aller Positionen im
Verhaltnis zu den Eigenmitteln werden kontinu-
ierlich abgebildet. Die Simulation erfolgt auto-
matisiert (ber alle Positionen. Die dabei ermit-
telten Wertveranderungen blieben im Berichts-
zeitraum stets unter der Schwelle von 5% der
Eigenmittel. Zum Bilanzstichtag bestehen keine
wesentlichen Zinsanderungsrisiken. Der speku-
lative Einsatz von Finanzinstrumenten mit dem
Ziel kurzfristiger Gewinnerzielung wurde im
Berichtsjahr nicht durchgefiihrt und ist auch
zukdinftig nicht vorgesehen.

4.5 Operationelle Risiken

Das operationelle Risiko bezeichnet den poten-
ziellen Eintritt von Verlusten in Zusammenhang
mit Mitarbeitern, vertraglichen Vereinbarungen
und deren Dokumentation, Technologie, Versa-
gen oder Zusammenbruch der Infrastruktur,
externen Einflissen und Kundenbeziehungen.
Diese Definition schlief3t rechtliche wie auch
aufsichtsrechtliche Risiken ein, jedoch nicht das
allgemeine Geschafts- und das Reputationsri-
siko.

Die operationellen Risiken werden dezentral in
den einzelnen Organisationseinheiten identifi-
ziert und bewertet. Die daraus resultierenden
Ergebnisse werden im Risikocontrolling zu-
sammengefihrt und dem Vorstand und den
steuernden Einheiten zur Verfligung gestellt.

Die Verminderung des operationellen Risikos
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und damit einhergehend eine Verringerung der
Verlusthaufigkeit und -hohe wird in erster Linie
durch die laufende Verbesserung der Ge-
schaftsprozesse erreicht. Weitere Sicherungs-
mafnahmen sind u.a. der Risikotransfer durch
den Abschluss von Versicherungen und den
Verzicht auf risikotrachtige Produkte. Dariiber
hinaus stehen zur Sicherung der Fortfiihrung
des Geschaftsbetriebs fiir die wesentlichen
Bereiche und Prozesse umfassende Notfall-
und Business-Continuity-Plane bereit. PEH
Wertpapier AG setzt im Rahmen seiner admi-
nistrativen Tatigkeiten interne und externe
Mitarbeiter sowie bauliche und technische
Einrichtungen ein. Durch einen umfangreichen
Versicherungsschutz, der einer laufenden
Uberpriifung unterzogen wird, sichern wir uns
gegen Schadensfalle und ein mdgliches Haf-
tungsrisiko ab. Im Geschaftsjahr ergaben sich
keine erkennbaren akuten Risiken.

Mégliche Unternehmensprozesse, deren St6-
rung oder Ausfall erheblichen Einfluss auf die
Geschéftstatigkeit des Konzerns haben
konnten, identifizieren wir fortlaufend. Hierzu
haben wir geeignete Malnahmen definiert, um
den geregelten Geschéftsbetrieb unter festge-
legten Standards zu sichern. Dies beinhaltet
auch eine schriftliche Notfallplanung, die bei
Eintritt von schweren Betriebsstorungen Ver-
luste auf ein Minimum reduziert und den lau-
fenden Geschaftsbetrieb sichert. Die kritischen
Prozesse sowie die Wirksamkeit der definierten
MaBnahmen unterliegen einer standigen Uber-
wachung und Weiterentwicklung.

PEH Wertpapier AG ist auf qualifizierte Mitar-
beiter und Fiihrungskrafte angewiesen. Mit
einer umfangreichen Personalplanung und
gezielten Personalmafinahmen verringern wir
das Risiko von personellen Engpassen. Mitar-
beiter, die mit vertraulichen Informationen
arbeiten, verpflichten sich, die entsprechenden
Vorschriften einzuhalten und mit den Informati-

onen verantwortungsvoll umzugehen. Eine

klare Trennung von Management- und Kontroll-
funktionen begrenzt das Risiko von Verstdf3en
gegen interne und externe Vorschriften. Defi-
nierte Vertretungsregelungen gewahrleisten
die Sicherstellung unserer Geschaftsablaufe
und Entscheidungsprozesse.

Um magliche Risiken aus dem IT-Bereich
effektiv zu minimieren, verfolgt PEH Wertpapier
AG eine einheitliche IT-Strategie. Bei der Aus-
wahlunserer IT-Systeme entscheiden wir uns
Uberwiegend fir branchenspezifische Stan-
dardsoftware namhafter Anbieter. Falls erfor-
derlich, werden geschaftsspezifische Eigenent-
wicklungen durch qualifizierte interne und
externe Spezialisten erstellt. Die vor Inbetrieb-
nahme durchgefiihrten umfangreichen System-
tests und Pilotierungseinsatze stellen die ein-
wandfreie Funktion unserer IT-Systeme sicher.
Durch die Aufteilung unserer IT-Systeme auf
verschiedene Standorte, Back-up-Systeme,
Spiegeldatenbanken und durch einen definier-
ten Notfallplan sichern wir unseren Datenbe-
stand vor einem mdoglichen Datenverlust und
gewahrleisten eine konsistente Verfligbarkeit.
Wir schiitzen unsere IT-Systeme vor einem
unberechtigten Zugriff durch unser Zugangs-
und Berechtigungskonzept sowie durch einen
umfangreichen Virenschutz und weitere umfas-
sende Sicherheitseinrichtungen.

4.6 Sonstige Risiken

Das allgemeine Geschaftsrisiko bezeichnet das
Risiko, das aufgrund veranderter Rahmenbedin-
gungen entsteht. Dazu gehdren beispielsweise
das Marktumfeld, das Kundenverhalten und der
technische Fortschritt. Wenn wir uns nicht recht-
zeitig auf diese veranderten Bedingungen ein-
stellen, kdnnen diese Risiken unsere Geschafts-
ergebnisse beeintrachtigen. Wir beobachten
daher fortwahrend nationale und internationale
Entwicklungen im politischen, konomischen und
regulatorischen Umfeld sowie konjunkturelle

Entwicklungen und Anforderungen am Finanz-
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dienstleistungsmarkt. Das Berichtsjahr war von
anhaltend hoher Volatilitat gekennzeichnet.

Die Rahmenbedingungen fiir das Geschaftsjahr
2014 geben nach den ersten Prognosen Anlass
zu Optimismus - doch angesichts der im Finanz-
sektor weiterhin bestehenden Unsicherheiten
sind die Risiken nach wie vor hoch. Der Fokus
unseres Geschéfts liegt auf den internationalen
Finanzmarkten. Deren Entwicklung ist daher fiir
unseren Geschaftserfolg von wesentlicher
Bedeutung.

Die Qualitat unserer Dienstleistungen, unser
Fokus auf ausgewahlte Kundengruppen und
unsere Unabhangigkeit geben uns eine unveran-
dert gute Marktposition.

Die PEH Wertpapier AG konzentriert sich im
Rahmen ihrer Geschaftsaktivitaten auf das Asset
Management, die Vermdgensverwaltung fur
private wie institutionelle Kunden, den Vertrieb
ihrer Anlagestrategien, die Fondsverwaltung
sowie die Erstellung mafigeschneiderter Finanz-
produkte. Fir die Entwicklung in diesen Be-
reichen ist der Verlauf der Finanzkrise weiterhin
ein bestimmender Faktor.

Die Finanzdienstleistungsbranche befindet sich
in einem grundlegenden Wandel. Die gesetz-
lichen Rahmenbedingungen fiir das Geschafts-
feld haben sich stark verandert. Ausgehend von
den bereits eingeleiteten Reformen im Zuge der
Finanzmarktrichtlinie MiFID haben sich die
regulatorischen Anforderungen in Deutschland
weiter erhoht. Es ist davon auszugehen, dass die
gesetzlichen und aufsichtsrechtlichen Rege-
lungen auch kiinftig weiter verscharft werden

- mit den entsprechenden Folgen bei Verwal-
tungsaufwand und Kosten. Um zusatzliche
Haftungsrisiken zu vermeiden, ist bereits heute
erhebliches Fachwissen erforderlich, das standig
aktualisiert werden muss. Im Rahmen gréferer
Einheiten lasst sich all dies effizienter und
glinstiger bewaltigen. Es ist deshalb davon

auszugehen, dass sich zum einen der Konzen-

PEH Wertpapier AG

trationsprozess in der Branche beschleunigen
und zum anderen die Nachfrage nach speziali-
sierten Dienstleistungen in diesem Bereich
steigen wird. Die PEH Wertpapier AG hat nicht
nur die bis dato notwendigen Anderungen zeit-
nah umgesetzt, sondern ist durch die neue
Unternehmensstruktur nun optimal dafiir aufge-
stellt, entsprechende Services etwa im Rahmen

von Kooperationen extern anzubieten.

Unternehmensstrategische Risiken bestehen im
Wesentlichen in der Fehleinschatzung kiinftiger
Marktentwicklungen und, daraus abgeleitet, in
einer Fehlausrichtung der unternehmerischen
Aktivitaten. Strategische Risiken resultieren
zudem aus unerwarteten Veranderungen der
Markt- und Umfeldbedingungen mit negativen
Auswirkungen auf die Ertragslage.

Die unternehmensstrategische Steuerung der
PEH Wertpapier AG ist originare Aufgabe des
Vorstands. Auf der Basis von intensiven Beobach-
tungen des Wettbewerbsumfelds werden Veran-
derungen und Entwicklungen der nationalen und
internationalen Markte und des Geschaftsum-
felds analysiert und Ma3nahmen zur langfristigen
Sicherung des Unternehmenserfolgs abgeleitet.
Dabei werden anhand einer vorausschauenden
Beurteilung von Erfolgsfaktoren Zielgrof3en
festgelegt, deren Einhaltung laufend tiberwacht
wird. Die strategische Positionierung wird dabei
regelmafig kritisch hinterfragt.

Aufgrund der Umstrukturierungsmafinahmen
konnten wir die negative Geschaftsentwicklung
des Jahres 2012 stoppen und verzeichnen fir
2013 wieder positive Ergebnisse. Wir gehen
davon aus, dass sich dieser positive Trend im
Jahr 2014 fortsetzen wird.

Auch leistungswirtschaftliche Risiken sind zu
beachten. Zentraler Werttreiber des Geschafts-
modells der PEH Wertpapier AG ist die Produkti-
vitat der Kernbereiche, die mittels verschiedener

MessgroBen wie der Volumensteigerung der
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betreuten Investmentfonds betrachtet wird.
Positive oder negative Trends im Neugeschaft
sowie in der Produktivitat werden daher laufend
in ihren Auswirkungen auf den Unternehmens-
erfolg analysiert und bewertet. Das erzielte
Neugeschaftsvolumen sowie die Entwicklung der
betreuten Volumen in den unterschiedlichen
Sparten werden ebenfalls bestandig beobachtet.
Dieses periodische Berichtswesen dient dem
Management als Grundlage fiir eine zeitnahe
und differenzierte Einschatzung der Geschafts-
entwicklung sowie fir Entscheidungen tber
einzuleitende Maf3nahmen.

Die Gewinnung von Neukunden sowie die Siche-
rung einer langfristigen Kundenbindung in allen
Bereichen sind wichtige Wertgrof3en des Ge-
schaftsmodells der PEH Wertpapier AG. Die
Entwicklung der Kundenbasis, unterschieden in
Bestands- und Neukunden, ist ebenfalls Gegen-
stand des periodischen Berichtswesens. Még-
liche positive oder negative Tendenzen in der
Kundenentwicklung werden laufend in ihren
Auswirkungen auf den Gesamterfolg des Unter-
nehmens analysiert und bewertet.

Das Auftreten neuer Wettbewerber am Markt
und mogliche Fluktuationstendenzen in diesem
Zusammenhang werden von uns intensiv beo-
bachtet und analysiert. Somit konnen rechtzeitig
entsprechende MalBnahmen ergriffen werden.
Positive oder negative Entwicklungen werden
laufend in ihren Auswirkungen auf den Unter-
nehmenserfolg analysiert und bewertet. Sie sind
Gegenstand moglicher SteuerungsmafBnahmen.

Performanceabhangige Provisionen und Mana-
gementvergltungen bilden den Kernbestandteil
der Gesamtertrage und des Cash-Flows der PEH
Wertpapier AG. Uber unsere Planungs- und
Simulationsinstrumente analysieren wir die Aus-
wirkungen aus potenziellen Verdnderungen von
Provisionsmodellen sowie moglicher regulato-

rischer Eingriffe in die Kostenberechnung der von

der PEH Wertpapier AG angebotenen Produkte.
In Ausnahmefallen sichert die PEH Wertpapier
AG das Risiko sinkender performanceabhéangiger
Gebihrenanspriiche durch Mikro-Hedge-Positi-
onen (Optionen, Futures) ab. Bilanzielle Bewer-
tungseinheiten werden hierfiir nicht gebildet.
Derartige Geschafte dirfen nur vom Vorstand
genehmigt und veranlasst werden. Dieser tatigt
diese Sicherungsgeschafte nur ausnahmsweise,
soweit das Risiko gering und die Effektivitat der
Absicherung gewahrleistet ist. Hierzu erfolgt
eine intensive und individuelle Analyse des
geplanten Geschaftes durch den Vorstand.

Aus maglichen Fehlern in der Kundenberatung
oder der Finanzportfolioverwaltung konnen
Schadensersatzanspriiche resultieren. Damit
besteht ein Beratungs- und Haftungsrisiko.

Wir minimieren potenzielle Beratungsrisiken
durch die Sicherstellung einer fortlaufend hohen
Beratungsqualitat. Beratungsgesprache mit
unseren Kunden und die daraus resultierenden
Ergebnisse werden umfassend dokumentiert.
Jede einzelne Kundenbeschwerde ist der Inter-
nen Revision zu melden, welche den Einzelvor-
gang auch an das Mitarbeiter- und Beschwerde-
register der BaFin weitermeldet, aufklart und
analysiert. In 2013 gab es eine Beschwerde im
Bereich Vertrieb. Die Rickstellungen fir
Regressanspriiche von Privatkunden betragen
zum 31.12. T€ 250.

Die Steuerung der Rechtsrisiken wird durch den
Vorstand und externe Rechtsberater wahrge-
nommen. Die Aufgabe besteht neben der Bera-
tung bei Unternehmensentscheidungen auch in
der Begleitung und Bewertung von laufenden
Rechtsstreitigkeiten. Mégliche rechtliche Risiken
werden in einem frihen Stadium erkannt und
Losungsmdglichkeiten zu deren Minimierung,
Begrenzung oder Vermeidung aufgezeigt. Dabei
wird auch der vorhandene Versicherungsschutz
gepriift und Uberwacht. Die derzeit bei der PEH
Wertpapier AG anhangigen oder angedrohten



KONZERNLAGEBERICHT DES VORSTANDS

Verfahren stellen nach unserer Priifung keine
Risiken dar, die den Fortbestand der PEH Wert-
papier AG gefahrden kdnnten.

Compliance-Risiken umfassen rechtliche sowie
regulatorische Sanktionen oder finanzielle Ver-
luste aufgrund der Nichteinhaltung von gesetz-
lichen oder internen Vorschriften, Verordnungen
beziehungsweise der Missachtung von markt-
Ublichen Standards und Verhaltensregeln im
Rahmen der Geschéaftsaktivitaten der PEH Wert-
papier AG. Im Wesentlichen geht es um Verhin-
derung von Geldwasche und Terrorismusfinan-
zierung, den Schutz von Kundendaten und Ge-
schaftsgeheimnissen sowie den Anlegerschutz,
die Uberwachung von Insiderinformationen und
die Identifikation von Risikopotenzialen, die
kapitalmarkt- und wertpapierhandelsrechtlicher
Natur sind. Hierflr ist primar der Vorstand ver-
antwortlich, der Beauftragte bestellt hat, die
zusammen mit den betroffenen Fachabteilungen
die entsprechenden Anforderungen umsetzen.
So gilt es vor allem, den integren Umgang mit
sensiblen Kundendaten und Informationen
sicherzustellen und zu verhindern, dass Interes-
senskonflikte entstehen, Marktmanipulationen
oder Insiderhandel stattfinden kdnnen. Die
Sensibilisierung der Mitarbeiter fir Compliance-
relevante Themen wird durch umfangreiche
Schulungsmafinahmen sichergestellt. Unser Ziel
ist es, Compliance-Risiken friihzeitig zu identifi-
zieren, ihnen soweit moglich vorzubeugen, sie zu
steuern oder sachgerecht im Interesse unserer
Kunden, Aktionare und Mitarbeiter auszurau-
men, um die Integritat und Reputation der PEH
Wertpapier AG zu schiitzen und dauerhaft zu
wahren. Ein Compliance-Beauftragter sowie ein
Geldwaschebeauftragter sind bestellt.

Sich abzeichnende Entwicklungen im Steuer-
recht werden fortwahrend berprift und auf
magliche Auswirkungen auf den Konzern hin
untersucht. Die steuerlichen Anforderungen an

das Unternehmen werden vom Vorstand und von

PEH Wertpapier AG

externen Experten auf Ubereinstimmung mit den
steuerlichen Regelungen und den hierzu von der
Finanzverwaltung ergangenen Schreiben ge-
priift. Die Finanzbehorde priift derzeit die um-
satzsteuerliche Beurteilung der Leistungen der
PEH Wertpapier AG. Fir die Jahre 2009 - 2013
sind Umsatzsteuerforderungen in Héhe von

T€ 1.270 noch nicht erstattet worden. Dazu
befindet sich die PEH Wertpapier AG mit der
Finanzverwaltung im laufenden Dialog. Im
ungiinstigsten Fall wéaren die TE€ 1.270 ergebnis-
wirksam auszubuchen, dies halten wir fiir un-
wahrscheinlich. Wir gehen von der Werthaltigkeit

dieser Forderungen aus.

Die PEH Wertpapier AG hat ihre Mitarbeiter
bereits seit Beginn des Jahres 2013 umfassend
in Sachen SEPA informiert und geschult. Es
wurde ein Umsetzungsplan entwickelt, in wel-
chem auch der Umsetzungsstand festgehalten
ist. Die SEPA-Umstellung erfolgt ordnungsge-
maf, ein Risiko ergibt sich daraus nicht.
Besondere Risiken oder Vorteile aus der Ausla-
gerung von Dienstleistungen konnten durch die

nachfolgenden Auslagerungsvertrage entstehen:

Das Rechnungswesen und das Meldewesen
werden durch speziell geschulte Fachkrafte
einer WP/Steuerberatungsgesellschaft mit Hilfe
zertifizierter Software durchgefiihrt, so dass
keine Risiken daraus hervorgehen.

Der Bereich Geldwdsche war bei der PEH Wert-
papier AG, Osterreich angesiedelt. Ab dem
17.02.2014 hat die PEH Wertpapier AG in Deut-
schland den Bereich Geldwasche ibernommen.
Die Interne Revision ist weiterhin bei der PEH
Wertpapier AG, Osterreich angesiedelt. Bei der
PEH Wertpapier AG, Osterreich und der PEH
Wertpapier AG Deutschland handelt es sich
jeweils um ein Finanzdienstleistungsinstitut,
welches speziellen Aufsichtspflichten unterliegt.
Ein erfahrener und speziell geschulter Mitarbei-

ter der Oaklet GmbH (verbundenes Unterneh-
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men, vertraglich gebundener Vermittler) ist als
Risikomanagementbeauftragter und fiir Compli-
ance zustandig. Ein Risiko besteht daraus nicht.

Vertraglich gebundene Vermittler sind selbst
erfahrene Finanzdienstleister. Sollten dennoch
Kunden eines solchen Vermittlers gegeniber der
PEH Wertpapier AG Haftungsanspriiche geltend
machen, so stellt der vertraglich gebundene
Vermittler die PEH Wertpapier AG im Innenver-
haltnis frei. Besondere Risiken resultieren
daraus nicht. (Anzahl externer gebundener
Vermittler zum 31.12.2013: 16).

Die PEH Wertpapier AG (Ubertragerin) und die
PEH Vermégensmanagement GmbH (Uberneh-
merin) haften nach § 133 UmwG als Ubertréagerin
und Ubernehmerin des Geschéftshereichs
Private Kunden (Spaltung zum 1.1.2009) gegen-
seitig und gesamtschuldnerisch fiir alle vor der
Ausgliederung entstandenen Altschulden der
PEH Wertpapier AG. Die Haftung fiir die PEH
Wertpapier AG belauft sich auf T€ 200 (Vj.:

T€ 200), die Haftung fir die PEH Vermdgensma-
nagement GmbH auf T€ 107. Die Haftung besteht
bis 2014 (5 Jahre).

Zudem erteilt die PEH Wertpapier AG laufend
gegeniber der luxemburgischen Aufsichtsbe-
horde die fir die Fondszulassungen der Axxion
S.A. notwendige Eigenkapitalgarantie. Aus
beiden Bereichen ist, wie in der Vergangenheit,

mit keiner Inanspruchnahme zu rechnen.

Die PEH Wertpapier AG und die Axxion S.A.
erteilen laufend als Promotoren-Konsortium
gegeniber der luxemburgischen Aufsichtsbe-
horde die fir die Fondszulassungen der Axxion
S.A., Luxemburg, notwendige Eigenkapitalgaran-
tien. Dieses Haftungsrisiko ist weder konkret
ermittelbar, noch zu schatzen. Mit einer Inan-
spruchnahme fiir die Haftung nach § 133 UmwG
und die Eigenkapitalgarantie ist nach bisherigen

Erfahrungen nicht zu rechnen. In der Vergangen-

heit erfolgte keinerlei Inanspruchnahme oder
Geltendmachung der Inanspruchnahme, dies
wird mit sehr hoher Wahrscheinlichkeit auch

zukinftig so sein.

Das Reputationsrisiko ist jenes Risiko, das aus
einem Ansehensverlust der PEH Wertpapier AG
insgesamt beziehungsweise einer oder mehrerer
operativer Einheiten bei Anspruchsberechtigten,
Anteilseignern, Kunden, Mitarbeitern, Geschafts-
partnern oder der Offentlichkeit erwachst. Die
PEH Wertpapier AG ist insbesondere der Gefahr
ausgesetzt, dass durch die 6ffentliche Berichter-
stattung Uber eine Transaktion, Uber die Organe
der Gesellschaft, ber die Aktienkursentwick-
lung, Uber einen Geschaftspartner oder eine
Geschaftspraxis, an der ein Kunde beteiligt ist,
das offentliche Vertrauen in die Gruppe negativ
beeinflusst wird. Wir minimieren potenzielle
Beratungsrisiken durch die Sicherstellung einer
fortlaufend hohen Beratungsqualitat.

Auch wenn die Geschaftstatigkeit der PEH
Wertpapier nur einen unwesentlichen Einfluss
auf die Umwelt hat, sind wir an unseren Standor-
ten auf eine umweltbewusste und umweltver-
tragliche Arbeitsweise bedacht. Es bestehen
keine nennenswerten Umweltrisiken.

Die PEH Wertpapier AG hat wahrend des gesam-
ten Geschaftsjahres 2013 alle gesetzlichen
Anforderungen an die Kapitalausstattung erfiillt.
Die Kapitalausstattung der wesentlichen Gesell-
schaften der PEH Wertpapier AG stellt sich dabei
wie folgt dar:

Konsolidierte Gesellschaft Hohe des Eigenkapitals
Advanced Dynamic Asset

Management GmbH 0,2 Mio. €
Axxion S.A. (inkl. navAXX): 3,2 Mio. € (IFRS)
Oaklet GmbH: 2,0 Mio. €

PEH Vermdgensmanagement GmbH: 1,4 Mio. €
PEH Wertpapier AG, Osterreich: 1,5 Mio. € (IFRS)
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Svea Kuschel + Kolleginnen Finanz-
dienstleistungen fiir Frauen GmbH: 0,6 Mio. €
W&P Financial Services GmbH 0,2 Mio. € (IFRS)

Bei der PEH Wertpapier AG sind dariiber hinaus
zum jetzigen Zeitpunkt keine weiteren sonstigen
Risiken bekannt, die einen wesentlichen Einfluss
auf den Fortbestand haben konnten.

4.7 Zusammenfassung der Risikosituation
Auch die Geschaftsentwicklung der PEH Wert-
papier AG wird durch Risiken beeinflusst. Dies ist
vorstehend dargestellt. Durch unsere Systeme
und ein umfangreiches Reporting stellen wir die
Identifizierung, Beurteilung, Steuerung und
Uberwachung der Risiken unserer laufenden und
zukiinftigen Entwicklung sicher. Die gelieferten
Informationen stellen die Einleitung und Prio-
risierung von Risikomanagementmafnahmen
zeitnah sicher. Die PEH Wertpapier AG hat sich
im Jahr 2013 im Rahmen ihrer konomischen
Risikotragfahigkeit bewegt. Dariiber hinaus
wurden die aufsichtsrechtlichen Anforderungen
zu jedem Zeitpunkt vollumfanglich erfiillt. Die
wirtschaftliche Lage hat sich 2013 zum Positiven
entwickelt, die Umstrukturierungsmafinahmen
waren erfolgreich. Bestandsgefahrdende Risiken
waren und sind nicht gegeben. Ansonsten
missten weitere Maf3inahmen ergriffen werden,
um zukinftige Bestandsgefahrdungen zu ver-
meiden. Dieses Szenario halten wir fir sehr
unwahrscheinlich.

Auch bei moglichen Stérungen ist ein geregelter
Geschéftsbetrieb gesichert. Uber unsere Risiko-
liberwachungs- und -steuerungssysteme und
die konsequente Ausrichtung unseres Ge-
schaftsmodells an der Risikotragfahigkeit kon-
nen wir gewahrleisten, dass die im Rahmen
unserer Geschaftstatigkeit eingegangenen
Risiken mit entsprechendem Risikokapital unter-
legt sind. Die Wirksamkeit unseres Risikoma-
nagements und dessen aufsichtsrechtliche
Umsetzung werden durch externe Priifer und

durch die Interne Revision turnusmafig tber-

PEH Wertpapier AG

prift. Das Risikomanagement- und -controlling-
system wird insbesondere hinsichtlich der
Entwicklung des Volumens und der Komplexitat
unseres Geschafts stets weiterentwickelt. Die
dargestellten Risiken und solche, die uns noch
nicht bekannt sind oder bis zum jetzigen Zeit-
punkt als unwesentlich eingeschatzt wurden,
konnten einen negativen Einfluss auf die kiinftige
Unternehmensentwicklung haben.

4.8 Zukiinftige gesamtwirtschaftliche
Entwicklung
Trotz der Turbulenzen zu Jahresbeginn: Die
Vorzeichen fir das neue Jahr sind im Allgemei-
nen gut. Die Erholung in der Eurozone schreitet
voran. Besonders Deutschland erlebt derzeit
einen kraftigen Schub nach vorne, dariber sind
sich die Wirtschaftsforschungsinstitute einig.
Aber auch in Italien und Spanien stiegen Produk-
tion und Exporte, die Arbeitslosenzahlen in
Europa sanken zu Jahresende merklich. Welt-
weit stehen vielerorts die Signale auf Wachstum.
Fir Deutschland werden bis zu 2% Wachstum
prognostiziert, gut 3% fiir die USA. Zusatzliche
Konjunkturimpulse dirften global von dem
Freihandelsabkommen ausgehen, auf das sich
die Mitglieder der Welthandelsorganisation
kiirzlich geeinigt haben - Industrie- und Schwel-
lenlander beginnen, Handelsschranken abzu-
bauen. In China geht die Regierung erste Schritte
zu Wirtschaftsreformen - wenn sie greifen und
fortgesetzt werden, sollte dieser riesige Markt
der Weltwirtschaft weiter wichtige Impulse
geben.

Das Vertrauen in Europa wachst. Irland und
Spanien verlassen das Rettungsprogramm.
Reformen wurden fast tiberall in Europa ange-
packt. Durch die liberstandenen Krisen haben
die Markte die Erfahrung gemacht, dass die
europaischen Institutionen, allen voran die EZB,
durchaus handlungsfahig sind. Zudem hat die
EZB Spielraum, um die Konjunktur zu stiitzen,

denn in Europa sind die Inflationsraten niedrig.
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Und anders als Fed und Bank of Japan hat die
EZB noch keine Staatsanleihen gekauft.

Die EZB kiindigte nach der Senkung des Leit-
zinses auf 0,25% an, das Zinsniveau weiter
niedrig zu halten. Die Fed hat erklart, dass der
Leitzins selbst dann weiter nahe Null bleiben
solle, falls die Arbeitslosenquote unter 6,5%
fallt. Weltweit ist die Lage in allen wichtigen
Markten ahnlich. Auch wenn die Renditen am
langen Ende steigen, so diirfte es insgesamt
noch lange Zeit bei mageren Zinsen bleiben. Und
das bedeutet, dass das Vermaogen selbst bei
weiter geringen Inflationsraten dahinschwindet.
Aus dem sicheren Hafen Anleihen wurde eine
Falle - der Trend weist Richtung Aktie.

Liquiditat war das grof3e Thema des Vorjahres:
Auf jedes Anzeichen, dass die Geldfluten einge-
dammt werden konnten, gab es hektische Reak-
tionen. Nach der Entscheidung der US-Noten-
bank im Dezember, die Anleihekaufe zu redu-
zieren, reagierten die Borsen jedoch sehr positiv.
Das zeigt, dass die Markte inzwischen dazuge-
lernt haben. Geld ist schlieBlich genug da: Auch
wenn sich die Fed weiter vorsichtig zuriickzieht
- sie nimmt ja nichts von der bereits vorhande-
nen Liquiditat aus dem Markt, sie pumpt kinftig
nur weniger hinein. Die Japanische Nationalbank
hat dagegen ihre Mafinahmen ausgeweitet, und
die EZB hat deutlich gemacht, dass sie bereit ist,
gegebenenfalls die Ziigel zu lockern. Zudem
beginnen die privaten und institutionellen An-
leger gerade erst, die riesigen Summen zu
investieren, die sie Uber Jahre in Staatsanleihen
geparkt hatten. Versicherungen und Pensions-
kassen haben gar keine Wahl, wenn sie die
bendtigten Renditen erwirtschaften wollen.

All das bedeutet Schubkraft fir die Borsen.

Auch 2014 konnen allerdings politische und
internationale Risken immer wieder fur Verunsi-
cherung sorgen. Magliche Ausloser waren etwa

eine Eskalation der Krise um die Ukraine und die

Krim, Erfolge europakritischer bzw. europafeind-
licher Parteien bei der anstehenden Wahl des
europaischen Parlaments. Beim Bundesverfas-
sungsgericht waren Klagen gegen das Euro-
Rettungsprogramm eingereicht worden. Sollte
die Entscheidung das Anleihenkaufprogramm
beeintrachtigen, wiirde sich das negativ auf die
Markte auswirken. Nachdem der Fall zur Pri-
fung an den Europaischen Gerichtshof weiterge-
reicht wurde, ist allerdings die Wahrscheinlich-
keit fir ein Ergebnis im Sinne der EZB-Politik

gestiegen.

Korrekturen bedeuten jeweils auch eine Chance,
von der folgenden Erholung zu profitieren.
Unsere Risikoiliberwachung ist sensibilisiert. Wir
sind bereit, gegebenenfalls friihzeitig auf einen
Markteinbruch zu reagieren, Verluste zu mini-
mieren und Einstiegschancen aktiv zu nutzen.

4.9 Zukiinftige Branchensituation

Die Konsolidierung der Branche wird sich in den
nachsten Jahren weiter fortsetzen. Der Umbau
der Strukturen und die Reduktion des Personals
dirften gerade bei den Grof3banken weitergehen.
Grofle Institute werden sich weiter aus dem
Bereich Private Banking zuriickziehen. Damit
werden hochqualifizierte Fachleute in den Markt
eintreten, die es gewohnt sind, von Verwaltungs-
tatigkeiten entlastet zu werden, und die einen
Rahmen suchen, in dem sie ihre Kunden indivi-
duell auf hohem Niveau betreuen konnen, ohne
einen GrofBteil ihrer Zeit und Kraft fiir andere

Aufgaben zu verwenden.

Im deutschen Markt ist der Anteil kleinerer und
mittlerer Finanzdienstleister vergleichsweise
grof. Besonders fir sie sind die gestiegenen
regulatorischen und aufsichtsrechtlichen Vorga-
ben eine schwere Last. Um den geforderten
Verwaltungsaufwand zu bewaltigen und sich auf
ihre eigentliche Arbeit konzentrieren zu kénnen,
ist es fur sie sinnvoll, sich gréBeren Einheiten

anzuschlieBen, in denen eine entsprechend
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qualifizierte und leistungsfahige Administration
sichergestellt ist.

Die Risikoaversion der privaten und institutio-
nellen Anleger wird sich je nach Marktentwick-
lung nur zégernd auflosen - angesichts der
weiterhin zu niedrigen Renditen bei Rentenanla-
genist es flr sie jedoch unumganglich, sich auch
im Aktienbereich zu engagieren. Hier bietet sich
eine Chance fir Anbieter von flexiblen Misch-
fonds oder Fonds mit Multi-Strategie-Ansatz,
bewahrtem Risikomanagement und einer breiten
Streuung auf unterschiedliche Anlageziele.

Speziell im Bereich besonders vermdgender
Anleger (High Net Worth Individuals, HNI) eroff-
nen sich Wachstumschancen. Diese Gruppe von
potentiellen Kunden ist seit 2011 noch einmal
deutlich gewachsen. Diese Anleger bevorzugen
immer mehr inhabergefiihrte Vermogensverwal-
ter und legen Wert auf individuelle Betreuung.

4.10 Voraussichtliche Geschaftsentwicklung
Die Rahmenbedingungen fir die PEH Wertpapier
AG wie fiir die Finanzdienstleistungsbranche
insgesamt sind in den letzten Jahren erheblich
schwieriger geworden. Im Umfeld niedriger
Kapitalmarktertrage wird der Druck auf die
Margen nicht nachlassen. Zudem wachsen
Kosten und Aufwand fiir die Erfillung der Regu-
lierungsanforderungen. Mit dem zur Jahreswen-
de abgeschlossenen Umbau zum PEH Multi-
Manager-Finanzhaus haben wir die PEH
Wertpapier AG fur den immer harteren Wettbe-
werb sehr gut aufgestellt. Wir haben das Unter-
nehmen effizienter organisiert, Synergien besser
erschlossen, die Qualitat unserer Produkte und
Dienstleistungen optimiert sowie die Kosten
reduziert. Ziel war es, das Unternehmen in einer
schlanken, skalierbaren Struktur so aufzustel-
len, dass kiinftig weiteres Wachstum maglich ist,
ohne dass es dadurch zu neuen Kostenerho-
hungen und Ineffizienzen kommt. Zudem erge-

ben sich sowohlim Vertrieb als auch im Segment

PEH Wertpapier AG

Verwaltung/Service verbesserte Chancen,
zusatzliche Einnahmen zu generieren.

Unser Konzept, die PEH-Services fiir Dritte zu
offnen, hat sich als attraktives Angebot erwiesen.
Wir haben im Lauf des Jahres neue Kooperati-
onspartner hinzugewonnen und gehen davon
aus, dass sich diese Entwicklung auch 2014

weiter fortsetzen wird.

Dariiber hinaus bildet die optimierte Struktur
eine ideale Grundlage fiir Unternehmensbeteili-
gungen. Neue Tochtergesellschaften lassen sich
einfach integrieren — und mit diesem Schritt
sofort in ihrer Profitabilitat starken. Fir kleine
und mittelgrof3e Unternehmen aus der Finanz-
branche bedeutet die verscharfte Regulierung
eine erhebliche Belastung. Wird ein Finanz-
dienstleistungsunternehmen Mitglied des PEH
Multi-Manager-Finanzhauses, werden sofort
hohe Synergiepotentiale ausgeschopft. Der
PEH-Service entlastet umfassend, gesetzeskon-
form und kostengiinstig von den notwendigen
Verwaltungsaufgaben und erlaubt es den Mitar-
beitern, sich sofort auf ihre Kernkompetenz - die
Finanzberatung und/oder das Asset Manage-
ment - zu fokussieren. Zudem erhalten sie
direkten Zugang zu spezialisiertem Fachwissen
und Zusatz-Services, so dass sie ihre Kunden
umfassender und individueller betreuen konnen
als zuvor. Innerhalb des PEH-Netzwerks lassen
sich rasch Antworten und Losungen fiir die
unterschiedlichsten Anforderungen finden.

Segment Vertrieb

Alle Vertriebsaktivitaten sind seit Jahresbeginn
2013 in einem gemeinsamen Segment zusam-
mengefasst. Das PEH Multi-Manager-Finanz-
haus verbindet dabei individuelle Ansatze und ein
koordiniertes Vorgehen. Unser integrativer
Ansatz im Vertrieb mit Fachverantwortlichen fur
jedes Kundensegment erschlief3t uns Cross-
Selling-Mdglichkeiten und macht es maoglich,

unterschiedlichste Anspriiche innerhalb des
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Konzerns umfassend und passgenau zu erfiillen
Das gesamte Spektrum von Vermdgensberatung,
-verwaltung bis zu Spezialthemen wird abge-
deckt. Zugleich pflegen die Tochtergesellschaf-
ten ihre eigene Marke und ihre Starken, sie
setzen auf individuelle Vermdgensverwaltungs-
konzepte und Beratungsansatze und sprechen
deshalb jeweils eigene Kundengruppen an.
Unser Fokus liegt in der PEH Vermdgensmana-
gement GmbH nun auf Kunden mit einem liqui-
den Vermdgen von mehr als 1 Mio. Euro. Svea
Kuschel + Kolleginnen Finanzdienstleistungen
fir Frauen GmbH setzen den Schwerpunkt ver-
starkt auf den Ausbau des betreuten Vermdogens
und der Vermdgensanlagen. Seit Anfang 2014
kann das Unternehmen gemanagte Vermadgens-
anlagen in drei Risikomodellen anbieten, die von
Anbeginn auf grofles Interesse stie3en. Zudem
hatte Svea Kuschel + Kolleginnen Finanzdienst-
leistungen fir Frauen GmbH 2013 die hdochste
Presseresonanz seit der Griindung - diese
Medienprasenz setzte sich im begonnenen Jahr
fort. Dadurch wird die Gewinnung neuer Kunden
erheblich erleichtert.

Die PEH Wealth Management GmbH hat am

1. Februar 2014 ihre operative Tatigkeit aufge-
nommen. Geschaftsfiihrer Gerd Bergner und die
Portfolio-Manager Marc Schaub und Andreas
Scharpe haben sich bei Stiftungen, semi-institu-
tionellen Investoren und besonders vermaogen-
den Privatanlegern einen guten Ruf erarbeitet
und verfiigen Uber ein exzellentes Netzwerk in
der Region Stuttgart. Zu der bereits seit dem
Jahr 2000 bestehenden PEH Vermdgensma-
nagement GmbH-Niederlassung in Stuttgart ist
die neue Tochter eine ideale Erganzung. Die PEH
Wertpapier AG sieht in Baden-Wiirttemberg sehr
gute Wachstumschancen, die sich nun noch
besser erschlieBen lassen.

Insgesamt setzt die PEH im Segment Vertrieb auf
den operativen Ausbau innerhalb der bestehen-

den Einheiten, auf Neueinstellungen und eine
weitere Verbesserung der Betreuungsqualitat.

Die operativen Ergebnisse haben sich im abge-
laufenen Jahr bereits verbessert. Die im Lagebe-
richt 2012 fiir das Geschéftsjahr 2013 prognosti-
zierte deutliche Ergebnisverbesserung ist
eingetreten (siehe 2.3 Ertragslage / Segmentbe-
richterstattung / Segment Vertrieb). Wir gehen
davon aus, dass sich dieser positive Trend auch
2014 fortsetzt. Wir erwarten deshalb - entspre-
chend giinstige Rahmenbedingungen vorausge-
setzt - einen Anstieg der Verwaltungsvergitung
in diesem Segment, sowie eine weitere Ergebnis-
verbesserung.

Segment Asset Management

Die Anpassungen im Asset Management waren
erfolgreich. Wir verzeichnen seit Mitte des Jahres
wieder Mittelzufliisse. Unter anderem haben sich
die Aktienstrategie PEH Universal Value, der
Mischfonds PEH Strategie Flexibel und die Stock-
picker-Strategie PEH Q-Europa 2013 sehr viel-
versprechend entwickelt und etablierte Konkur-

renten auf die Platze verwiesen.

Die Implementierung gemeinsamer Projekte von
W&P Financial Services GmbH und PEH Wert-
papier AG entwickelt sich vielversprechend, hier
erschlieflen sich neue Einnahmechancen. Die
administrativen Strukturen ermdoglichen es,
Institutionelle Mandate effektiv zu verwalten.

Auch im Asset Management verbreitert eine
wachsende Vielfalt unterschiedlicher Ansatze
nicht nur das Produktspektrum der PEH Wert-
papier AG. Sie steigert auch das Potential, dass
einzelne Produkte durchstarten und deutlich an
Volumen zulegen. Auf der Einnahmenseite sind
liber die erwirtschafteten Geblihren so kraftige
Zuwachse maglich. Wachsenden Verwaltungs-
und Performance-Fees stehen dabei nur unwe-
sentlich steigende Kosten gegeniiber. Zugleich

reduziert eine grofere Diversifizierung in der
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Produktpalette das Risiko bei Schwachephasen
einzelner Ansatze.

Die im Lagebericht 2012 fiir 2013 prognostizierte
Verbesserung der wirtschaftlichen Lage wurde
erreicht (siehe 2.3 Ertragslage / Segmentbe-
richterstattung / Segment Asset Management].

Die Anderungen im Asset Management zeigen
positive Wirkung - die vielversprechende Ent-
wicklung der PEH-Aktienstrategien hat sich auch
im neuen Jahr fortgesetzt. Das Asset Manage-
ment arbeitet mit Nachdruck an der Realisierung
eines erfolgreichen Produktzyklus. Gelingt dies

- Voraussetzung sind natiirlich anhaltend giin-
stige Marktbedingungen -, so besteht ein gutes
Potential fiir eine deutliche Steigerung des
verwalteten Volumens und der performanceab-
hangigen Vergiitungen in 2014.

Segment Verwaltung/Service

Dieses Segment spielt eine zentrale Rolle in der
strategischen Ausrichtung des PEH Multi-Mana-
ger-Finanzhauses. Die Finanzdienstleistungs-
branche befindet sich nach wie vor in einem dra-
matischen Verdanderungsprozess. Viele Unter-
nehmen stof3en nicht zuletzt angesichts der ver-
scharften regulatorischen Anforderungen an ihre
Grenzen. Vor allem die Bereiche Compliance/
Geldwasche/Abwicklung, Legal/Revision, Fonds-
administration und Verbriefungen bedeuten fir
bankenunabhangige Vermogensverwaltungsge-
sellschaften kleinerer bis mittlerer Grofle eine
grof3e Belastung. Unser Konzept, die PEH-
Services komplett oder als Module fir Dritte zu
offnen, hat sich als attraktives Angebot erwiesen.

Die Axxion S.A. bietet das Komplettangebot an
administrativen Leistungen einer Master-KAG
und hat durch das Insourcing der Fondsbuchhal-
tung Uber die navAXX S.A. zusatzliche Flexibilitat
in der Preisgestaltung hinzugewonnen. Das
macht sich in der Neuakquisition positiv bemerk-
bar und lasst erwarten, dass Axxion S.A. auch in

PEH Wertpapier AG

der Zukunft starker wachsen kann als der Ge-
samtmarkt.

Das Marktumfeld, in dem sich die Axxion S.A.
bewegt, ist immer noch von einem merklichen
Konsolidierungsdruck gepragt. Einige deutsche
Bankkonzerne, die bisher in Luxemburg tber
Tochtergesellschaften neben Fondsadministrati-
on auch andere Leistungen, etwa die Vermogens-
verwaltung erbracht haben, konzentrieren sich
nun ausschlieBlich auf das Fondsgeschaft.
Dadurch kénnen Standortkosten und Kosten der
internen Administration nicht mehr iber mehre-
re Geschaftssparten verteilt werden, und die
Anbieter sind gezwungen, innerhalb kurzer
Zeitraume ein hohes Volumenwachstum zu
generieren, um den Standort zu sichern und die
Ertragsrechnung zu stabilisieren. Fiir Axxion S.A.
bedeutet dieses Umfeld zwar einerseits das
Risiko, dass der Preiswettbewerb noch eine
Zeitlang andauert und sich sogar noch verschar-
fen kdnnte. Andererseits erwachsen durchaus
auch besondere Chancen: Es kam bereits zu
Geschaftsauflésungen vormals namhafter An-
bieter. Diese nahren die Zweifel an der nachhal-
tigen Entwicklung ahnlich strukturierter Unter-
nehmen und heben das Axxion-Geschaftsmodell
aus dem Kreis maoglicher Dienstleistungspartner
fur Fondsinitiatoren positiv heraus.

Axxion S.A. hat sich 2013 neben dem geschaft-
lichen Ausbau auch stark auf die erweiterten
Anforderungen der Aufsichtsbehorden und deren
zligige Umsetzung konzentriert. Besonders her-
vorzuheben ist dabei das Projekt zur Erarbeitung
der Zulassungsvoraussetzungen als , Alternative
Investment Fund Manager” (AIFM), das im Marz
2014 mit der Zulassung durch die Luxemburger
Aufsichtsbehdrde CSSF erfolgreich abgeschlos-
sen werden konnte. Dadurch wurden in diesem
Geschaftsfeld die Weichen fiir weiteres Wachs-

tum gestellt.
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Oaklet GmbH entwickelt - auch in Kooperation
mit Axxion S.A. und anderen KAGen im deutsch-
sprachigen Raum - flr institutionelle Kunden
mafgeschneiderte Finanzprodukte.

Mit seiner Kombination aus Fondsverwaltung,
Asset Management und Verbriefungsgesell-
schaft ist der PEH-Konzern damit optimal aufge-
stellt. Der Schwerpunkt der Produktentwicklung
liegt im Bereich Verbriefungen, die aufgrund
aufsichtsrechtlicher Anderungen im Bereich
Alternative Investments weiterhin starker nach-
gefragt werden sollten. Initiatoren geschlossener
Fonds und/oder alternativer Investmentstrate-
gien missen sich aufgrund der aufsichtsrecht-
lichen Anderungen nach Alternativen umsehen,
Verbriefungen diirften somit weiterhin auf grof3e-
res Interesse stof3en. In Abhangigkeit von der
allgemeinen Stimmung im Markt sollte dies
Chancen auf zusatzliche Geschafte erdffnen.
Darilber hinaus scheint die Suche nach Rendite
zu einem vorsichtigen Umdenken der Investoren
hinsichtlich méglicher Strukturen zu fiihren, was
- sofern sich dieser Trend fortsetzt - insbeson-
dere fir das Ende des Jahres 2014 zusatzliche
Impulse setzen sollte.

Aufgrund der Innovationskraft, Kosteneffizienz
und Stabilitat seiner Produkte diirfte Oaklet
GmbH zudem weiterhin von einer wachsenden
Nachfrage nach seinen Dienstleistungen profitie-
ren. Dem Unternehmen eroffnen sich damit gute
Chancen auf wachsende Gewinne im Jahr 2014.
Innerhalb des Konzerns besteht ein hohes
Synergiepotential in den Bereichen Compliance
und Revision. Die Dienstleistungen sind zudem
modular verfligbar. So lassen sich etwa individu-
elle Fonds-sowie strategische Verbriefungs- und
Haftungsdachkonzepte erstellen. Wir sehen hier
ein starkes Wachstumspotential durch unser
integriertes Service-Angebot, das Zugriff auf das
Know-how und die unterschiedlichsten Ressour-
cen im Konzern eroffnet.

Die im Lagebericht 2012 fiir das Geschaftsjahr
2013 prognostizierten zusatzlichen Gewinne

wurden erzielt (siehe 2.3 Ertragslage / Segment-
berichterstattung / Segment Verwaltung/Ser-
vice).

Wir gehen davon aus, dass sich der positive
Trend im Segment Verwaltung/Service auch 2014
fortsetzt. Wir erwarten deshalb - entsprechend
glinstige Rahmenbedingungen vorausgesetzt -
einen weiteren Anstieg der Provisionseinnahmen

und Gewinne in diesem Segment.

Konzern

Das PEH Multi-Manager-Finanzhaus vereint
hoch spezialisierte Finanzunternehmen in einer
breit aufgestellten, effizienten Firmenstruktur.
Daraus entstehen grof3e Synergieeffekte und
hohe Wachstumschancen. Die Kunden profitieren
von diesem starken Netzwerk, das Dienstleis-
tungen von der Anlageberatung und Vermadgens-
verwaltung fir verschiedene Zielgruppen tiber
das Asset Management und die Produktentwick-
lung bis hin zur Fondsverwaltung anbietet.

Durch die Reform unserer Unternehmensstruk-
tur haben wir die optimalen Voraussetzungen
geschaffen, um die PEH Wertpapier AG bestmdg-
lich fiir die erschwerten Rahmenbedingungen in
der Finanzbranche aufzustellen und zugleich den
fortdauernden Konsolidierungsdruck aktiv in
eine Wachstumschance zu verwandeln.

Wir haben uns zu einem strategischen Investor
fur Asset-Management- und Vertriebsgesell-
schaften gewandelt. Neue Tochter lassen sich
durch die klare Struktur einfach integrieren. Sie
erleben unmittelbare Einsparungen bei Aufwand
und Kosten, die Mitarbeiter konnen sich auf ihre
Kernkompetenz konzentrieren (Asset Manage-
ment, Vermdgensverwaltung, Vertrieb).

Wesentliche Grundlage fir die kiinftigen Wachs-
tumschancen ist unsere Entscheidung, die PEH
Wertpapier AG in ein Multi-Manager-/Multi-
Marken-Finanzhaus zu verwandeln. Diese Stra-
tegie bietet sowohl fur potentielle neue Partner

als auch fiir die gesamte Gruppe grof3e Vorteile.
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Jede Tochtergesellschaft soll ihre eigene Marke
und ihren individuellen Ansatz erhalten und
weiterentwickeln. Die PEH Wertpapier AG erwei-
tert auf diese Weise Angebotspalette und Know-
how. Die Kunden erleben Kontinuitat, die Mitar-
beiter identifizieren sich mit ihrem Unterneh-
men. Ein wichtiger Aspekt ist hier, dass die PEH
Wertpapier AG Mehrheitsbeteiligungen anstrebt,
keine kompletten Ubernahmen. Das Manage-
ment soll an Bord bleiben und mit vollem Enga-
gement weiterarbeiten. Damit bietet die PEH
Wertpapier AG nicht nur eine interessante Lo-
sung fiir Finanzdienstleister, die einen strategi-
schen Aktionar suchen, sondern auch fir jene,
die sich angesichts der gestiegenen Belastungen
einem groferen Verbund anschlielen madchten,
ohne ihre Identitat aufzugeben. Auf diese Weise
bleibt das Team motiviert, die Kunden behalten
ihre Ansprechpartner und das vertraute Umfeld.
Bei einer Unternehmensnachfolge lasst sich
unter dem Dach der PEH Wertpapier AG ein
flieBender Ubergang verwirklichen und sicher-
stellen, dass das Lebenswerk erhalten wird.

Fir 2014 und die folgenden Jahre sehen wir sehr
gute Chancen, weiter durch Mehrheitsbeteili-

gungen zu wachsen.

Sollte es erneut zu starkeren Turbulenzen an den
Finanz- und Kapitalmarkten kommen, wiirden
sich entsprechend negative Auswirkungen auf
die Finanzdienstleistungsbranche und auch auf
die PEH Wertpapier AG nicht ausschlie3en las-
sen. Trotz der Korrekturen an den Markten gibt
die Entwicklung der Konjunktur und an den
Finanzmarkten jedoch einigen Anlass zu Opti-
mismus. Wir sind Gberzeugt, dass die Reformen
und Investitionen einschlieflich der damit ein-
hergehenden Kostenvorteile die Profitabilitat der
PEH Wertpapier AG nachhaltig gesteigert haben.

In Sachen Eigenkapital, Liquiditat und Bilanz-

struktur ist die PEH Wertpapier AG unverandert
solide aufgestellt. Die PEH Wertpapier AG ver-

PEH Wertpapier AG

fligte zum Bilanzstichtag liber ausreichende
liquide Mittel. Going-Concern ist gegeben,
Bestandsgefahrdungen liegen nicht vor.

In unserem Lagebericht fiir das Geschaftsjahr
2012 hatten wir fiir 2013 ein Wachstum der Provi-
sionseinnahmen (Netto) von 5% bis 15% prognos-
tiziert. Diesen Wert haben wir mit einem Plus von
rund 17 % deutlich Uberschritten. Zudem sind wir
davon ausgegangen, dass wir in Folge unserer
Mafinahmen im Verlauf der nachsten zwei Jahre
ein jahrliches Einsparpotential von 1,5 bis 2 Milli-
onen Euro in der PEH-Gruppe realisieren kon-
nen. Bereits im Jahr 2013 haben wir die Kosten
um 0,8 Millionen Euro reduziert. Sowohl im Ver-
trieb als auch im Segment Verwaltung/Service
haben sich durch die neue Struktur zugleich
verbesserte Chancen ergeben, zusatzliche Ein-
nahmen zu generieren. Wir gehen davon aus,
dass sich dieser positive Trend fortsetzt. Voraus-
gesetzt, dass sich das Umfeld weiter ohne gra-
vierende Verwerfungen positiv entwickelt, planen
wir fiir die PEH im Jahr 2014 eine Steigerung der
Nettoprovisionseinnahmen von 5% bis 10 %.
Mittelfristig ist es unser Ziel, die PEH als eines
der fiihrenden Multi-Manager-Finanzhauser im
Finanzdienstleistungssektor zu etablieren, das
betreute Vermogen weiter deutlich zu steigern
und dabei eine Cost-Income-Ratio von unter

65% zu erreichen.

Wir waren in 2013 auf einem guten Weg, sind das
auch in 2014 und wollen dies weiter fortsetzen.
Wir wollen Marktanteile gewinnen, Wachstum
generieren und im Geschaftsjahr 2014 ein posi-

tives Jahresergebnis (Gewinn) erzielen.
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5. Ubernahmerelevante Angaben
1. Aktiengattungen: Die Gesellschaft hat nur

eine Aktiengattung ausgegeben. Das ge-
zeichnete Kapital betragt 1.813.800 Euro.
Es ist eingeteilt in 1.813.800 namenlose
Stiickaktien. Alle Aktien gewahren die
gleichen Rechte.

. Es gibt keine Beschrankungen, die Stimm-

rechte oder Ubertragungen von Aktien be-
treffen. Am Bilanzstichtag hatte die PEH
Wertpapier AG 38.717 Stiick eigene Aktien
im Bestand. Die eigenen Aktien betragen
2,13 Prozent vom Grundkapital. Aus eigenen
Aktien stehen der Gesellschaft keine Rech-

te, insbesondere keine Stimmrechte zu.

. Eine Beteiligung an der PEH Wertpapier AG,

die 10% Ubersteigt, halt Martin Stirner,
Konigstein. Er halt aktuell 26,4 % der
Stimmrechte an der PEH Wertpapier AG.

4. Es gibt keine Aktien mit Sonderrechten.
5. Es gibt keine Aktien, die mit Stimmrechts-

kontrollen ausgestattet sind oder die ihre
Kontrollrechte nicht unmittelbar ausiben.

. Die Ernennung und die Abberufung der

Mitglieder des Vorstandes erfolgt sat-
zungsgemal durch den Aufsichtsrat. Der
Vorstand besteht aus einer oder mehreren
Personen. Im Ubrigen bestimmt der Auf-
sichtsrat die Zahl der Mitglieder des
Vorstandes. Der Aufsichtsrat kann einen
Vorsitzenden des Vorstandes sowie einen
stellvertretenden Vorsitzenden des Vor-
standes ernennen. Es konnen stellvertre-
tende Vorstandsmitglieder bestellt werden.
Ist nur ein Vorstandsmitglied bestellt,
vertritt es die Gesellschaft allein. Besteht
der Vorstand aus mehreren Personen, so
vertreten jeweils zwei Vorstandsmitglieder
die Gesellschaft oder ein Vorstandsmit-
glied in Gemeinschaft mit einem Proku-
risten. Der Aufsichtsrat kann bestimmen,
ob einzelne Vorstandsmitglieder allein zur
Vertretung der Gesellschaft befugt sind

und/oder Rechtsgeschéfte zugleich mit

sich als Vertreter eines Dritten vornehmen
konnen (Befreiung von dem Verbot der
Mehrfachvertretung des § 181 BGB). Der
Vorstand gibt sich durch einstimmigen
Beschluss eine Geschaftsordnung, welche
die Verteilung der Geschafte unter den
Mitgliedern des Vorstandes sowie die
Einzelheiten der Beschlussfassung des
Vorstandes regelt. Eine Geschaftsordnung
des Vorstandes bedarf der Zustimmung
des Aufsichtsrates.

Zur Vornahme von Satzungsanderungen,
die nur die Fassung betreffen, ist der Auf-
sichtsrat gemal § 11 Abs. 2 der Satzung
der Gesellschaft berechtigt. Ansonsten
bedirfen Satzungsanderungen eines
Hauptversammlungsbeschlusses. Sofern
das Gesetz nicht zwingend etwas anderes
vorschreibt, ist die einfache Mehrheit der
abgegebenen Stimmen gemafl § 17 Abs. 1
Satz 1 der Satzung der Gesellschaft aus-
reichend. Dariiber hinaus gilt gemaf § 17
Abs. 1 Satz 2 der Satzung, dass in den
Fallen, in denen das Gesetz eine Mehrheit
des bei der Beschlussfassung vertretenen
Grundkapitals erfordert, die einfache
Mehrheit des vertretenen Grundkapitals
genugt, sofern nicht durch das Gesetz eine
grofere Mehrheit zwingend vorgeschrie-
ben ist.

. Gemal Beschluss der Hauptversammlung

vom 28. Juni 2013 wurde der Vorstand
ermachtigt, das Grundkapital bis zum

27. Juni 2018 mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats um bis zu insgesamt € 906.900
(Genehmigtes Kapital I: € 544.140, Geneh-
migtes Kapital II: € 362.760) zu erhohen.
Im Jahr 2013 hat der Vorstand von der ihm
erteilten Erméachtigung zur Erhdhung des
Grundkapitals keinen Gebrauch gemacht.
Am Abschlussstichtag verbleibt damit ein
genehmigtes Kapitali. S. v. § 160 Abs. 1
Nr. 4 AktG in Gesamthdhe von € 906.900.
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8. Gemal Beschluss der Hauptversammlung
vom 28. Juni 2013 wurde die Gesellschaft
ermachtigt, eigene Aktien nach § 71 Abs. 1
Nr. 8 AktG bis zu einem Volumen von 10%
des Grundkapitals bis zum 27. Juni 2018 zu
anderen Zwecken als zum Handel in
eigenen Aktien zu erwerben. Die Ermachti-
gung kann ganz oder in Teilbetragen
einmal oder mehrmals ausgetibt werden.

9. Wesentliche Vereinbarungen, die unter
Bedingung eines Kontrollwechsels infolge
eines Ubernahmeangebotes stehen, sind
nicht getroffen.

10.Entschadigungsvereinbarungen, die fir
den Fall eines Ubernahmeangebotes mit
den Mitgliedern des Vorstandes oder
Arbeitnehmern getroffen sind, bestehen
nicht.

Der Lagebericht enthalt zukunftsbezogene
Aussagen Uber erwartete Entwicklungen. Diese
Aussagen basieren auf aktuellen Einschatzungen
und sind naturgemaf mit Risiken und Unsicher-
heiten behaftet. Die tatsachlich eintretenden
Ergebnisse kdnnen von den hier formulierten
Aussagen abweichen. Erneute Verwerfungen an
den Finanzmarkten, politische Entwicklungen
und andere dufBere Ereignisse sind nicht vorher-
sehbar - auf die damit zusammenhangende

Prognoseunsicherheit ist hinzuweisen.

Oberursel, 10. April 2014

Martin Stiirner
Vorstand

Glinter Stadler

Vorstand

Sven Ulbrich

Vorstand
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Konzernabschluss des PEH-Konzerns

PEH-Konzern
Konsolidierte Bilanz zum 31. Dezember 2013
International Financial Reporting Standards

31.12.2013 31.12.2012
(angepasst)
AKTIVA Notes | € €
1. Barreserve
Kassenbestand 561,50 1.038,78
2. Forderungen an Kreditinstitute
taglich fallig (1) 4.685.618,75 3.831.570,86
3. Forderungen an Kunden (2) 13.165.286,83 10.806.552,91
darunter: durch Grundpfandrechte gesichert: € 0,00 (Vj.: € 0,00)
Kommunalkredite: € 0,00 (Vj.: € 0,00
an Finanzdienstleistungsinstituten: € 0,00 (Vj.: € 0,00)
4. Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere (4) 1.355.722,28 2.493.640,82
5. Nicht nach der Equity Methode bilanzierte Beteiligungen (5) 2,00 1,00
darunter: an Kreditinstituten: € 0,00 (Vj.: € 0,00
an Finanzdienstleistungsinstituten: € 0,00 (Vj.: € 0,00)
6. Immaterielle Vermdgenswerte (6),(7) 8.260.795,19 8.355.288,15
7. Sachanlagen (7) 1.428.066,48 859.488,50
8. Sonstige Forderungen (3) 2.267.378,25 2.269.085,66
9. Latente Steueranspriiche (23) 1.820.762,06 1.983.410,74

32.984.193,34

30.600.077,42
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PEH-KONZERN

31.12.2013 31.12.2012
(angepasst)
PASSIVA Notes | € €
1. Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten (14) 784,04 713.503,69
2. Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden (15) 9.401.542,56 7.358.453,50
gegenlber Finanzdienstleistungsinstituten: € 0,00 (Vj.: € 0,00)
3. Sonstige Verbindlichkeiten (18) 3.881.768,62 3.481.694,95
4. Verbindlichkeiten aus Ertragssteuern 325.046,11 93.994,23
5. Verbindlichkeiten aus latenten Steuern (23) 75.627,08 78.776,27
6. Rickstellungen
a) Ruckstellungen fir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen (16) 395.388,31 418.915,66
b) andere Riickstellungen (17) 305.763.12 701.151,43 840.000,00
7. Minderheitsanteile 2.373.665,41 2.538.186,02
8. Eigenkapital
a) gezeichnetes Kapital (8) 1.813.800,00 1.813.800,00
b) Kapitalriicklage (9) 9.243.060,49 9.243.060,49
c) Gewinnriicklagen (10, (11) 4.802.912,29 5.571.814,65
d) Jahresfehlbetrag / Jahrestiberschuss 872.480,63 - 1.044.476,72
e] Wahrungsumrechnungsricklage (12) - 58.803,83 - 58.803,83
f] Eigene Aktien (13) - 448 841,49 16.224.608,09 - 44884149

32.984.193,34

30.600.077,42

PEH Wertpapier AG
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PEH-Konzern
Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung fiir das Geschaftsjahr vom
1. Januar bis 31. Dezember 2013

(IFRS)
31.12.2013 31.12.2012
(angepasst)
Notes | € € € €

1. Zinsertrage aus Kredit- und Geldmarktgeschaften 10.643,54 28.596,24
2. Zinsaufwendungen - 57.282.29 - 46.638,75 - 5857479
3. Laufende Ertrage aus

a) Aktien und anderen nicht festverzinslichen Wertpapieren 1.270,62 2.553,50

b) Beteiligungen 23.999.00 25.269,62 0,00
4. Provisionsertrage (20) 58.695.330,09 47.090.121,18
5. Provisionsaufwendungen (20) - 38.180.457,10 | 20.514.872.99 | - 29.520.579.17
6. Zwischensumme 20.493.503,86 | 17.542.116,96
7. Sonstige betriebliche Ertrage (21) 849.422,30 674.684,31
8. Allgemeine Verwaltungsaufwendungen

a] Personalaufwand

aa) Lohne und Gehalter - 7.873.515,62 - 8.184.296,74

ab) Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir Altersver- - 1.467.599.63| -9.341.115,25 - 1.495.993.08

sorgung und fir Unterstiitzung darunter: fir Alters-
versorgung € 146.541,02 (Vj.: € 102.916,08)

b) andere Verwaltungsaufwendungen (22) - 7.040.300,51 | - 16.381.415,76 | - 7.459.920,17
9. Abschreibungen und Wertberichtigungen auf

immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen (7) - 695.202,42 - 450.831,76
10. Sonstige betriebliche Aufwendungen - 128.779,63 - 65.318,83
11. Abschreibungen und Wertberichtigungen auf

Forderungen und bestimmte Wertpapieren (4) - 453.623,88 - 415.723,44
12. Abschreibungen und Wertberichtigungen auf Beteiligungen -22.789.62 0.00
13. Ergebnis der normalen Geschéftstatigkeit 3.661.114,85 144.717,25
14. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag (23) - 1.270.358.96 - 60.075,65
15. Jahrestiiberschuss 2.390.755,89 84.641,60
16. Auf Minderheitsgesellschafter entfallender Gewinn - 1518275261 -1.129.118.32
17. Jahresiiberschuss/Jahresfehlbetrag nach Anteilen Dritter 872.480,63 | - 1.044.476,72
Ergebnis je Aktie ([unverwéssert] 0,49 - 0,59
Ergebnis je Aktie [verwassert] 0.49 -0.59
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PEH-KONZERN

PEH-Konzern
Konzern-Gesamteinkommensrechnung fiir das Geschaftsjahr vom
1. Januar bis 31. Dezember 2013

(IFRS)
2013 2012
(angepasst)
T€ T€
I. JAHRESUBERSCHUSS 2.390.755,89 84.641,60
Il. SONSTIGES GESAMTEINKOMMEN
a) Posten die anschlieBend nicht in den Gewinn oder Verlust
umgegliedert werden konnen
+/- Umbewertungen von Verpflichtungen aus Leistungen an -22.192,99 - 76.022,96
Arbeitnehmer nach Beendigung des Arbeitsverhaltnisses
+/- Ertragsteuer 0,00 0,00
Zwischensumme -22.192,99 -76.022,96
b) Posten die anschliefend in den Gewinn oder Verlust
umgegliedert werden konnen
Bewertung von Finanzinstrumenten
+/- Finanzinstrumente zur VerduBerung verfiigbar 334.585,48 328.596,87
davon: Gewinne/Verluste des Jahres € 18.384,25 (Vj.: € 3,59)
davon: Umgliederung wegen Ausbuchung € 279.383,12 (V}.: € 328.593,28)
+/- Ertragsteuer 0,00 14.607,19
Zwischensumme 334.585,48 343.204,06
Sonstiges Gesamteinkommen nach Steuern (a+b) 312.392,49 267.181,10
davon Minderheitsgesellschaftern zuzurechnen 36.818,13 18.431,07
davon Eigenkapitalgebern zuzurechnen 275.574,36 248.750,03
1ll. GESAMTEINKOMMEN
Jahrestberschuss 2.390.755,89 84.641,60
Sonstiges Gesamteinkommen 312.392,49 267.181,10
Gesamteinkommen 2.703.148,38 351.822,70
davon Minderheitsgesellschaftern zuzurechnen 1.555.093,39 1.147.549,39
davon Eigenkapitalgebern zuzurechnen 1.148.054,99 - 795.726,69
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KONZERNABSCHLUSS
PEH-KONZERN

Aus dem Abschluss ermittelt sich die folgende Kapitalflussrechnung:

2013 2012 (angepasst)
TE TE

Konzernjahrestiberschuss einschlieBlich Ergebnisanteilen von Minderheitsgesellschaftern,
vor gezahlten oder erhaltenen Steuern, Zinsen und vor erhaltenen Dividenden 3.708 175
Abschreibungen auf Gegenstande des Anlagevermadgens 695 451
Gezahlte Zinsen =57 = 5%
Erhaltene Zinsen 11 29
Gezahlte Ertragssteuern - 966 - 205
Zuflihrung zur Kapitalriicklage aufgrund Mitarbeiteroptionen 0 1
Zunahme der langfristigen Rickstellungen - 46 17
Verlust aus dem Abgang von Gegenstanden des Anlagevermdgens 0 0
Gewinn aus dem Abgang von Gegenstanden des Anlagevermaogens 3 =6
Ab-/Zunahme der Forderungen an Kunden, sowie anderer Aktiva, die nicht der
Investitions- oder Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind = (215 = 3915
Ab-/Zunahme der Verbindlichkeiten gegentiber Kunden sowie anderer Passiva,
die nicht der Investitions- oder Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind 2.163 5.728
Cash-Flow aus laufender Geschaftstatigkeit 4.676 2.216
Auszahlungen fir Investitionen in das immaterielle Anlagevermaogen - 174 -89
Auszahlungen fur Investitionen in das Sachanlagevermdgen - 998 - 415
Auszahlungen aus dem Kauf von konsolidierten Unternehmen - 217 - 360
Cash-Flow aus der Investitionstatigkeit -1.389 - 864
Auszahlungen an Unternehmenseigner (Dividenden)
und Minderheitsgesellschafter - 1.720 - 1.105
Cash-Flow aus der Finanzierungstatigkeit -1.720 -1.105
Zahlungswirksame Veranderung des Finanzmittelfonds 1.567 247
Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 3.119 2.872
Finanzmittelfonds am Ende der Periode (Notes 25) 4.686 3.119
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PEH-Konzern
Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung nach IFRS fiir die Zeit vom
1. Januar bis 31. Dezember 2013

Gezeichnetes Kapitalriicklage Gewinnricklage Available-for-sale-
Kapital Ricklage
€ € € €
Stand am 31. Dezember 2011/
01. Januar 2012 nach IFRS (wie berichtet] 1.813.800 9.241.891 5.957.816 - 546.000
Versicherungsmathematischer Verlust aus
Pensionsverpflichtungen 0 0 115.743 0
Stand am 31. Dezember 2011/
01. Januar 2012 nach IFRS (angepasst) 1.813.800 9.241.891 6.073.559 - 546.000
Gesamteinkommen (angepasst) 0 0 - 1.044.476 324.275
Gezahlte Dividenden 0 0 - 88.754 0
Kapitalerhéhung 0 0 0 0
Erhohung aufgrund der an Mitarbeiter
gewahrten Aktienoptionen nach IFRS 2 0 1.169 0 0
Anderungen aufgrund Anderungen des
Konsolidierungskreises 0 0 0 0
Stand am 31.Dezember 2012 nach IFRS 1.813.800 9.243.060 4.940.329 - 221.725
Stand am 31. Dezember 2012 /
01. Januar 2013 nach IFRS (wie berichtet] 1.813.800 9.243.060 4.749.061 - 221.725
Versicherungsmathematischer Verlust aus
Pensionsverpflichtungen 0 0 191.268 0
Stand am 31. Dezember 2012 /
01. Januar 2013 nach IFRS (angepasst] 1.813.800 9.243.060 4.940.329 -221.725
Gesamteinkommen 0 0 872.481 297.767
Gezahlte Dividenden 0 0 0 0
Anderungen aufgrund Anderungen des
Konsolidierungskreises 0 0 0 0
Stand am 31. Dezember 2013 nach IFRS 1.813.800 9.243.060 5.812.810 76.042
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PEH-KONZERN

Neubewertungs- Wahrungsumrech- | Eigene Anteile Eigenkapital Anteile anderer Summe
ricklage fir Pen- nungsriicklage Gesellschafter
sionsverpflichtungen
€ € € € € €
0 - 58.804 - 448.841 15.959.862 2.407.129 18.366.991
- 115.743 0 0 0 0 0
- 115.743 -58.804 - 448.841 15.959.862 2.407.129 18.366.991
=751525 0 0 - 795.726 1.147.549 351.823
0 0 0 - 88.754 - 1.046.865 - 1.135.619
0 0 0 0 0 0
0 0 0 1.169 0 1.169
0 0 0 0 30.374 30.374
-191.268 - 58.804 - 448.841 15.076.551 2.538.187 17.614.738
0 -58.804 - 448.841 15.076.551 2.538.187 17.614.738
- 191.268 0 0 0 0 0
-191.268 -58.804 - 448.841 15.076.551 2.538.187 17.614.738
-22.193 0 0 1.148.055 1.555.093 2.703.148
0 0 0 0 - 1.286.730 - 1.286.730
0 0 0 0 - 432.884 - 432.884
- 213.461 - 58.804 - 448.841 16.224.606 2.373.666 18.598.272
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Entwicklung des Anlagevermogens (Erweiterte direkte Bruttomethode)

Anschaffungs- und Herstellungskosten

Bruttowert +/ugange +Umgliede- +/Zugange - Abgange Bruttowert
01.01.2013 aufgrund von | rungen 31.12.2013
Erstkonsoli-
dierungen
€ € € € €
l. Finanzanlagen
Nicht nach der Equity-Methode
bilanzierte Beteiligungen 89.500,00 0,00 0,00 25.000,00 - 64.000,00 50.500,00
89.500,00 0,00 0,00 25.000,00 - 64.000,00 50.500,00
Il. Immaterielle
Vermogenswerte
EDV-Software 1.046.529,18 0,00 0,00 116.489,33 - 18.698,99 1.144.319,52
EDV-Software (selbst erstellt) 66.624,00 0,00 0,00 0,00 0,00 66.624,00
Geschafts- und Firmenwerte 7.571.178,22 0,00 0,00 57.405,14 - 3.092,40 7.625.490,96
Kundenstamm 746.177,86 0,00 0,00 0,00 0,00 746.177,86
Kundenbeziehungen 170.620,00 0,00 0,00 0,00 0,00 170.620,00
9.601.129,26 0,00 0,00 173.894,47 -21.791,39 9.753.232,34
I1l. Sachanlagen
Betriebs- und
Geschéftsausstattung 1.565.716,09 0,00 669.714,67 660.238,09 - 308.865,22 2.586.803,63
geleistete Anzahlungen und
Anlagen im Bau 290.507,89 0,00 - 669.714,67 379.206,78 0,00 0,00
1.856.223,98 0,00 0,00| 1.039.444,87 - 308.865,22 2.586.803,63
Insgesamt: 11.546.853,24 0,00 0,00 1.238.339,34| -394.656,61| 12.390.535,97
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KONZERNABSCHLUSS

PEH-KONZERN

Abschreibungen Buchwert
Vortrag +/Zugange Abschreibungen | Abgange Stand 31.12.2013 31.12.2012
01.01.2013 aufgrund von des 31.12.2013
Erstkonsoli- Geschaftsjahres
dierungen
€ € € € € € €
89.499,00 0,00 24.999,00 - 64.000,00 50.498,00 2,00 1,00
89.499,00 0,00 24.999,00 -64.000,00 50.498,00 2,00 1,00
489.592,43 0,00 193.270,73 - 18.693,49 664.169,67 480.149,85 556.936,75
13.324,80 0,00 13.324,80 0,00 26.649,60 39.974,40 53.299,20
26.384,01 0,00 0,00 0,00 26.384,01 7.599.106,95 7.544.794,21
670.834,87 0,00 52.600,00 0,00 723.434,87 22.742,99 75.342,99
45.705,00 0,00 6.094,00 0,00 51.799,00 118.821,00 124.915,00
1.245.841,11 0,00 265.289,53 - 18.693,49 1.492.437,15 8.260.795,19 8.355.288,15
996.736,48 0,00 429.912,89 - 267.912,22 1.158.737,15 1.428.066,48 568.980,61
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 290.507,89
996.736,48 0,00 429.912,89 - 267.912,22 1.158.737,15 1.428.066,48 859.488,50
2.332.076,59 0,00 720.201,42 - 350.605,71 2.701.672,30 9.688.863,67 9.214.777,65
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Erlduterungen (Notes) zum Konzernabschluss
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Allgemeine Angaben zum Unternehmen

Die PEH Wertpapier AG ist im Jahr 1989 errichtet worden und hat ihren Sitz und ihre Geschaftsraume
in der Adenauerallee 2 in Oberursel. Sie ist unter der Nummer HR B 4065 in das Handelsregister des
Amtsgerichts Bad Homburg v. d. H. in Deutschland eingetragen. Seit dem 13. November 1998 ist die
Gesellschaft an den Borsen Berlin und Frankfurt unter WKN 620140 im Freiverkehr notiert. Am

4. Oktober 2000 erfolgte der Wechsel an den geregelten Markt an der Berliner Borse.

Die Gesellschaft ist ein Finanzdienstleistungsinstitut im Sinne von § 1 Abs. 1a KWG. Der satzungs-
maBige Gegenstand des Unternehmens ist die Finanzportfolioverwaltung, die Anlagevermittlung und
die Abschlussvermittlung. Die Abwicklung erfolgt liber konzessionierte Kreditinstitute. Gegenstand ist
auch die Kapitalmarktforschung, Analyse der internationalen Wertpapiermarkte und die Herausgabe
von Fachpublikationen Uiber die Finanzmarkte.

Die PEH Wertpapier AG ist das oberste Mutterunternehmen in der PEH-Gruppe.

Durchschnittlich waren im Geschaftsjahr 88 Mitarbeiter beschaftigt, im Vorjahr waren es 81.

Allgemeine Angaben zum Abschluss

Grundsatzliches

Die PEH Wertpapier AG erstellt als oberstes Mutterunternehmen einen Konzernabschluss nach IFRS.
Der Konzernabschluss der PEH Wertpapier AG besteht aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung,
Gesamteinkommensrechnung, Eigenkapitalveranderungsrechnung, Kapitalflussrechnung, Segment-
berichterstattung sowie Erlauterungen zum Konzernabschluss. Die Segmentberichterstattung im
Konzernabschluss erfolgt nach IFRS 8. Danach soll die Segmentierung die unternehmensinterne
Organisations- und Berichtsstruktur des Konzerns widerspiegeln, da diese Strukturierung die mit den
operativen Segmenten verbundenen unterschiedlichen Chancen und Risiken darstellt (management
approach). Die Segmentierung erfolgt nach operativen Geschéftsfeldern. Die Geschaftsfelder werden
unterteilt in PEH Asset Management, PEH Vertrieb und PEH Verwaltung/Service.

Das Geschaftsjahr fir den Konzern und die konsolidierten Unternehmen entspricht dem Kalenderjahr.
Die Berichtswéhrung ist Euro. Der Préazisionsgrad (€, T€) der Betrage wird jeweils angegeben.

Die Freigabe zur Veroffentlichung des Abschlusses wurde am 10. April 2014 durch die Vorstande der
PEH Wertpapier AG genehmigt.



Konzernabschluss nach IFRS

ERLAUTERUNGEN (NOTES) ZUM
KONZERNABSCHLUSS

Der Konzernabschluss zum 31.12.2013 entspricht der Vorschrift des § 315a des HGB und bildet zusam-
men mit der Verordnung (EG) Nr. 1606/2002 des Europdischen Parlaments und des Rats vom 19. Juli

2002 betreffend die Anwendung internationaler Rechnungslegungsstandards die Rechtsgrundlage fir

die Konzernrechnungslegung nach internationalen Standards in Deutschland.

Der Konzernabschluss in der vorliegenden Fassung wurde im Einklang mit den IFRS und Interpretati-

onen des IFRIC aufgestellt.

Im Rahmen der Erstellung des Konzernabschlusses nach den International Financial Reporting
Standards (IFRS) wurden die Vorschriften der IAS, IFRS und IFRIC, wie sie in der EU anzuwenden sind,

beachtet.

Die folgenden Standards und Uberarbeitungen von Standards sowie Interpretationen des IASB werden

im Geschaftsjahr 2013 erstmals angewendet:

Standard | Thema Neuerung/Anderung Anwendungs- Wesentliche
zeitpunkt Auswirkung
IAS 1 Darstellung des Anderung Darstellung des Geschaftsjahre | Grund-
Abschlusses - Dar- sonstigen Ergebnisses die am oder nach | satzliche
stellung einzelner (Trennung nach Bestandteilen). | dem 1. Juli 2012 | Bedeutung
Posten des sonstigen beginnen.
Ergebnisses
IAS 19 Leistungen an Abschaffung der ..Korridor- Geschéftsjahre | Anpassung
Arbeitnehmer Methode"; Ermittlung Finan- die am oder nach | Eigenka-
zierungsaufwendungen auf dem 1. Januar pital
Nettobasis. 2013 beginnen.
IFRS 1 Erstmalige Anwen- Anderung der Bilanzierung Geschaftsjahre Keine
dung der IFRS offentlicher Darlehen bei erst- | die am oder nach
maliger Anwendung von IFRS. | dem 1. Januar
2013 beginnen.
IFRS 7 Finanzinstrumente: Einfihrung neuer Angaben, die | Geschaftsjahre | Keine
Angaben zur Saldie- | Vergleichbarkeit der Bilanzie- |die am oder nach
rung von Vermdgens- |rung zwischen IFRS und US- | dem 1. Januar
werten und Schulden | GAAP vereinfachen soll. 2013 beginnen.
IFRS 13 | Bewertung zum bei- | Beschreibung der Definition Geschaftsjahre | Grund-
zulegenden Zeitwert | des beizulegenden Zeitwerts, |die am oder nach | satzliche
wie Bewertung bestimmt dem 1. Januar Bedeutung
wird und welche Angaben zu 2013 beginnen.
machen sind.
IFRIC 20 | Kosten der Abraum- | Ansatz und Bewertung von Geschaftsjahre | Keine
beseitigung wahrend | Kosten der Abraumbeseitigung | die am oder nach
des Abbaubetriebes | im Tagebau. dem 1. Januar
im Tagebau 2013 beginnen.
IFRS/ IAS | Jahrliche Verbesse- | Zyklus 2009-2011: Geschaftsjahre | Grund-
rungen Anderungen an fiinf Standards | die am oder nach | sétzliche
(IFRS 1, 1AS 1, IAS 16, IAS 32, dem 1. Januar Bedeutung
IAS 34) 2013 beginnen.
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Dariiber hinaus gibt es neue Standards sowie Anderungen an Standards und Interpretationen, die fiir

Geschéaftsjahre, die nach dem 1. Januar 2013 beginnen, anzuwenden sind. Diese wurden im vorlie-

genden Abschluss nicht vorzeitig angewandt. Soweit nicht anders angegeben wird die PEH Wertpapier

AG diese Standards erst zum gesetzlich vorgesehenen Anwendungszeitpunkt anwenden.

Die kiinftig anzuwendenden IFRS-Vorschriften und ihre erwarteten, wesentlichen Auswirkungen sind

nachfolgend aufgefiihrt:

Seite 58

Standard | Thema Neuerung/Anderung Anwendungs- Wesentliche

zeitpunkt Auswirkung

IFRS 10 | Konzernabschlisse Das Prinzip der Beherrschung | Geschaftsjahre Grund-

wird definiert, als Grundlage die am oder nach | satzliche
der Konsolidierung festgelegt | dem 1. Januar Bedeutung
und durch Anwendungsleit- 2014 beginnen.

linien gestitzt.

IFRS 11 | Gemeinschaftliche Gednderte Definition gemein- | Geschaftsjahre Keine
Vereinbarungen schaftlicher Vereinbarungen. die am oder nach

Moglichkeit der Quotenkonso- | dem 1. Januar
lidierung wurde abgeschafft. 2014 beginnen.

IFRS 12 | Angaben zu Anteilen | Uberarbeitete Angabepflichten | Geschaftsjahre Grund-
an Unternehmen zu |IAS 27 bzw. IFRS 10, IAS 31 | die am oder nach | satzliche

bzw. 11 und IAS 28 werden in dem 1. Januar Bedeutung
einem Standard zusammen- 2014 beginnen.
gefihrt.
IFRS Anderungen der Uber- | Anzugebende angepasste Geschaftsjahre Grund-
10,11,12 | gangsvorschriften Vergleichszahlen werden auf die am oder nach | satzliche
bei Erstanwendung unmittelbar | dem 1. Januar Bedeutung
vorangegangene Vergleichspe- | 2014 beginnen.
riode beschrankt.

IFRS Ausnahme von der Ausnahme von der Pflicht zur | Geschaftsjahre Keine

10,12, Pflicht zur Konsoli- Konsolidierung fir Investment- | die am oder nach

IAS 27 dierung gesellschaften, sowie Ande- dem 1. Januar

rungen Anhangangaben 2014 beginnen.

IAS 27 Einzelabschlisse Ubrig gebliebene Vorschriften | Geschéftsjahre Keine

zu Einzelabschlissen nach die am oder nach
Ubernahme der Vorschriften zu | dem 1. Januar
Beherrschungen in IFRS 10 2014 beginnen.

IAS 28 Anteile an assoziierten | Vorschriften zu gemeinschaft- | Geschaftsjahre Keine
Unternehmen und lich gefiihrten Unternehmen die am oder nach
Gemeinschaftsunter- | sowie assoziierten Unterneh- | dem 1. Januar
nehmen men die nach Veroffentlichung | 2013 beginnen.

von IFRS 11 at equity bewertet
werden.



ERLAUTERUNGEN (NOTES) ZUM

KONZERNABSCHLUSS

IAS 32 Finanzinstrumente: Klarstellung einiger Vorschrif- | Geschaftsjahre Grund-
Darstellung / Saldie- | ten zur Saldierung von finan- die am oder nach | satzliche
rung ziellen Vermogenswerten und | dem 1. Januar Bedeutung

finanziellen Verbindlichkeiten in | 2014 beginnen.
der Bilanz

IAS 36 Angaben im Hinblick | Angaben im Hinblick auf den Geschaftsjahre Keine
auf den erzielbaren erzielbaren Betrag wertge- die am oder nach
Betrag fur nicht finan- | minderter nicht-finanzieller dem 1. Januar
zielle Vermdgenswerte | Vermdgenswerte nur noch 2014 beginnen.

eingeschrankt notig.

IAS 39 Novation von Derivaten | Vermeidung von Auswirkungen | Geschaftsjahre Keine
und Fortsetzung der | auf die Bilanzierung von die am oder nach
Sicherungsbilanzie- Sicherungsbeziehungen als dem 1. Januar
rung Konsequenz der Ausbuchung | 2014 beginnen.

des Derivats bei Umstellung
des Vertrags auf eine zentrale
Gegenpartei.

IFRIC 21 | Abgaben Leitlinie, wann eine Schuld fir | Geschaftsjahre Grund-
eine Abgabe anzusetzen ist, die | die am oder nach | satzliche
von offentlicher Hand auferlegt | dem 1. Januar Bedeutung
wird. 2014 beginnen.

IAS 19 Leistungsorientierte | Erleichterung, dass Beitrdage in | Geschaftsjahre Grund-
Plane: Arbeitnehmer- | der Periode abgezogen werden | die am oder nach | satzliche
beitrage konnen, in der die Dienstzeit dem 1. Juli 2014 | Bedeutung

erbracht wird. beginnen.

IFRS/ IAS | Jahrliche Zyklus 2010-2012: Geschaftsjahre Grund-
Verbesserungen Anderungen an sieben Stan- die am oder nach | satzliche

dards (IFRS 2, IFRS 3, IFRS 8, | dem 1. Juli 2014 | Bedeutung
IFRS 13, IAS 16, IAS 24, I1AS 38) | beginnen.

IFRS/ IAS | J&hrliche Zyklus 2011-2013: Geschéftsjahre Grund-

Verbesserungen Anderungen an vier Standards | die am oder nach | sétzliche
(IFRS 1, IFRS 3, IFRS 13, IAS 40) | dem 1. Juli 2014 | Bedeutung
beginnen.

IFRS 9 Finanzinstrumente: Mit Ersterfassung sind finan- Geschéftsjahre Keine
Klassifizierung und zielle Vermdgenswerte kinftig | die am oder nach
Bewertung in die Kategorien ,Bewertung | dem 1. Januar

zum beizulegenden Zeitwert™ | 2017 beginnen.
oder (Bewertung zu fortge-
fihrten Anschaffungskosten”
einzuordnen.
IFRS 9, 7, | Verpflichtender Erst- | Zeitlicher Anwendungsbereich | Geschaftsjahre Keine
IAS 39 anwendungszeitpunkt |und Ubergangsbestimmungen | die am oder nach
dem 1. Januar
2017 beginnen.

IFRS 9, 7, | Bilanzierung von Erweiterter Umfang infrage Geschaftsjahre Keine

IAS 39 Sicherungsbezie- kommender Grundgeschafte / | die am oder nach
hungen Sicherungsinstrumente; dem 1. Januar

Wegfall 80-125%-Intervall, 2017 beginnen.
Erweiterte Angabepflichten.
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Anderungen durch IAS 19 (2011) Leistungen an Arbeitnehmer

IAS 19 (2011) &ndert die Behandlung von leistungsorientierten Versorgungsplanen und Leistungen aus
Anlass der Beendigung des Arbeitsverhaltnisses. Die wesentliche Anderung fiir den vorliegenden
Konzernabschluss besteht darin, dass samtliche versicherungsmathematischen Gewinne und Ver-
luste unmittelbar im Jahr des Auftretens im sonstigen Ergebnis zu erfassen sind. Diese Anderungen
haben Auswirkungen auf die in den Vorjahren in der Gewinn- und Verlustrechnung und im sonstigen
Ergebnis erfassten Betrage.

Fir den vorliegenden Konzernabschluss hat dies eine Umgliederung der versicherungsmathema-
tischen Gewinne der Vorjahre aus der Gewinnriicklage in die Neubewertungsriicklage fiir Pensions-
riickstellungen zur Folge. Ab dem Berichtsjahr werden versicherungsmathematische Gewinne und
Verluste nicht mehrin der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst, sondern direkt erfolgsneutral im
sonstigen Einkommen und innerhalb der Bilanz in der Neubewertungsriicklage erfasst.

Die Umgliederung der versicherungsmathematischen Gewinne erfolgte retrospektiv wie folgt.

Versicherungs- | Zinsaufwand Ruckstellung

mathematischer

Verlust
Eroffnungsbilanzwert 01.01.2003 98.248,00
Versicherungsmathematischer Verlust
2003 - 2011 115.743,32 +115.743,32
Zinsaufwand 2003 - 2011 82.521,83 + 8252183
Zugang durch Erstkonsolidierung
PEH Wertpapier AG, Osterreich +136.492,30
Auszahlungen - 107.151,74
Pensionsriickstellung per 31.12.2011 325.853,71
Versicherungsmathematischer Verlust 2012 76.022,96 76.022,96
Zinsaufwand 2012 17.038,99 17.038,99
Pensionsriickstellung per 31.12.2012 418.915,66
Versicherungsmathematischer Verlust 2013 22.192,99 22.192,99
Zinsaufwand 2013 14.774,67 14.774,67
Abgange - 33.040,02
Pensionsriickstellung per 31.12.2013 422.843,30
Umgliederung in Verbindlichkeiten - 27.455,19
Pensionsriickstellung per 31.12.2013 395.388,11
Summen 213.959,27 114.335,49
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ERLAUTERUNGEN (NOTES) ZUM
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Durch die vorgeschriebene retrospektive Anwendung des IAS 19 sind die Vorjahresangaben entspre-

chend anzupassen. Die Auswirkungen der Anderungen der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
durch IAS 19 (2011) werden im Folgenden dargestellt (dargestellt werden nur die Positionen, die durch

die Anwendung von IAS 19 angepasst wurden).

Es erfolgt keine Verdffentlichung der angepassten Eroffnungsbilanz (dritte Bilanz) zum 01.01.2012, da

die riickwirkende Bilanzierungsanderung keinen wesentlichen Einfluss auf die durch die dritte Bilanz

vermittelten Informationen hat.

Auswirkungen der Veranderungen auf die Konzern-Bilanz:

31.12.2012 31.12.2012 31.12.2012

Berichtet Anderung IAS 19 | Angepasst

€ € €
Gewinnriicklage 5.647.339 =175:5825 5.571.814
Jahresfehlbetrag - 1.120.002 75,575 - 1.044.477
Auswirkungen auf die Konzern- Gewinn- und Verlustrechnung:

31.12.2012 31.12.2012 31.12.2012

Berichtet Anderung IAS 19 | Angepasst

€ € €
Soziale Abgaben und Aufwendungen fir
Altersversorgung und Unterstiitzung 1.572.016 - 76.023 1.495.993
Jahresiberschuss vor Minderheitsanteilen 8.619 76.023 84.642
Minderheitsanteile - 1.128.620 - 498 -1.129.118
Jahresfehlbetrag nach Minderheitsanteilen - 1.120.002 75.525 - 1.044.477

Auswirkungen auf das Ergebnis je Aktie, das den Aktionaren des Mutterunternehmens zusteht:

31.12.2012 31.12.2012 31.12.2012

Berichtet Anderung IAS 19 | Angepasst

€/Aktie €/Aktie €/Aktie
Unverwassertes Ergebnis je Aktie - 0,63 + 0,04 - 0,59
Verwassertes Ergebnis je Aktie - 0,63 + 0,04 - 0,59
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Auswirkungen auf die konsolidierte Gesamtergebnisrechnung:

31.12.2012
Berichtet

€

31.12.2012
Anderung IAS 19

€

31.12.2012
Angepasst

€

Sonstiges Gesamteinkommen

Posten die nicht in den Gewinn oder
Verlust umgegliedert werden konnen

Umbewertung von Verpflichtungen

aus Leistungen an Arbeitnehmer nach

Beendigung des Arbeitsverhaltnisses

Ertragsteuern

Posten die in den Gewinn oder Verlust

umgegliedert werden konnen

Finanzinstrumente zur Verduf3erung
verflighar

Ertragsteuern

Sonstiges Gesamteinkommen nach
Steuern

Davon Minderheitsgesellschaftern
zuzurechnen

Davon Eigenkapitalgebern zuzurechnen

328.597
14.607

343.204

18.929
324.275

-76.022

- 76.022

- 498
= 75,5725

-76.022

328.596
14.607

267.181

18.431
248.750

Auswirkungen auf die Konzernkapitalflussrechnung:

31.12.2012
Berichtet

T€

31.12.2012
Anderung IAS 19

T€

31.12.2012
Angepasst

T€

Konzernjahreslberschuss einschlieBlich
Ergebnisanteilen von Minderheitsgesell-
schaftern, vor gezahlten oder erhaltenen
Steuern, Zinsen und vor erhaltenen Divi-
denden

Zunahme der langfristigen Rickstellungen

Cash-Flow aus laufender Tatigkeit

99
93
2.216

76
-76

175
17
2.216

Die Auswirkungen in der Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung sind direkt in diesem Rechen-

werk dargestellt.



ERLAUTERUNGEN (NOTES) ZUM
KONZERNABSCHLUSS

Vom deutschen Konzernbilanzrecht abweichende Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden

Die International Financial Reporting Standards, die vom International Accounting Standards Board
(IASB) erarbeitet werden, haben im ,,Framework” den Grundsatz der ,Fair Presentation” und ,True and
Fair View" zu Grunde gelegt. Ziel ist es, dem Abschluss-Adressaten entscheidungsrelevante Informati-
onen Uber die Ertrags-, Finanz- und Vermdgenslage im abgelaufenen Berichtsjahr zu geben.

Die deutsche Rechnungslegung ist vom Vorsichtsprinzip gepragt. Sie basiert im Wesentlichen auf den
Vorschriften des Dritten Buches des Handelsgesetzbuches (§§ 238ff HGB) und der Verordnung tiber
die Rechnungslegung der Kreditinstitute sowie den Grundsatzen ordnungsmaBiger Buchfiihrung.

Die wesentlichen Unterschiede zwischen der deutschen Rechnungslegung und der Rechnungslegung
nach IFRS liegen neben der Gliederung des Jahresabschlusses in der Bilanzierung und Bewertung der

Vermaogenswerte und Verbindlichkeiten.

Der vorliegende Konzernabschluss enthalt insbesondere folgende, vom deutschen Recht abweichende

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden:

Finanzielle Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten

Die finanziellen Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten sind unter Beachtung der Standards IAS 32
und 39 klassifiziert und bewertet.

Die Aktien und andere nicht festverzinslichen Wertpapiere sind der Kategorie ..zur Verauf3erung
verfligbar” (available for sale) zugeordnet und zum aktuellen Marktwert bewertet worden.

Aktienbasierte Vergiitung (Share-based payment)

Die Ausgabe von Aktienoptionen an Fiihrungskrafte und weitere Mitarbeiter wird nach IFRS 2 erfolgs-
wirksam erfasst. Die Gegenbuchung erfolgt im Eigenkapital (Kapitalriicklage). Die Bewertung der
Aktienoptionen ist grundsatzlich am beizulegenden Zeitwert (Fair Value) orientiert. Fir die Ermittlung

des Fair Value der Optionen wurde das Black-Scholes-Modell angewendet.

Ausweis eigener Anteile

Eigene Anteile werden nach IFRS gemaf3 IAS 32 vom Eigenkapital abgesetzt.

Der Ausweis des rechnerischen Wertes der eigenen Aktien in den anderen Gewinnriicklagen analog zu
den deutschen handelsrechtlichen Regelungen ist nicht zulassig. Die Bewertung der eigenen Anteile
erfolgt bis zur Verduflerung zu Anschaffungskosten. Gewinne und Verluste aus der Verauf3erung von
eigenen Aktien werden direkt der Kapitalriicklage zugefiihrt.

Riickstellungen und abgegrenzte Verbindlichkeiten

Im Gegensatz zu HGB wird in IAS 37 zwischen Riickstellungen und abgegrenzten Verbindlichkeiten
unterschieden. Bei abgegrenzten Verbindlichkeiten ist die Unsicherheit hinsichtlich Zeitpunkt oder
Hohe der kiinftig erforderlichen Ausgaben im Allgemeinen deutlich geringer als bei Riickstellungen.
Im vorliegenden Abschluss wurden die abgegrenzten Verbindlichkeiten unter den sonstigen Verbind-

lichkeiten ausgewiesen und nicht wie nach HGB unter den Riickstellungen.
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Beriicksichtigung von Marktzinssatzen bei der Berechnung von Pensionsverpflichtungen

Die Berechnung der Pensionsverpflichtungen im handelsrechtlichen Abschluss erfolgt gemaf den in
§ 253 HGB enthaltenen Bestimmungen analog zu den IAS nach der Projected Unit Credit Methode bei
Annahme eines Rententrends von 2,0% p. a. Der Rechnungszins betrug gemaf § 253 Abs. 2 HGB

4,89 % (15jahriger Zins der Bundesbank], nach IAS 16 (Zinssatz, der am Bilanzstichtag fir erstrangige,
festverzinsliche Industrieanleihen am Markt erzielt wird) 3,50 %.

Beriicksichtigung latenter Steueranspriiche und Steuerverpflichtungen

Die Ermittlung der latenten Steuern gemaf IAS 12 erfolgt nach dem Temporary-Konzept, das die
Unterschiede zwischen Wertansatzen der Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten nach IFRS und den
korrespondierenden Steuerwerten vergleicht (bilanzorientiertes Vorgehen). Abweichungen zwischen
diesen Wertansatzen fiihren zu temporaren Wertunterschieden, wenn sie sich in spateren Geschafts-
jahren ausgleichen. Unabhangig vom Zeitpunkt ihres Ausgleichs werden die aus den unterschiedlichen
Wertansatzen resultierenden steuerlichen Abweichungen erfolgswirksam erfasst und als latente
Steueranspriche oder latente Steuerverpflichtungen ausgewiesen. Da das Temporary-Konzept auf
der Darstellung zukiinftig anfallender tatsachlicher Steueranspriiche bzw. Steuerverpflichtungen
beruht, erfolgt deren Berechnung mit den zukiinftig anzuwendenden Steuersatzen, die zum Zeitpunkt
des Ausgleichs der Differenz erwartet werden.

Seit Einfihrung des Bilanzrechtsmodernisierungsgesetzes sind die deutschen Handelsrechtlichen

Regelungen den IFRS angepasst worden.

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Ertragsrealisation
Ertrage werden nach IAS 18.20 ff nur dann erfasst, wenn die Hohe der Ertrage verlasslich bestimmt
werden kann und es hinreichend wahrscheinlich ist, dass dem Unternehmen der mit dem Geschaft

verbundene wirtschaftliche Nutzen zuflief3t.

Konsolidierungsgrundsatze

Die Anschaffungskosten eines verbundenen Unternehmens werden mit dem Konzernanteil am Eigen-
kapital zum Erstkonsolidierungszeitpunkt verrechnet, wobei die angesetzten Vermogenswerte und
Schulden des erworbenen Unternehmens mit ihrem beizulegenden Zeitwert bewertet werden. Ein
danach verbleibender Unterschiedsbetrag wird als Geschafts- oder Firmenwert in der Bilanz unter
den immateriellen Vermogenswerten ausgewiesen. Bis zum 31. Dezember 2004 wurde der Geschafts-

und Firmenwert linear Uber die wirtschaftliche Nutzungsdauer abgeschrieben.

Die Schuldenkonsolidierung erfolgt durch Eliminierung der Forderungen mit den entsprechenden
Verbindlichkeiten zwischen den in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen. Die Auf-
wands- und Ertragskonsolidierung erfolgt durch Verrechnung der Provisionsertrage und Zinsertrage
zwischen den Konzernunternehmen mit den auf sie entfallenden Aufwendungen.
Zwischenergebnisse aus konzerninternen Geschaften werden eliminiert. Auf ergebniswirksame
Konsolidierungsvorgange werden latente Steuern gemaf IAS 12 abgegrenzt.



ERLAUTERUNGEN (NOTES) ZUM
KONZERNABSCHLUSS

Nach IFRS 3ist der Erstkonsolidierungszeitpunkt der Erwerbszeitpunkt. Die PEH Wertpapier AG hat in
der Vergangenheit die Erstkonsolidierung bei manchen Tochterunternehmen erst zum Wirtschafts-
jahresende, welches auf den Erwerb folgte, durchgefiihrt, oder erst dann, wenn die Anteile an den
Tochterunternehmen fiir den Konzernabschluss wesentlich wurden. Aufgrund der nach IFRS 1 vor-
gesehenen Erleichterungen im Rahmen der Erstumstellung auf die IFRS wurde dies fiir die zum
Umstellungszeitpunkt vorhandenen Tochtergesellschaften nicht gedndert.

Unternehmenszusammenschliisse

Die Bilanzierung von Unternehmenszusammenschlissen erfolgt nach der Erwerbsmethode (IFRS
3.04), der Ansatz nach IFRS 3.11. Danach werden die Anschaffungskosten eines Unternehmenser-
werbs auf die GUbernommenen identifizierbaren Vermogenswerte sowie die ibernommenen identifi-
zierbaren Schulden und Eventualschulden zum Erwerbszeitpunkt verteilt, sofern diese den im Rah-
menkonzept fur die Aufstellung und Darstellung von Abschliissen dargestellten Definitionen
entsprechen und Teil dessen sind, was Erwerber und erworbenes Unternehmen in der Transaktion
des Zusammenschlusses getauscht haben.

Die Bewertung erfolgt dabei mit dem beizulegenden Zeitwert im Erwerbszeitpunkt. Erwerbszeitpunkt
ist der Zeitpunkt, an dem die Gesellschaft die Beherrschung tiber das erworbene Unternehmen
erlangt. Von dem Wahlrecht des IFRS 3.19, die Minderheiten zum entsprechenden Anteil des identifi-
zierbaren Nettovermogens zu bewerten (full-goodwill-Methode), wird kein Gebrauch gemacht.

Die Differenz zwischen den Anschaffungskosten des Unternehmenserwerbs und den beizulegenden
Werten der ibernommenen Vermdgenswerte, Schulden und Eventualschulden, stellt die Anschaf-
fungskosten eines Geschafts- und Firmenwertes dar, der als Vermodgenswert angesetzt wird und in
den Folgejahren mindestens einmal jahrlich oder haufiger, falls Ereignisse oder Umstande auf eine
Wertminderung des Geschafts- oder Firmenwertes hinweisen, auf seine Werthaltigkeit Gberpriift wird.

Finanzmittelfonds

Der Finanzmittelfonds setzt sich aus der Barreserve, Forderungen und Verbindlichkeiten an Kredit-
institute mit einer Restlaufzeit von weniger als drei Monaten zusammen. Der Finanzmittelfonds ist
zum Nominalbetrag angesetzt.

Immaterielle Vermogenswerte

Die selbst geschaffenen Immateriellen Vermogenswerte werden zu Herstellungskosten abziiglich
Abschreibungen angesetzt. Die planmafligen Abschreibungen werden nach der voraussichtlichen
Nutzungsdauer der Vermogenswerte linear vorgenommen. Die zu Grunde zu legende Nutzungsdauer
betragt 5 Jahre mit einem Abschreibungssatz von 20%. Die erworbenen Immateriellen Vermadgens-
werte sind zu Anschaffungskosten angesetzt und um planmafBige Abschreibungen vermindert. Die
Abschreibungen werden nach der voraussichtlichen Nutzungsdauer der Vermdgenswerte linear
vorgenommen. Die zu Grunde gelegte Nutzungsdauer betragt zwischen 2 und 21 Jahren mit Abschrei-
bungssatzen zwischen 4,76 % und 50 %. Die Abschreibungen werden, zusammen mit den Abschrei-
bungen flir Sachanlagen, als separater Posten in der Gewinn- und Verlustrechnung ausgewiesen. Die
Geschafts- und Firmenwerte wurden in 2004 letztmalig Uber 15 Jahre abgeschrieben.
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Wertberichtigungsbedarf ergibt sich nach den angestellten Prognosen nicht. Auf die Unsicherheiten

insbesondere durch die anhaltende Finanzkrise wird hingewiesen.

Sachanlagen

Das Sachanlagevermdgen ist zu Anschaffungs- und Herstellungskosten angesetzt und um planma-
Rige Abschreibungen vermindert. Die Anschaffungskosten des Sachanlagevermogens werden ent-
sprechend IAS 16.15 ermittelt. Sie beinhalten die dem Erwerb direkt zurechenbaren Aufwendungen.
Fir Gegenstande des Sachanlagevermdgens werden nachtraglich angefallene Anschaffungskosten
aktiviert, sofern dem Unternehmen ein zusatzlicher wirtschaftlicher Nutzen entsteht und die Kosten
des Vermdogenswertes zuverlassig ermittelt werden konnen. Die Folgebewertung erfolgt zu fortge-
flihrten Anschaffungskosten. Die planmaBigen Abschreibungen erfolgen linear liber die angemessene
Nutzungsdauer, die zwischen 3 und 13 Jahren liegt. Die Abgange werden zu Restbuchwerten zum Zeit-
punkt ihres Ausscheidens ausgebucht. Die Abschreibungen werden, zusammen mit den Abschrei-
bungen fir immaterielle Vermdgenswerte, als separater Posten in der Gewinn- und Verlustrechnung
ausgewiesen.

Vermogenswerte, die im Rahmen eines Finanzierungsleasings angeschafft wurden, werden bei Ab-
schluss des Leasingvertrages zum beizulegenden Zeitwert angesetzt und planmafig tber die Zeit der
Nutzung abgeschrieben. Die Leasingverbindlichkeit wird bei Leasingbeginn in Hohe des beizulegenden
Zeitwertes des Vermdgenswertes angesetzt und in den Folgeperioden um den in den Leasingraten
steckenden Tilgungsanteil vermindert.

Bewegliche Gegenstdnde des Anlagevermaogens mit Anschaffungskosten zwischen € 150 und € 1.000

werden in einem Sammelposten erfasst und tber 5 Jahre abgeschrieben.

Wertminderungen bei Immateriellen Vermogenswerten und Sachanlagen

Die Abschreibungsmethode und die Nutzungsdauer werden periodisch Uberpriift und gegebenenfalls
werden Anpassungen vorgenommen. Sofern voraussichtlich dauernde Wertminderungen eintreten,
werden auflerplanmafige Abschreibungen gemaf IAS 36.58 vorgenommen. Bei Wegfall der Griinde
fir die auBerplanmaBige Abschreibung werden Zuschreibungen bis maximal zur Héhe der fortge-

fihrten Anschaffungskosten vorgenommen.

Finanzielle Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten

Forderungen an Kreditinstitute, Forderungen an Kunden und Sonstige Forderungen wurden mit dem
Nennwert oder mit dem am Bilanzstichtag niedrigeren beizulegenden Wert angesetzt. Sie zahlen zur
Kategorie ,vom Unternehmen ausgereichte Forderungen”. Bei Forderungen, deren Einbringlichkeit

mit erkennbaren Risiken behaftet war, wurden angemessene Wertabschlage vorgenommen, unein-

bringliche Forderungen wurden abgeschrieben. Die gewahlten Wertansatze entsprechen den beizu-

legenden Zeitwerten.

Die Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere sowie Aktien und andere nicht
festverzinsliche Wertpapiere wurden der Kategorie ..zur VerduBerung verfiighar” zugeordnet und zum
aktuellen Marktwert bewertet. Der Gewinn oder Verlust aus der Bewertung zum aktuellen Marktwert

wurde direkt im Eigenkapital erfasst.

Die Bilanzierung erfolgt nach der Methode der Bilanzierung zum Handelstag.



ERLAUTERUNGEN (NOTES) ZUM
KONZERNABSCHLUSS

Die nicht nach der Equity-Methode bilanzierten Beteiligungen wurden unter Beachtung der Standards
IAS 32 und 39 als ,.zur VerauBerung verfiighar” klassifiziert und bewertet. Der derzeitige Ansatz erfolgt
zu Anschaffungskosten abziiglich Abschreibungen. Die Wertansatze entsprechen den beizulegenden
Zeitwerten.

Die Verbindlichkeiten gegenliber Kunden und die Sonstigen Verbindlichkeiten werden mit den fort-
gefiihrten Anschaffungskosten (Riickzahlungsbetrag) bewertet. Die in der Konzernbilanz angesetzten

Werte entsprechen den beizulegenden Zeitwerten.

Latente Steuern

Durch die Bildung von latenten Steuern soll der Steueraufwand bezogen auf das IFRS-Ergebnis perio-
dengerecht ausgewiesen werden. Die Ermittlung der latenten Steuern erfolgt nach dem Temporary-
Konzept, das die Unterschiede zwischen Wertansatzen der Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten
nach IFRS und den korrespondierenden Steuerwerten vergleicht (bilanzorientiertes Vorgehen). Abwei-
chungen zwischen diesen Wertansatzen fiihren zu temporaren Wertunterschieden, wenn sie sich in
spateren Geschaftsjahren ausgleichen. Unabhangig vom Zeitpunkt ihres Ausgleichs werden die aus
den unterschiedlichen Wertansatzen resultierenden steuerlichen Abweichungen erfolgswirksam
erfasst und als latente Steueranspriiche oder latente Steuerverpflichtungen ausgewiesen. Da das
Temporary-Konzept auf der Darstellung zukiinftig anfallender tatsachlicher Steueranspriiche bzw.
Steuerverpflichtungen beruht, erfolgt deren Berechnung mit den zukiinftig anzuwendenden Steuer-
satzen, die zum Zeitpunkt des Ausgleichs der Differenz erwartet werden. Fiir die Ermittlung der
latenten Steuern werden die aktuellen Steuersatze verwendet. Die ausgewiesenen Steueranspriiche

werden von der Gesellschaft flir werthaltig gehalten.

Riickstellungen fiir Pensionsverpflichtungen
Die Bewertung der Pensionsriickstellungen erfolgte gemaR versicherungsmathematischen Grund-
satzen nach der Projected Unit Credit Methode. Dazu wurden versicherungsmathematische Gutachten

eingeholt.

Riickstellungen

Gemaf IAS 37 werden fiir rechtliche oder tatsachliche Verpflichtungen Riickstellungen in der Bilanz
angesetzt, wenn der Mittelabfluss zur Begleichung der Verpflichtung wahrscheinlich und zuverlassig
schatzbar ist. Der Wertansatz der Riickstellungen entspricht den Betrdgen, die zur Abdeckung zukiinf-
tiger Zahlungsverpflichtungen, erkennbarer Risiken und ungewisser Verpflichtungen erforderlich
sind. Riickstellungen fiir abgegrenzte Verbindlichkeiten (,accrued liabilities”) werden unter den

kurzfristigen Verbindlichkeiten ausgewiesen.

Kapitalbeteiligungsleistungen

Eine Mitarbeiterin der PEH Wertpapier AG hat das unwiderrufliche Recht, insgesamt bis zu 1.745
Optionsrechte auf Stammaktien der PEH Wertpapier AG zu einem festgelegten Basispreis auszuliben.
Die Bilanzierung und Bewertung erfolgt nach IFRS 2 unter Anwendung des Black Scholes-Modells.
Determinanten der Optionsbewertung im Zeitpunkt der Optionszusage sind der Basispreis der Aktien
(= Preis, zu dem eine Aktie durch den Optionsberechtigten erworben werden kann), Laufzeit der
Option, Aktienkurs im Zeitpunkt der Optionszusage, die erwartete Volatilitat der Aktien, die erwartete

Dividende der Aktie und ein laufzeitaddquater risikofreier Zins.
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Angaben zu Tochterunternehmen

Konzerneinheitliche Bilanzierung
Die Einzelabschliisse der einbezogenen Unternehmen gehen unter Anwendung einheitlicher Bilanzie-

rungs- und Bewertungsgrundsatzen in den Konzernabschluss der PEH Wertpapier AG ein.

Konsolidierungskreis

Der Konsolidierungskreis umfasst neben der PEH Wertpapier AG, Oberursel, als Mutterunternehmen
folgende Unternehmen, an denen die PEH Wertpapier AG bis zu 100 % am Stammbkapital beteiligt ist:
Anteilsliste der PEH (Wertpapier AG):

Gesellschaft Stammbkapital Anteil am
Stammkapital

Axxion S.A., Munsbach, Luxemburg € 600.000,00 50,01 %

Oaklet GmbH, Frankfurt, Deutschland € 63.700,00 63,38 %

PEH Vermdgensmanagement GmbH, Oberursel,

Deutschland € 1.000.001,00 100,00%

PEH Wertpapier AG, Osterreich, Wien -

kurz: PEH AG Osterreich € 657.000,00 98,58 %

Svea Kuschel + Kolleginnen Finanzdienstleistungen fir

Frauen GmbH, Miinchen, Deutschland € 25.564,59 100,00%

Advanced Dynamic Asset Management GmbH, Oberursel,

Deutschland € 25.000,00 51,00%

W&P Financial Services GmbH, Wien, Osterreich € 777.800,00 75,10%

Im Dezember 2013 hat sich der Anteil an der PEH Wertpapier AG, Osterreich durch Erwerb von
5 Stammaktien um 0,03 % erhéht.

Die Oaklet GmbH hat im Juli und November 2013 jeweils eigene Anteile in Hohe von € 6.250 (Gesamt:
€ 12.500) erworben, was zu einer aktuellen Beteiligungsquote von 63,38 % bei der PEH Wertpapier AG
fuhrte.

Im Geschaftsjahr 2013 wurden an der eXergy Financial Advisory GmbH die restlichen Anteile mit einem
Nennbetrag von T€ 10 erworben, sodass die PEH Wertpapier AG seit diesem Zeitpunkt einen Anteil von
100% an der Gesellschaft besitzt. Zum 31.07.2013 wurde die eXergy Financial Advisory GmbH entkon-
solidiert. Die Gesellschaft befindet sich in Liquidation. Mit weiteren positiven Ertragen wird nicht mehr
gerechnet. Die Anteile an der eXergy Financial Advisory GmbH wurden durch Abschreibung (T€ 24) auf
€ 1 gemindert. Der Ausweis erfolgt unter dem Posten Beteiligungen.

Die Gesamtanschaffungskosten der W&P Financial Services GmbH betragen zum Stichtag T€ 872.
Abhangig von den Ergebnissen 2012 bis 2015 der W&P Financial Services GmbH kommt es zu be-
dingten Kaufpreiszahlungen (Earn-Outs). In 2013 wurden T€ 120 (Vj. T€ 60) an Earn-Out von der PEH
Wertpapier AG bezahlt.



ERLAUTERUNGEN (NOTES) ZUM
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Eine Schatzung der Bandbreite der zukinftigen bedingten Kaufpreiszahlungen ist durch die Abhangig-
keit von den zukinftigen Ergebnissen der W&P Financial Services GmbH nur beschrankt maoglich.
Nach aktueller Schatzung ist davon auszugehen, dass die vertraglich festgelegten Maximalbetrage der
weiteren zukinftigen bedingten Kaufpreiszahlungen fir Earn-Outs von T€ 750 nicht fallig werden,
sondern nur mit weiteren Zahlungen von T€ 272 gerechnet werden muss. Der hieraus unter markt-
adaquater Abzinsung (4 %) ermittelte Barwert von T€ 263 ist in den vorgenannten Anschaffungskosten

enthalten.

Die PEH Wertpapier AG halt - liber ihre Beteiligung an der Axxion S.A. - mittelbar 50,01 % des Anteils
am Kapital (T€ 1.376) und an den Stimmrechten bei der navAXX S.A. Die naxAXX S.A. ist damit als
Tochtergesellschaft im Sinne des IAS 27 in den Konzernabschluss der PEH einzubeziehen.

Die Einbeziehung der navAXX S.A. als Tochtergesellschaft der PEH Wertpapier AG im Sinne des IAS 27
erfolgt im Rahmen der Sukzessivkonsolidierung von unten nach oben. Dabei werden zunachst die
notwendigen Konsolidierungen zwischen Axxion S.A. und naxAXX S.A. durchgefiihrt. Anschlie3end
wird diese Teilkonzernkonsolidierung in den Konzernabschluss der PEH im Wege der Vollkonsolidie-

rung aufgenommen.

Angaben zu assoziierten Unternehmen

Im Geschaftsjahr 2013 wurde die Beteiligung an der PB Privatbilanz AG, Miinchen (22,46 %) durch
Verkauf der Aktien (64.000 Stiick) zu einem Preis von T€ 24 veraufert.

Fir die Titan Consult GmbH, Oberursel, (Anteilsbesitz: 51 %) unterbleibt eine gesonderte Bericht-
erstattung nach IFRS 5. Sie wird nicht konsolidiert, da sie fiir die Beurteilung der Vermogens- Finanz-
und Ertragslage des PEH Konzerns unwesentlich ist. Die Gesellschaft befindet sich seit 2009 in Liqui-

dation.

Das gleiche gilt fur die eXergy Financial Advisory GmbH, welche sich seit 2013 in Liquidation befindet
(siehe auch Anmerkungen ., Konsolidierungskreis”, Seite 11).

Die Titan Consult GmbH und die eXergy Financial Advisory GmbH werden daher als Beteiligungen
bilanziert.

Samtliche Beteiligungen und Anteile an verbundenen Unternehmen der PEH Wertpapier AG,

Oberursel, sind nicht borsennotiert.
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Die Umrechnung von Geschaftsvorfallen in fremder Wahrung erfolgt zum Kurs am Tag des Geschafts-

vorfalls. Die monetéren Posten (flissige Mittel, Forderungen und Verbindlichkeiten) werden zum

Stichtagskurs am Bilanzstichtag bewertet. Die Wahrungsumrechnungsdifferenzen werden erfolgs-

wirksam erfasst.

Der US-$-Stichtagskurs betrug zum Bilanzstichtag € 1,38.

Der CAD-$-Stichtagskurs betrug zum Bilanzstichtag € 1,46.

Der CHF-Stichtagskurs betrug zum Bilanzstichtag € 1,23

Die realisierten Wahrungsgewinne und -verluste betrugen zusammen € -2.308,51 (Vj: € 1.071,01).

Vermogensgegenstande und Schulden teilen sich zum Bilanzstichtag nach Wahrungen wie folgt auf:

Gesamt davon in davon in
€ US-/CAD-$/CHF
Vermdgensgegenstande T€ 32.984 32.862 122
Schulden T€ 16.760 16.755 5
Gesamt T€ 16.224 16.107 117

Vermdgensgegenstande und Schulden teilen sich zum 31.12.2012 nach Wahrungen wie folgt auf:

Gesamt davon in davon in
€ US-/CAD-$/CHF
Vermdgensgegenstande & 30.600 30.532 68
Schulden T€ 15.524 15.523 1
Gesamt T€ 15.076 15.009 67
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Angaben zur Bilanz

Aktivposten
Finanzielle Vermogenswerte

Vom Unternehmen ausgereichte Kredite und Forderungen, die nicht zu Handelszwecken
gehalten werden

(1) Forderungen an Kreditinstitute
Der Posten beinhaltet in Héhe von T€ 101 (Vj .T€ 63) auf fremde Wahrung lautende Betrage.
Die Forderungen an Kreditinstitute sind taglich fallig.

(2) Forderungen an Kunden
Die Forderungen an Kunden haben eine Restlaufzeit von bis zu drei Monaten.

(3) Sonstige Forderungen
Der Posten beinhaltet folgende Forderungen:

2013 2012

T€ T€
Umsatzsteuer 1.252 1.194
Forderungen aus Ertragsteuern 503 452
Abgegrenzte Aufwendungen 95 96
Mietkautionen 51 70
Weiterberechnung 46 258
Abzurechnende Fondsgriindungskosten 38 45
Debitorische Kreditoren 3 6
Sonstige 279 148
Gesamt 2.267 2.269

In den sonstigen Forderungen sind Forderungen von T€ 51 mit einer Laufzeit von mehr als einem Jahr

enthalten.

Zur VerauBerung verfiighare finanzielle Vermogenswerte

(4) Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere

Unter dem Posten werden borsennotierte Wertpapiere, vorwiegend Fondsanteile, die der Liquiditats-
reserve dienen und grundsatzlich dem Anlagebuch zugeordnet werden, ausgewiesen. Die Wertpapiere
stellen zur VerauBerung verfligbare finanzielle Vermdgenswerte dar. Die Bewertung erfolgt zu den am

Stichtag geltenden Bérsenkursen.

Wertpapiere in Fremdwahrungen betragen T€ 0 (Vj. TE 5).
Die Gewinne aus der Bewertung mit dem beizulegenden Zeitwert wurden fir die Aktien und andere
nicht festverzinsliche Wertpapiere in Hohe von insgesamt T€ 15 (Vorjahr T€ 343) direkt im Eigenkapital

als Gewinn erfasst.

PEH Wertpapier AG Seite 71



Seite 72

Der Posten Abschreibungen und Wertberichtigung auf Forderungen und bestimmte Wertpapiere in
Hohe von T€ 454 (Vorjahr: TE 416) enthilt Verluste aus dem Verkauf von Wertpapieren (T€ 264),
Aufwand aus Abschreibung von Wertpapieren (T€ 121), Aufwand aus Kursdifferenzen (T€ 4), sowie

Abschreibungen auf Forderungen (T€ 65).

(5) Nicht nach der Equity-Methode bilanzierte Beteiligungen
Die Beteiligungen an der Titan Consult GmbH und der eXergy Financial Advisory GmbH werden mit je-

weils € 1,- unter dem Posten ,.nicht nach der Equity-Methode bilanzierte Beteiligungen” ausgewiesen.

(6) Geschéfts- und Firmenwerte
Die Abschreibung erfolgte bis zum 31.12.2004 linear tber 15 Jahre. Die Geschafts- und Firmenwerte
sind durch die Konsolidierung mit den Tochtergesellschaften entstanden, die Restbuchwerte stellen

sich wie folgt dar:

2013 2012

TE TE
GuF aus der Konsolidierung mit der PEH AG Osterreich 5.308 5.307
GuF aus der Konsolidierung mit der Oaklet GmbH 817 761
GuF aus der Konsolidierung mit der Svea Kuschel +
Kolleginnen Finanzdienstleistungen fir Frauen GmbH 566 566
GuF aus der Konsolidierung mit der PEH Vermdgens-
management GmbH 3 3
GuF aus der Konsolidierung mit der W&P Financial
Services GmbH 905 908
Gesamt 7.599 7.545

Mit Beginn des Geschaftsjahres 2005 werden keine regularen Abschreibungen auf die Geschafts- und
Firmenwerte mehr vorgenommen. Aufgrund des IFRS 3 erfolgen nur noch Abwertungen auf den
Geschafts- und Firmenwert, wenn sich aufgrund eines Werthaltigkeitstests eine Wertminderung der

Geschafts- und Firmenwerte ergeben hat.

Bei den durchgefiihrten Werthaltigkeitstests zum Stichtag 31.12.2013 wurde der Nutzungswert der
Tochtergesellschaften (als zahlungsmittelgenerierende Einheit im Sinne des IAS 36) auf Basis der
zukiinftig erwarteten Cash-Flows im Rahmen des Entity-Ansatzes ermittelt (WACC-Ansatz).

Bei den Gesellschaften liegen die erwarteten diskontierten Cash-Flows aus den zahlungsmittelgene-
rierenden Einheiten Uber den Buchwerten der jeweiligen Geschafts- und Firmenwerten. Hier besteht
kein Wertberichtigungsbedarf. Dies gilt auch fir die Gesellschaften, die im laufenden Jahr Verluste
oder nur geringe Ergebnisse im Geschéftsjahr erwirtschaftet haben (PEH Vermdgensmanagement
GmbH, PEH Wertpapier AG, Osterreich, Svea Kuschel + Kolleginnen Finanzdienstleistungen fir Frauen
GmbH]), weil die Planzahlen ab 2014 positive Ergebnisse (Cash-Flow] prognostizieren. Auf die Unsi-

cherheiten der Prognosen insbesondere durch die aktuelle weltweite Finanzkrise wird hingewiesen.
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Die Cash-Flows der Tochtergesellschaften wurden aus den vom Management fir die nachsten drei
Jahre erstellten Finanzplanen der Tochtergesellschaften ermittelt. Die Schatzung der zukiinftigen
Ergebnisse und Kapitalanforderungen erfordert neben einer Berticksichtigung der bisherigen und
tatsachlichen Performance eine Einschatzung der voraussichtlichen Entwicklungen der entspre-
chenden Markte sowie des gesamtwirtschaftlichen und aufsichtsrechtlichen Umfelds. Die Ergeb-
nisprognosen werden, sofern erforderlich, auf ein nachhaltiges Ergebnisniveau angepasst. Danach
wird von einem konstanten oder einem Ubergang auf einen konstanten Anstieg ausgegangen. Grund-
lage hierfiir ist eine langfristige Wachstumsrate, die auf den Erwartungen fiir die Entwicklung des

Bruttoinlandsprodukts und der Inflationsrate basiert.

Die einzelnen Cash-Flows werden mit einem Mischzins, der auf die Eigen- und Fremdkapitalquoten
der einzelnen Tochtergesellschaften abgestimmt ist, ermittelt (WACC). Die Fremdkapitalzinsen richten
sich nach dem Basiszins zuziiglich eines Risikoaufschlags. Die Eigenkapitalzinsen ermitteln sich aus
einem risikolosen Basiszinssatz, einer Marktrisikopramie und einem Faktor fiir das systematische
Risiko (Betafaktor). Alle Faktoren werden mithilfe externer Informationsquellen festgelegt; der Dis-
kontierungszinssatz (WACC] fir die Cash-Flows der Jahre 2014, 2015 und 2016 liegt zwischen 4,3%
und 8,6 %. Die erwarteten Cash-Flows des Jahres 2016 werden als konstant unterstellt und der Bar-

wert aus diesen Zahlungen wird als ewige Rente ermittelt.

Die wesentlichen Annahmen stellen sich wie folgt dar:
Fiir die Gesellschaften generell:
- Stabile, mdglicherweise steigende Depotvolumina und Margen
- Stabiles gesamtwirtschaftliches Umfeld
- Die wesentlichen Annahmen basieren auf einer Kombination aus internen und externen Quellen
- Managementschatzungen zu den Synergiepotentialen beruhen auf den bislang bei verschiedenen
Initiativen erzielten Fortschritten
- Die Annahmen zu Geschaftswachstum und Effizienz beruhen auf Einschatzungen der Geschafts-
leitung
- Unsicherheiten in Bezug auf das aufsichtsrechtliche Umfeld und deren maogliche Auswirkungen
sind zum jetzigen Zeitpunkt noch nicht vorhersehbar
- Fluktuation und Verlust von Mitarbeitern in Schlisselpositionen in bestimmten Sektoren

Fiir PEH Wertpapier AG, Osterreich (private Kunden)
- Ausbau der zentral gesteuerten Vertriebsaktivitaten
- Anhaltende Erholung an den internationalen Finanzmarkten
- Konzentration auf margenstarke VV-Produkte
- Ausbau der direkten Kunden-/Akquisitionskontakte
- WACC: 7,74%

Fiir PEH Wertpapier AG, Osterreich (Institutionelle Kunden/Service)
- Ausbau der Servicedienstleistungen fir externe Dritte
- Zentrale Vertriebsmafinahmen zur Neukundengewinnung
- Umstellung auf zentrales PEH-IT-Konzept
- Deutliche Kosteneinsparungen ab 2. Halbjahr 2014 und ff.
-WACC: 7,25%
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Fiir Svea Kuschel + Kolleginnen Finanzdienstleistungen fiir Frauen GmbH
- Erhdhung des durchschnittlichen Depotvolumens
- Konzentration auf margenstarkes Geschaft
- Fokus auf das kundenbezogene Geschaft und Nutzung der fiihrenden Marktposition zum Ausbau
der Vertriebsaktivitaten
-WACC: 7,76 %

Fiir Oaklet GmbH
- Vertiefung der Geschaftsbeziehungen mit den Konzerngesellschaften
- Verstarktes Wachstum im Neuemissionsgeschaft
- Ausbau der direkten Vertriebsaktivitaten
-WACC: 7,85%

Fiir W&P Financial Services GmbH
- Anhaltende Erholung an den internationalen Finanzmarkten
- Ausbau der externen Vertriebspartner
- Steigerung der Management Fee
- WACC: 6,40%

Fiir PEH Vermdgensmanagement GmbH
- Anhaltende Erholung an den internationalen Finanzmarkten
- Ausbau der bestehenden Kundenanzahl und betreuten Depotvolumen
- Steigerung der Management Fee durch Fokussierung auf VV-Mandate
- Reduzierung der Kosten im Bereich Service durch PEH IT-Konzept
- WACC: 5,48 %

Fiir Advanced Dynamic Asset Management GmbH
- Anhaltende Erholung an den internationalen Finanzmarkten
- Kostenreduktion im Personalbereich
- Steigerung der Management Fee durch Konzentration auf core-Strategie
-WACC: 8,62%

Fiir Axxion S.A.
- Anhaltende Erholung an den internationalen Finanzmarkten
- Steigerung des betreuten Volumens durch Ausbau der Kooperationspartner
- Ausweitung der Bruttomarge durch zusatzliche Dienstleistungen
- WACC: 4,34%

Bei der Validierung, der fiir die zahlungsmittelgenerierenden Einheiten ermittelten Nutzungswerte,
werden die wesentlichen Werttreiber jeder zahlungsmittelgenerierenden Einheit jahrlich Gberprift.
Zusatzlich werden die fir das Bewertungs-Modell herangezogenen wesentlichen Annahmen, wie
beispielsweise Zinsen und Ergebnisprognosen, einer Sensitivitatspriifung unterzogen, um die Belast-
barkeit der Nutzungswerte zu testen. Die erzielbaren Betrage aller primaren zahlungsmittelgenerie-

renden Einheiten lagen Uber ihren jeweiligen Bilanzwerten. Vor diesem Hintergrund ist das Manage-
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ment der Auffassung, dass realistische Anderungen der wesentlichen Annahmen fiir die Ermittlung
des erzielbaren Betrags der priméaren zahlungsmittelgenerierenden Einheiten des Konzerns nicht zu
einer Wertminderung fiihren wiirden. Globale Risiken fiir die Finanzdienstleistungsbranche wie zum
Beispiel eine unerwartet schwache Entwicklung der Weltwirtschaft, ein moglicher Ausfall eines
staatlichen Schuldners und eine libermaBig kostenintensive neue Regulierung konnten die erwarteten
kiinftigen Ergebnisse in einigen zahlungsmittelgenerierenden Einheiten des Konzerns jedoch negativ
beeinflussen. Dies konnte in der Zukunft zu einer Wertminderung des Goodwill fihren.

(7) Sonstige Immaterielle Vermdgenswerte und Sachanlagen
Die wesentliche Entwicklung des Anlagevermogens haben wir nachfolgend dargestellt:
Die Abschreibungen erfolgen grundsatzlich linear Gber die zu Grunde gelegten Nutzungsdauern.

Die Position EDV-Software beinhaltet im Wesentlichen die Buchhaltungssoftware der navAXX S.A. mit
einem Restbuchwert von T€ 398 und einer Restnutzungsdauer von 3 Jahren.

Bei den als immateriellem Vermdgenswert ausgewiesenen Kundenbeziehungen handelt es sich um
die bewerteten, abgezinsten Cash-Flows aus den zum Erwerbszeitpunkt von der Svea Kuschel +
Kolleginnen Finanzdienstleistungen fir Frauen GmbH betreuten Versicherungsvertragen. Die Rest-
nutzungsdauer der Kundenbeziehungen betragt 19,5 Jahre. Der Restbuchwert betragt T€ 119.

Die Abschreibungen auf die immateriellen Vermogenswerte werden in der Gewinn- und Verlustrech-
nung zusammen mit den Abschreibungen auf Sachanlagen unter dem Posten Abschreibungen und
Wertberichtigungen auf immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen ausgewiesen.

Passiva

Eigenkapital

Das Grundkapital betragt zum 31. Dezember 2013 € 1.813.800,00 und ist eingeteilt in 1.813.800 Stlick-
aktien. Das Grundkapital der PEH Wertpapier AG ist voll eingezahlt. Das Konzerneigenkapital betragt
insgesamt € 16.224.608,09.

Nach IAS 1 hat das Unternehmen Angaben zum Kapitalmanagement zu machen.

Die PEH Wertpapier AG verfolgt mit ihrem Kapitalmanagement das Ziel, die Eigenkapitalbasis nach-
haltig zu starken und eine angemessene Rendite auf das eingesetzte Kapital zu erwirtschaften. Das
buchhalterische Kapital des Konzerns fungiert hierbei jedoch lediglich als passives Steuerungskriteri-
um, wahrend Umsatz, Jahresiiberschuss, Cash-Flow und Eigenkapitalquote als aktive Steuerungs-
groflen herangezogen werden.

Nach § 33 Abs. 1 Nr. 1 KWG missen der PEH Wertpapier AG als Finanzdienstleistungsunternehmen
jederzeit die zum Geschaftsbetrieb erforderlichen Mittel, mindestens aber ein Anfangskapital von

T€ 50 zur Verfligung stehen. Dariiber hinaus muss die Gesellschaft sicherstellen, dass ihre Eigenmit-
tel mindestens 25% der Summe der im letzten Jahresabschluss ausgewiesenen allgemeinen Verwal-
tungsaufwendungen zuziiglich Abschreibungen und Wertberichtigungen auf Sachanlagen und imma-
teriellen Vermdgenswerten und Sachanlagen betragen (§10 Abs. 9 KWG). Die Mindesteigenkapitalan-
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forderungen des Mutterunternehmens sind erfiillt. Auch die Eigenmittel des Konzerns sind
angemessen.

Durch laufende Planung und Kontrolle der Cash-Flows stellt die PEH Wertpapier AG die jederzeitige
Verfligbarkeit ausreichender finanzieller Mittel sicher.

Zum 31. Dezember 2013 liegt die Eigenkapitalquote bei 49,2% (Vorjahr: 49,3 %].

(8) Gezeichnetes Kapital

€
Stand 01.01.2013 1.813.800,00
Stand 31.12.2013 1.813.800,00

) o , Stick
Anzahl der im Umlauf befindlichen Aktien
Stand 01.01.2013 1.775.083
Stand 31.12.2013 1.775.083
(9) Kapitalriicklage
T€

Stand 01.01.2013 9.243
Zugang 0
Stand 31.12.2013 9.243

Als Kapitalriicklage wird bei der PEH Wertpapier AG ein Betrag in Hohe von T€ 3.426 ausgewiesen, der
bei der Ausgabe von Anteilen Uber den rechnerischen Wert hinaus erzielt wurde.

Durch der Erwerb der PEH Wertpapier AG, Osterreich mittels Ausgabe von eigenen Aktien hat sich ein
Zugang von T€ 5.290 als Differenz zwischen dem Bérsenkurs der Aktien im Zeitpunkt der Ubertragung
auf die Aktionare und dem Buchwert der Aktien ergeben, der die Kapitalriicklage erhoht hat.

Dariber hinaus wird unter der Kapitalriicklage der Wert der ausgegebenen Aktienoptionen ausgewie-
sen. Aktienoptionen wurden im Geschaftsjahr 2013 nicht ausgelibt. Der Wert der Optionen wird Uber
die Laufzeit der Sperrfrist im Personalaufwand und in der Kapitalriicklage erfasst.
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(10) Gewinnriicklagen
T€
Gesetzliche Riicklage
Stand 01.01.2013 139
Stand 31.12.2013 139

Nach § 150 (2) AktG hat eine Aktiengesellschaft eine gesetzliche Ricklage zu bilden. In diese ist der

zwanzigste Teil des um einen Verlustvortrag aus dem Vorjahr geminderten Jahresiiberschusses

einzustellen, bis die Riicklage und die Kapitalriicklage den zehnten oder den in der Satzung bestimm-

ten hoheren Teil des Grundkapitals erreichen. Die Satzung der PEH Wertpapier AG sieht keine vom

Gesetz abweichende Regelung vor.

Gesetzliche Andere Ge- Neubewer- Gesamt
Ricklage winnriicklagen |tungsricklage
fir Pensions-
verpflichtungen

T€ T€ T€ T€E
Stand zum 01.01.2012
(wie berichtet) 139 5.819 0 5.958
Anpassung wg. Anderung
der Bilanzierungsmethode 0 116 - 116 0
Stand zum 01.01.2012
(angepasst) 139 5.935 - 116 5.958
Gewinnausschiittung 0 - 89 0 -89
Jahresfehlbetrag 2012 -1.120 0 -1.120
Anpassung wg. Anderung
der Bilanzierungsmethode 0 76 - 76 0
Stand zum 01.01.2013
(angepasst) 139 4.802 - 192 4.749
Jahresuberschuss 2013 851 0 851
+/- Veranderung 0 22 -22 -22
Stand zum 31.12.2013
(angepasst) 139 5.675 -214 5.600

Die Neubewertungsriicklage fiir Pensionsverpflichtungen beinhaltet die aufgrund der Anderung des

IAS 19 kiinftig erfolgsneutral zu erfassenden versicherungsmathematischen Gewinne und Verluste

aus den Pensionsverpflichtungen der Gesellschaft.

Durch die verpflichtende retrospektive Anwendung der geanderten Vorschriften sind auch die Vorjahre

anzupassen. Dies hat Umgliederungen von der Gewinnriicklage in die Neubewertungsriicklage zur

Folge.
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(11) Available for sale Riicklage

T€
Stand 01.01.2013 - 222
Veranderung 298
Stand 31.12.2013 76
Die Veranderung der Available for sale Riicklage ist bedingt durch die Marktbewertung der zur
VerauBerung zur Verfligung stehenden Wertpapiere.
(12) Wahrungsumrechnungsriicklage

T€
Stand 01.01.2013 = 59
Stand 31.12.2013 -59

(13) Eigene Aktien
Vom Posten Eigenkapital wurden die Aktien, die sich im Besitz der Gesellschaft befinden, abgezogen.

Die Entwicklung der eigenen Aktien stellt sich wie folgt dar:

. . Stlick
Verdnderung der eigenen Aktien

Stand 01.01.2013

38.717

Stand 31.12.2013 38.717

Die Anschaffungskosten der eigenen Aktien belaufen sich auf TE 449. Die eigenen Aktien betragen
2,13% vom Grundkapital. Der Marktwert der eigenen Aktien betragt zum 31. Dezember 2013

€ 689.162,60 (V].: € 619.433,28). Die eigenen Aktien werden fiir die Ausgabe von Aktienoptionen an
Mitarbeiter gehalten. Zum 31.12.2013 stehen 1.745 (Vj.: 5.456) an Mitarbeiter gewahrte Optionen aus.

Die Rahmendaten fir die ausstehenden Aktienoptionen sind wie folgt:

Datum der | Kurs der Basis- | Aus- Ge- Sperr- Ef— Wert der Ende der
Ausgabe PEH-Aktie |preis |Ubungs-|wahrte | frist zeit | Optionen Sperrfrist
zum Datum kurs Optionen bei Vertrags-
der Ausgabe beginn
€ € € Stick Jahre |Jahre | €
06.04.2009 18,90 | 18,90 22,68 1.745 3 5 13.332,20 | 05.04.2012
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Zum 31.12.2013 ist die Sperrfrist fir 1.745 Stiick der gewahrten Aktienoptionen abgelaufen. Da der
Basispreis nach Ablauf der Sperrfrist zu keiner Zeit an drei zusammenhangenden Monaten um mehr

als 20% Uberschritten wurde, konnen diese noch nicht ausgelibt werden.

Im Geschaftsjahr 2013 wurden keine Optionen ausgelbt. Im laufenden Geschaftsjahr sind 3.711

Optionen verfallen.
Im Geschaftsjahr 2013 wurden keine weiteren Optionen gewahrt.

Die Bilanzierung und Bewertung der Aktienoptionen erfolgt nach IFRS 2. Fiir die Ermittlung des Fair
Value der Optionen wurde das Black-Scholes-Modell verwendet.

Fir die erwartete Volatilitat wurde auf die auf Vergangenheitswerten basierende Volatilitat der PEH-
Aktie zuriickgegriffen. Diese Marktvolatilitat wurde fir die Berechnung verdoppelt, wie dies bei OTC-
Optionen immer erfolgt, da die Risiken der Kontrahenten wegen der Nicht-Handelbarkeit deutlich
hoher sind als im .normalen” Optionsmarkt. Fir die Bestimmung des erwarteten Ausiibungszeit-
punkts wurde angenommen, dass die Mitarbeiter die Optionen bis zum Ende der Laufzeit halten
werden. Die bis zum Ausiibungszeitpunkt entgangenen Dividenden werden abdiskontiert und vom
Wert der Optionen zum Ausgabezeitpunkt abgezogen. Es wurde mit einer durchschnittlich zu erwar-
tenden Dividende von € 1,00 pro Jahr ab dem Jahr 2009 gerechnet.

Aufgrund der Bilanzierung nach IFRS 2 wurden in 2013 T€ 0 (Vj.: TE 1) als Personalaufwand und als

Kapitalriicklage erfasst.

Genehmigtes Kapital ist nicht zu verzeichnen, Ermachtigungen zum Erwerb eigener Anteile liegen

nicht vor.

(14) Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
Bei den Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten handelt es sich mit T€ 1 um taglich fallige

Sichteinlagen.

(15) Verbindlichkeiten gegentiber Kunden
Die Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden betragen T€ 9.402 (Vj. T€ 7.358). Die Restlaufzeit betrégt

weniger als 12 Monate.

(16) Riickstellungen fir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen
Unter dem Posten Riickstellung fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen ist eine Pensionsriick-
stellung sowie eine Riickstellung fiir Abfindungen fiir Arbeitnehmer der PEH Wertpapier AG, Osterreich,

Wien, ausgewiesen.

Die Pensionsriickstellung wurde fiir den ehemaligen Geschaftsfiihrer der PH Capital Management
GmbH, Peter E. Huber gebildet.

Herrn Huber wurde am 06.11.1989 eine einzelvertragliche Pensionszusage erteilt. Herr Huber war seit
seinem Eintritt in die Firma beherrschender Gesellschafter-Geschaftsfiihrer; er ist am 05.02.1998 als
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Gesellschafter und am 19.06.2000 als Geschaftsfiihrer aus der Firma ausgeschieden. Fir Herrn Huber
sind Versorgungsanwartschaften aufgrund vertraglicher Regelungen aufrecht zu erhalten.

Die Pensionszusage sieht lebenslang zahlbare, in monatlichen Raten zu erbringende Renten fir den
Fall des Ausscheidens aus der Firma
- ab Vollendung des 65. Lebensjahres (Altersrente)
- infolge Versetzung in den vorzeitigen Ruhestand ab Vollendung des 60. Lebensjahres
(vorgezogene Altersrente)
- infolge Berufsunfahigkeit i. S. der gesetzlichen Rentenversicherung (Invalidenrente)
- infolge Ablebens oder bei Ableben im Rentenstand (Witwenrente)

Vor.

Die Alters- und Invalidenrente betragt monatlich T€ 2, bei Versetzung in den vorzeitigen Ruhestand
wird die Rente pro Monat des Rentenbeginns vor Vollendung des 65. Lebensjahres um 0,6 % ihres
Wertes fur die Dauer der gesamten Rentenzahlungen gekiirzt. Die Witwenrente betragt monatlich
60% der Rente, auf die Herr Huber bei Ableben Anspruch hat. Es handelt sich somit um einen Fest-
gehaltsplan.

Die Nettorickstellung ergibt sich wie folgt:

2013 2012

T€ T€
Barwert der leistungsorientierten Verpflichtung zum Bilanz-
stichtag (DBO) per 01.01.2013 219 171
Zuflihrungsbetrag (+) /Auflosungsbetrag (-) per Bilanzstichtag 14 48
Planvermagen (Aktivwert der Riickdeckungsversicherung) 0 0
Riickstellungsbetrag per 31.12.2013 233 219

Der Zufiihrungsbetrag zur Pensionszusage wurde in Hohe von T€ 8 (Vj.: TE€ 39) im Zinsaufwand und in
Hohe der versicherungsmathematischen Gewinne von T€ 6 - erstmals aufgrund geanderter Rech-
nungslegungsstandards - erfolgsneutral in der Neubewertungsriicklage fir Pensionsriickstellungen
erfasst. Durch die retrospektive Anwendung des |AS 19 wurden auch im Vorjahr die versicherungsma-
thematischen Verluste in Hohe von T€ 42 im sonstigen Einkommen ausgewiesen. Der Personalauf-
wand wurde entsprechend entlastet.

Die Berechnungen wurden gemaf den Regelungen von IAS 19 unter Ansatz folgender Pramissen

durchgefihrt:

31.12.2013 31.12.2012
Anwartschaftssteigerung (feste Betrége): 0,00% p.a. 0,00% p.a.
Rentensteigerung (Beamtenanpassung]: 2,00% p.a. 2,00% p.a.
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Als Rechnungsgrundlagen wurden die Richttafeln 2005G (Vj.: Richttafeln 1998) von Dr. Klaus Heubeck
unter Ansatz einer monatlich vorschiissigen Zahlungsweise, mit einem Zinsfuf3 in Héhe von 3,50 %
(Vj.: 3,70 %) verwendet.

Fluktuationswahrscheinlichkeiten wurden nicht beriicksichtigt. Die Bewertung der Anwartschaften
auf Ehegattenrente erfolgte mittels Kollektivmethode. Die Berechnungen wurden auf der Basis eines
rechnerischen Endalters von 65 Jahren durchgefiihrt.

Die PEH Wertpapier AG, Osterreich ist gegeniiber einigen Mitarbeitern gesetzlich verpflichtet, bei
Kindigung des Dienstverhaltnisses durch den Arbeitgeber eine Abfindung zu zahlen. Die Verpflichtung
gilt nur gegeniiber den Mitarbeitern, deren Dienstverhaltnis vor dem 01. Januar 2003 begonnen hat.
Die Verpflichtung besteht daher gegeniiber 3 Mitarbeitern. Der Mitarbeiter der PEH Wertpapier AG,
welcher gleichgelagerte Anspriiche hatte, ist in 2013 ausgeschieden. Die Verpflichtung wurde abge-
golten und besteht damit nicht mehr.

Die Verpflichtung steht in Abhangigkeit von der bisher geleisteten Dienstzeit und dem letzten Monats-
gehalt. Die betragt bei einer ununterbrochenen Dauer des Dienstverhaltnisses von

Jahren 3 5 10 15 20 25
Monatsentgelte 2 3 4 b 9 12

Die Nettoriickstellung ergibt sich wie folgt:

2013
T€

2012
T€

Barwert der leistungsorientierten Verpflichtung zum Bilanzstichtag

(DBO) per 01.01.2013 197 197
Auflosung wg. Ausscheiden von Mitarbeitern - 30
Zufiihrungsbetrag (+) /Auflésungsbetrag (-) per Bilanzstichtag 23
Planvermogen (Aktivwert der Rickdeckungsversicherung) 0
Umgliederung in Verbindlichkeiten -28
Riickstellungsbetrag 162 197

Der Zufiihrungsbetrag zur Abfindungsriickstellung in Hohe von T€ 23 bei der PEH Wertpapier AG
wurde mit TE€ 7 im Zinsaufwand und mit T€ 16 erfolgsneutral Giber die Neubewertungsriicklage fir

Pensionsrickstellungen erfasst. Durch die retrospektive Anwendung des IAS 19 wurden die versiche-

rungsmathematischen Verluste des Vorjahres wurden mit T€ 34 im sonstigen Einkommen erfasst. Der

Personalaufwand wurde entsprechend entlastet. Die Abfindungsriickstellung in Héhe von T€ 30 bei

der PEH Wertpapier AG wurde in 2013 vollstdandig verbraucht.

PEH Wertpapier AG
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Die Berechnungen wurden gemaf den Regelungen von IAS 19 unter Ansatz folgender Pramissen

durchgefihrt:

31.12.2013

Gehaltstrend:

2,00% p.a.

Die Ermittlung der Abfindungsriickstellung erfolgt auf Grundlage einer monatlich vorschiissigen

Zahlungsweise, mit einem Zinsfuf3 in Héhe von 3,50 %.

Fluktuationswahrscheinlichkeiten wurden nicht bertiicksichtigt.

(17) Sonstige Riickstellungen

Die Sonstigen Rickstellungen setzen sich wie folgt zusammen:

2013 2012
TE T€
Schadenersatzanspriiche von Kunden 250 250
Restrukturierungsaufwendungen 56 550
Mitarbeiterboni 0 40
306 840

Summe

Die Schadenersatzanspriiche von Kunden betreffen geltend gemachte Anspriiche von Kunden wegen

der Finanzmarktkrise.

Insgesamt haben sich die Rickstellungen wie folgt entwickelt:

01.01.13 Zufihrung | Verbrauch |Auflésung |31.12.2013

T€ T€ TE T€ T€
Pensionen 419 14 383! 5 395
Sonstige Rickstellungen 840 0 347 187 306
Gesamt 1.259 14 380 192 701
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(18) Sonstige Verbindlichkeiten
Die Sonstigen Verbindlichkeiten beinhalten folgende Verpflichtungen:
2013 2012
T€ T€

Verbindlichkeiten gegentiber Minderheitsgesellschaftern 614 0
Vermittlungsprovisionen sowie Verbindlichkeiten aus

bezogenen Leistungen 538 47
Umsatzsteuerverbindlichkeiten 331 275
Erhaltene Anzahlungen 262
Variabler Kaufpreisanteil W&P Financial Services GmbH 263 480
Verbindlichkeiten aus Lohnen und Gehaltern, Lohn- und

Kirchensteuer sowie Sozialversicherung 168 159
Abgegrenzte Verbindlichkeiten fur:

Tantiemen 699 863

Jahresabschluss- und Priifungskosten 300 304

Ausstehende Rechnungen 199 143

Ausstehenden Urlaub und sonstige Personalkosten 171 223
Ubrige 599 726
Gesamt 3.882 3.482

Von den Sonstigen Verbindlichkeiten sind T€ 3.619 innerhalb eines Jahres riickzahlbar. Es wurden

keine Sicherheiten gewahrt.

(19) Zusétzliche Angaben zu den Finanzinstrumenten

Die im Konzernabschluss der PEH Wertpapier AG enthaltenen Finanzinstrumente lassen sich wie folgt

klassifizieren:

Buchwert Wertansatz | Buchwert
31.12.13 nach IFRS  [31.12.12
AKTIVA € € €
Bilanzposition Kategorie
Barreserve Loans and Receivables 561 561 1.038
Forderungen an Kreditinstitute | Loans and Receivables 4.685.619 4.685.619 3.831.571
Forderungen an Kunden Loans and Receivables 13.165.287 | 13.165.287| 10.806.553
Aktien und andere nicht fest-
verzinsliche Wertpapiere Available for sale 1.355.722 1.355.722 2.493.640
Nicht nach der Equity-Methode
bilanzierte Beteiligungen Available for sale 2 2 1
Sonstige Forderungen und
Vermdgenswerte Loans and Receivables 2.267.378 2.267.378 2.269.086
21.474.569 | 21.474.569 | 19.401.888
PEH Wertpapier AG Seite 83



Seite 84

Buchwert Wertansatz | Buchwert

31.12.13 nach IFRS [31.12.12
PASSIVA € € €

Bilanzposition Kategorie

Measured at amortized

Verbindlichkeiten ggi. Kunden | costs 9.401.543 9.401.543 7.358.454
Measured at amortized
Sonstige Verbindlichkeiten costs 3.881.769 3.881.769 3.481.695

13.283.312 | 13.283.312| 10.840.149

Die Barreserve, die Forderungen an Kreditinstitute und an Kunden haben Laufzeiten von weniger als
3 Monaten. Von den Sonstigen Forderungen haben T€ 51 eine Laufzeit von mehr als einem Jahr.
Die den einzelnen Finanzinstrumenten am Abschlussstichtag beizulegenden Werte entsprechen den

Buchwerten der einzelnen Positionen.

Bei den Aktien und anderen nicht festverzinslichen Wertpapieren handelt es sich mit T€ 663 um
verschiedene, borsengangige Wertpapiere in Form von Investmentfonds mit niedriger Risikoeinstu-
fung. Die Bewertung am Abschlussstichtag erfolgte mit dem Kurswert. Diese haben als Sonderver-

mdgen kein Emittentenrisiko.

Bei Wertpapieren von T€ 693 handelt es sich um Wertpapiere (Genussschein), die nicht an einer Borse
gehandelt werden. Auch hier entspricht der Buchwert dem beizulegenden Wert. Eine VeraufBerung ist

derzeit nicht beabsichtigt.
Die Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten, gegenliber Kunden sowie die sonstigen Verbindlich-
keiten haben, mit Ausnahme von T€ 263 (Laufzeit 1-5 Jahre), eine Laufzeiten von unter 3 Monaten. Die

Buchwerte stellen die beizulegenden Werte dar.

Aus den einzelnen Kategorien der Finanzinstrumente hat die PEH Wertpapier AG folgende Netto-

ergebnisse erwirtschaftet:

Gewinn (+)
Verlust (-] aus
Verkauf sowie
Zinsertrag (+) / Auf- und
Zinsaufwand (-] | Abwertungen Nettoergebnis
€ € €
Loans and Receivables 10.643 0 10.643
Available for sale 0 - 263.680 - 263.680
Financial Liabilities measured
at amortized costs -53.100 0 -53.100
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Die Zinsertrage werden unter Zinsertrage aus Kredit- und Geldmarktgeschaften ausgewiesen. Die
Zinsaufwendungen werden als solche separat in der Gewinn- und Verlustrechnung ausgewiesen. Die
Gewinne aus dem Verkauf der Wertpapiere sowie Auf- und Abwertungen werden unter Zuschrei-

bungen und Wertberichtigungen zu Forderungen und anderen Wertpapieren ausgewiesen.

Die folgende Tabelle zeigt Finanzinstrumente, die zu beizulegendem Zeitwert bewertet werden,
analysiert nach der Bewertungsmethode. Die verschiedenen Ebenen stellen sich wie folgt dar:
- Ebene 1: die auf einem aktiven Markt verwendeten Marktpreise (unangepasst) identischer

Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten
- Ebene 2: einschliefende Daten, aufler der in Ebene 1 aufgefihrten Markpreise, die fiir die Ver-
mogenswerte und Verbindlichkeiten entweder direkt (d.h. als Preis) oder indirekt (d.h. vom Preis

abzuleiten) beobachtbar sind
- Ebene 3: nicht auf Marktdaten basierende einschlielende Daten der Vermdgenswerte und

Verbindlichkeiten.

Die folgende Tabelle zeigt Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten, die zu den am 31. Dezember 2013

beizulegenden Zeitwerten bemessen werden.

Ebene 1 Ebene 2 Ebene 3 Gesamt
€ € € €
Vermdgenswerte
Zur Verauferung verflighare
finanzielle Vermdgenswerte
- Aktien und Wertpapiere 662.488,14 693.234,14 0,00| 1.355.722,28
Schulden 0,00 0,00 0,00 0,00

Die folgende Tabelle zeigt Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten, die zu den am 31. Dezember 2012

beizulegenden Zeitwerten bemessen werden.

Ebene 1 Ebene 2 Ebene 3 Gesamt
€ € € €
Vermdgenswerte
Zur Verauflerung verflighare
finanzielle Vermdgenswerte
- Aktien und Wertpapiere 1.867.741,17 625.899,65 0,00| 2.493.640,82
Schulden 0,00 0,00 0,00 0,00

Der beizulegende Zeitwert der Finanzinstrumente der Ebene 1 basiert auf den auf einem aktiven Markt

am Bilanzstichtag notierten Marktpreisen.
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Der beizulegende Zeitwert der Finanzinstrumente der Ebene 2 basiert nicht auf einem aktiven Markt
sondern auf einem Bewertungsverfahren, das sich in grétmoglichem Umfang auf Marktdaten und so
wenig wie méglich auf unternehmensspezifische Daten stiitzt. Die Bewertung des Finanzinstruments
erfolgt auf Basis der dahinter stehenden Wertpapiere, fir die Markwerte verfligbar sind.

Es erfolgten im Berichtsjahr und im Vorjahr keine Umgruppierungen innerhalb der Ebenen.

Nach IFRS 7 sind Angaben zu den Risiken, die sich aus den Finanzinstrumenten ergeben, zu machen.
Diese Risiken beinhalten Marktrisiken, Liquiditatsrisiken, Adressausfallrisiken und sonstige Risiken.
Zur friihzeitigen Erkennung und zur Steuerung der Risiken wendet die PEH Wertpapier AG geeignete
Management- und Kontrollsysteme an, mit denen die Risiken gemessen und iberwacht werden. Die
Messung, Steuerung und Uberwachung der Risiken erfolgt durch den Vorstand der Gesellschaft.

Adressausfallrisiko

Das Adressausfallrisiko der PEH Wertpapier AG besteht darin, dass ihr ein finanzieller Schaden zuge-
figt werden konnte, wenn ein Schuldner seine Zahlungsverpflichtungen gegeniber der PEH Wertpa-
pier AG nicht oder nicht in vollem Umfang erfiillt. Diese Finanzinstrumente, bei denen der Schuldner
grundsatzlich ausfallen konnte, sind bilanziell in den Forderungen gegeniiber Kreditinstituten, den
Forderungen an Kunden, den Aktien und anderen nicht festverzinslichen Wertpapieren sowie in den
sonstigen Forderungen enthalten.

Das maximale Kreditrisiko der Gesellschaft besteht in dem Verlust aller in den oben genannten Bilanz-
positionen enthaltenen Vermdgenswerte. Es bestehen keine Besicherungen.

Notleidende und in Verzug geratene Forderungen bestehen keine. Wertberichtigungen auf Forde-
rungen wurden in Héhe von T€ 65 vorgenommen. Die Wertpapiere der Liquiditatsreserve (Emittenten-
risiko) wurden im Geschaftsjahr 2013 um T€ 121 abgewertet (Vorjahr: Aufwertung von T€ 30).

Die nicht wertgeminderten Finanzinstrumente sind voll werthaltig.

Konzentrationen von Risiken werden vermieden, indem die Gesellschaft Risikoeinstufungen fiir ihre
Geschaftspartner vornimmt und Adresslimits fiir Produkte, Konditionen des Engagements und andere
Faktoren vorgibt, die nicht Uberschritten werden diirfen.

Die Verteilung der Adressausfallrisiken stellt sich wie folgt dar:

Kunden 13,2 Mio. EUR
Liquiditatskonten 4,7 Mio. EUR

Wesentliche Landerrisiken bestehen nicht, da sich die Forderungen hauptsachlich auf in der Bundes-
republik Deutschland und im Gro3herzogtum Luxemburg ansadssige Adressen beschranken.
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Liquiditatsrisiko

Da die finanziellen Verpflichtungen der PEH Wertpapier AG aus dem laufenden Geschaft kurzfristig
zu begleichen sind, ist es flir die PEH Wertpapier AG von zentraler Bedeutung, jederzeit tiber eine
ausreichende Liquiditat zu verfligen, um den finanziellen Verpflichtungen jederzeit nachzukommen.
Die PEH Wertpapier AG begegnet dem Liquiditatsrisiko durch zeitnahe Fakturierung, regelmaBige
Uberwachung und Bewertung der offenen Forderungen incl. Durchfiihrung des Mahnwesens. Die
Geschaftsleitung ermittelt durch eine Liquiditatsplanung den voraussichtlichen lang-, mittel- und

kurzfristigen Liquiditatsbedarf.

Marktrisiken

Als Marktrisiko bezeichnet man das Risiko, dass finanzielle Vermogenswerte durch geanderte Markt-
preise nicht in der erwarteten Hohe zu Zahlungsmittelzufliissen fiihren. Marktrisiken kénnen dabei
grundsatzlich aus Wahrungskursrisiken, Zinsrisiken oder anderen Preisrisiken bestehen.

Fir die PEH Wertpapier AG ist nur das Wahrungskursrisiko von Bedeutung. Zinsrisiken und andere

Preisrisiken sind von untergeordneter Bedeutung.

Das Wahrungskursrisiko besteht darin, dass spatere Zahlungsmittelzufliisse aus am Bilanzstichtag
zum Fair-Value-Wert bewerteten finanziellen Vermégenswerten durch eine Abwertung von Fremd-
wahrungen relativzum € geringer ausfallen als erwartet.

Da die Gesellschaft finanzielle Vermdgenswerte und -schulden in US-$, CAD-$ und CHF halt, ist die
Gesellschaft Risiken aus der Abwertung der Wahrungen gegentiiber dem € ausgesetzt.

Die Hohe der in den Vermdgenswerten und Schulden der Gesellschaft enthaltenen Fremdwahrungs-

forderungen und -schulden ist oben dargestellt.

IFRS 7 verlangt die Durchfiihrung von Sensitivitatsanalysen fiir alle Arten wesentlicher Risiken, denen
die Gesellschaft am Bilanzstichtag ausgesetzt ist. Dabei sollen Auswirkungen auf den Gewinn und
Verlust sowie das Eigenkapital der Gesellschaft bei einer mdglich erscheinenden Anderung der varia-

blen GroBen am Bilanzstichtag angegeben werden.

Die folgende Tabelle zeigt die Sensitivitat bei einer Erhohung bzw. Minderung des Wechselkurses des
€ gegeniiber dem US-$, CAD-$ und dem CHF von 10 %. Die Sensitivitatsanalyse beriicksichtigt die am
Bilanzstichtag offenen, in US-$,CAD-$ und den CHF notierten finanziellen Vermdgenswerte und
Schulden.

2013 2012
TE T€
Erhchung / Verminderung der Vermogenswerte 12
Erhéhung / Verminderung der Schulden
Gesamt 7 7
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Die Gesellschaft unterliegt auch dem Risiko von schwankenden Borsenkursen. Sinkende Borsenkurse
haben tendenziell sinkende Kundenforderungen zur Folge, da die von der Gesellschaft erzielten
Provisionsertrage meist vom verwalteten Volumen abhangig sind. Dies wiederum wird durch sinkende
Borsenkurse beeinflusst.

Daneben werden bei sinkenden Bérsenkursen auch die beizulegenden Werte der von der Gesellschaft
gehaltenen Wertpapiere sinken.

Als gegenlaufigen Effekt zu den sinkenden Provisionseinnahmen sinken die von der Gesellschaft zu

zahlenden Provisionsaufwendungen, da auch diese von Borsenkursen abhangig sind.

Die folgende Tabelle zeigt die Sensitivitat bei einer Erhohung bzw. Minderung der Bérsenkurse von
10%. Die Sensitivitatsanalyse berlicksichtigt die am Bilanzstichtag bestehenden Forderungen an
Kunden, Wertpapierinvestments sowie die am Bilanzstichtag bestehenden Verbindlichkeiten gegen-
Uber Vermittlern.

2013 2012

TE T€
Erhéhung / Verminderung der Forderungen ggii. Kunden +1.317 +1.081
Erhéhung / Verminderung des Bestandes an Wertpapieren + 136 + 249
Erhéhung / Verminderung der Verbindlichkeiten ggi. Vermittlern =4 =
Gesamt 1.449 1.326

Sonstige Risiken

Fir die PEH Gruppe ergeben sich Risiken fiir potentielle Haftungsanspriiche gegeniiber Kunden

wegen der Finanzmarktkrise. Die Riickstellungen betragen zum Geschaftsjahresende T€ 250 (Vorjahr

T€ 250). Die Gesellschaft erwartet fir das kommende Geschaftsjahr keine negative Entwicklung.

Die Finanzbehorde priift derzeit die umsatzsteuerliche Beurteilung der Leistungen der PEH Wertpa-
pier AG. Fir die Jahre 2009 - 2013 sind deshalb Umsatzsteuerforderungen in Hohe von T€ 1.270 noch
nicht erstattet worden (siehe Sonstige Forderungen unter Nr. 3). Dazu befindet sich die PEH Wert-

papier AG mit der Finanzverwaltung im laufenden Dialog. Im ungtinstigsten Fall waren die T€ 1.270

ergebnismindernd auszubuchen, dies halten wir fir unwahrscheinlich. Wir gehen von der Werthaltig-

keit dieser Forderungen aus.
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Angaben zur Gewinn- und Verlustrechnung

Grundsatzliches

Fir das Geschaftsjahr 2013 wird vorgeschlagen, eine Dividende je Aktie in Hohe von € 0,30 auszu-

zahlen. Dies entspricht einer gesamten Dividende von T€ 544.

(20) Provisionserldse / Ertrage / Provisionsaufwendungen

Die Provisionserlése betragen T€ 58.695 (V). TE€ 47.090).

Die Provisionsaufwendungen betragen T€ 38.180 (V. T€ 29.521).

Eine Aufgliederung der Zinsertrage, der Ertrage aus Anteilen an assoziierten Unternehmen, der
Provisionsertrage und der Sonstigen betrieblichen Ertrage nach Kundengruppen ist unter Nr. 26

dargestellt.

(21) Sonstige betriebliche Ertrage
Die Sonstigen betrieblichen Ertrage setzen sich wie folgt zusammen:

2013 2012

TE TE
Ertrage aus der Auflosung von Rickstellungen 310 60
Ertrage aus Options- und Future-Geschaften 85 0
Geldwerte Vorteile aus der privaten Kfz-Nutzung 79 240
Ertrage aus Verkauf Anlagevermdgen 28 3
Ertrage aus weiterbelasteten Kosten 3 187
Versicherungsentschadigungen 1 12
Sonstige 343 172
Gesamt 849 674
(22) Allgemeine Verwaltungsaufwendungen
Der Personalaufwand betragt T€ 9.341 (Vj. angepasst: T€ 9.680).
Die anderen Verwaltungsaufwendungen enthalten:

2013 2012

TE T€
Kommunikation, Birobedarf 1.790 1.625
Raumkosten 1.369 1.181
Rechts-, Beratungs-, Abschluss- und Prifungskosten 1.361 1.502
Reisekosten, Kfz Kosten 591 610
Werbekosten, Public Relations, Kosten der Hauptversammlung 487 590
Versicherungen, Beitrage 293 273
Aufwand aus Options- und Future-Geschaften 56 13
Kosten fir die SchlieBung der Niederlassung Salzburg 0 550
Sonstige 1.093 1.116
Gesamt 7.040 7.460
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In Ausnahmefallen sichert die PEH Wertpapier AG das Risiko sinkender performanceabhangiger
Gebihrenanspriiche durch Mikro-Hedge-Positionen (Optionen, Futures) ab. Im aktuellen Berichtsjahr
ergab sich Aufwand von T€ 56 (Vj.: T€ 13) und ein Ertrag von T€ 85 (Vj.: T€ 0).

Die als Aufwand erfassten Honorare des Abschlussprifers fiir Abschlussprifungsleistungen belaufen
sich im laufenden Jahr auf T€ 54 und fiir andere Best&tigungsleistungen (§ 36 WpHG, § 16 MaBV) auf
T€ 22. Steuerberatungsleistungen und sonstige Leistungen wurden vom Abschlusspriifer nicht er-
bracht.

(23] Steuern vom Einkommen und vom Ertrag
Der Posten Steuern vom Einkommen und vom Ertrag in Hohe von T€ 1.270 (VJ.: T€ 60) enthalt mit
TE€ 1.132 (Vj.: TE 862) die Steuern fir das laufende Jahr und mit T€ -3 (VJ.: TE 1) Zahlungen fiir Steuern

der Vorjahre.

2013 2012

T€ T€
Tatsachliche Steuern 1.129 863
Latente Steuern 141 - 803
Gesamt 1.270 60

Die tatsachlichen Steuern errechnen sich auf Grundlage der steuerlichen Ergebnisse des Geschafts-
jahres. Unter Berlicksichtigung von Korperschaftsteuer, Solidaritatszuschlag und Gewerbeertrags-
steuer betragt die Gesamtsteuerbelastung fiir das Geschaftsjahr 2013 in Deutschland 30,0 %

(Vj. 30,0%). Die Steuerbelastung ergibt aus der Kérperschaftsteuerbelastung sowie der Gewerbe-

steuerbelastung am Stammbhaus der Gesellschaft.

Die nachfolgende Tabelle stellt die Beziehung zwischen den aus dem Ergebnis vor Steuern abgelei-
teten Ertragsteuern und den in der Ergebnisrechnung ausgewiesenen Ertragsteuern dar (Uberlei-

tungsrechnung).
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2013 2012
T€ T€

Ergebnis vor Ertragssteuern 3.661 69
Nicht steuerrelevante Buchungen im Konzern (Ergebnis
aus assoziierten Unternehmen, Gewinnausschittungen
innerhalb des Konzerns, Abschreibung auf Geschafts-
und Firmenwerte) 1.171 1.185
Basis fuir Berechnung des zu erwartenden Steueraufwands 4.832 1.254
Zu erwartender Steueraufwand - 1.449 - 376
Anpassung aufgrund steuerfreier Ertrage 368 354
Steuereffekt aus nichtabzugsfahigen Aufwendungen - 49 =23
Steuereffekt aus Bewertungsunterschieden zur Steuerbilanz =121 = (Ll
Besteuerungsunterschiede bei auslandischen Tochterunter-
nehmen - 45 87
Besteuerungsunterschiede bei inlandischen Tochterunter-
nehmen =7 -6
Verlustvortrag auf Folgejahre - 143 - 782
Nutzung der Verlustvortrage 303 0
Steuern vom Einkommen und Ertrag laufendes Jahr =11132 - 862
Steueraufwand Vorjahre 3 = 4
Steuern vom Einkommen und Ertrag -1.129 - 864

Zusammensetzung der latenten Steueranspriiche in der Bilanz fiir jede Art von temporéaren

Unterschieden:

2013
T€

2012
T€

Latenter Steueranspruch auf bestehende Verlustvortrage
Latenter Steueranspruch aufgrund der Pensionsriickstellung
Latente Steueranspruch aus dem Ansatz von Wertpapieren
zum beizulegenden Teilwert

Latenter Steueranspruch aus Bewertungsunterschieden aus
der abweichenden steuerlichen Bewertung von Sachanlagen
und immateriellen Vermogenswerten

Latenter Steueranspruch aus dem Unterschiedsbetrag
zwischen dem im Konzernabschluss angesetzten Netto-
vermdogen der Tochtergesellschaft und dem steuerlichen
Beteiligungsbuchwert (outside differences]

Latenter Steueranspruch insgesamt

1.746
48

18

1.821

1.887
48

1.984

Der latente Steueranspruch auf bestehende Verlustvortrage ist auf Basis der Ergebnis- und

Steuerplanungen werthaltig und wird in den nachsten fiinf Jahren verbraucht. Betroffen sind die
PEH Wertpapier AG, die PEH Vermdgensmanagement GmbH, navAXX S.A. und die Advanced
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Dynamic Asset Management GmbH. Zum Ende des Geschaftsjahres bestehen steuerlich noch nicht

genutzt Verlustvortrage von T€ 5.781.

Zusammensetzung der latenten Steuerschulden in der Bilanz fir jede Art von temporaren Unter-

schieden:

2013
T€

2012
T€

Latente Steuerschuld aus dem Ansatz der Kundenbeziehun-
gen der Svea Kuschel + Kolleginnen Finanzdienstleistungen

fur Frauen GmbH 315 37
Latente Steuerschuld aus dem Unterschiedsbetrag zwischen
dem im Konzernabschluss angesetzten Nettovermdogen der
Tochtergesellschaft und dem steuerlichen Beteiligungsbuch-
wert (outside differences) 40 37
Latente Steuerschuld aus der abweichenden steuerlichen
Bewertung von Immateriellem Anlagevermadgen 0 4
Latente Steuerschuld insgesamt 75 78
Die latenten Steuern sind mit T€ 18 (Vj: TE 15) erfolgsneutral und mit T€ 141 (Vj: TE 814) erfolgs-
wirksam erfasst worden.
Die gewinnwirksam erfassten latenten Steuern in der Gewinn- und Verlustrechnung fir jede Art
von temporaren Unterschieden sind in der folgenden Tabellen dargestellt:
2013 2012
T€ T€
+ Latenter Steueraufwand / - latenter Steuerertrag aufgrund
der Pensionsriickstellung = 20
- Latenter Steueraufwand / + latenter Steuerertrag aus
Bewertungsunterschieden bei Verbindlichkeiten und Riick-
stellungen 0 0
+ Latenter Steueraufwand / - latenter Steuerertrag aus dem
Ansatz von Verlustvortragen - 141 797
+ Latenter Steuerertrag / - latenter Steueraufwand aus
Bewertungsunterscheiden bei Sachanlagen und immateri-
ellen Vermdgenswerten 3 =
+ Latenter Steuerertrag aus der Abschreibung der Kunden-
beziehungen der Svea Kuschel + Kolleginnen Finanzdienst-
leistungen fir Frauen GmbH 2 2
+ Latenter Steuerertrag / - latenter Steueraufwand aus
Bewertungsunterscheiden bei Wertpapieren 0 =7
- Latenter Steueraufwand / - latenter Steuerertrag aus
outside differences bei den Tochtergesellschaften -4 6
= - latenter Steueraufwand / + Latenter Steuerertrag -141 814




ERLAUTERUNGEN (NOTES) ZUM
KONZERNABSCHLUSS

(24) Angaben zur Gesamteinkommensrechnung

Die Gesamteinkommensrechnung erfolgt nach IAS 1. Die Gesamteinkommensrechnung zeigt als
sonstiges Gesamteinkommen die nicht erfolgswirksam erfassten Eigenkapitalveranderungen sowie
deren jeweilige Steuerauswirkungen.

Im Geschaftsjahr 2013 besteht das sonstige Gesamteinkommen aus den erfolgsneutral erfassten
Anpassungen der Wertpapiere an den jeweiligen Stichtagskursen, den Umbewertungen von Verpflich-
tungen aus Leistungen an Arbeitnehmer nach Beendigung des Arbeitsverhaltnisses sowie den daraus
resultierenden Steuerauswirkungen.

Die Zuordnung des Jahresiiberschusses zu den Minderheitsgesellschaftern und den Eigenkapital-

gebern wird ebenfalls dargestellt.

(25) Angaben zur Kapitalflussrechnung

Der Finanzmittelfonds am Ende der Periode setzt sich zusammen aus der Barreserve von T€ 1

(Vj. T€ 1) und den taglich félligen Forderungen an Kreditinstitute von T€ 4.685 (Vj. T€ 3.832) abzliglich
der Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten von TE 1 (Vj. TE 714).

(26) Angaben zur Segmentberichterstattung

Die Segmentberichterstattung im Konzernzwischenabschluss erfolgt nach IFRS 8. Danach soll die
Segmentierung die unternehmensinterne Organisations- und Berichtsstruktur des Konzerns wider-
spiegeln (management approach), da diese Strukturierung die mit den operativen Segmenten ver-
bundenen unterschiedlichen Chancen und Risiken darstellt.

Das interne Berichtswesen umfasst bis 2012 die drei Segmente PEH Private Kunden, PEH Institutio-
nelle Kunden und PEH Beteiligungen. Ab 2013 wurde das interne Berichtswesen gedndert und um-
fasst nun die drei Segmente PEH Asset Management, PEH Vertrieb und PEH Verwaltung/Service.
Diese Aufteilung richtet sich nach den operativen Geschéftsfeldern. Das Segment PEH Verwaltung/
Service umfasst unter anderem die Bereiche Compliance/Geldwasche/Abwicklung, Legal/Revision,
Fondsadministration und Verbriefungen und beinhaltet die Axxion S.A., die Oaklet GmbH und die PEH
Wertpapier AG, Osterreich. Die PEH Wertpapier AG gehort genauso wie die Advanced Dynamic Asset
Management GmbH, die eXergy Financial Advisory GmbH (bis 31.07.2013) und die W&P Financial
Services GmbH zum Segment PEH Asset Management. Die PEH Vermdgensmanagement GmbH und
die Svea Kuschel + Kolleginnen Finanzdienstleistungen fiir Frauen GmbH bilden das Segment PEH
Vertrieb. Der Segmentbericht 2012 wurde entsprechend angepasst, auch unter Beriicksichtigung der
notwendigen Anpassungen aufgrund der erstmaligen Anwendung des geanderten IAS 19 (2011). Die
interne Steuerung erfolgt auf Basis von IFRS-Werten.

Intersegmentar erbrachte Dienstleistungen werden grundsatzlich zu marktiblichen Preisen abge-
rechnet.

Alle drei Segmente erbringen Dienstleistungen der Finanzbranche. Empfanger der Dienstleistungen
sind berwiegend Kunden in der Bundesrepublik Deutschland. Im Jahr 2013 existierten zwei Grof3kun-
den, welche zusammen ein Volumen von mehr als 10% des Gesamtumsatzes ausgemacht haben. Es
handelt sich dabei um Kunden mit einem Betrag von insgesamt T€ 14.491, welche dem Segment
Verwaltung/Service zuzurechnen sind. In 2012 existierte ein Grofkunde, welcher insgesamt mit einem
Betrag von T€ 4.752 dem Segment Verwaltung/Service zuzurechnen war.

Im Segmentbericht werden die segmentinternen Konsolidierungen unmittelbar bei den einzelnen

Segmentertragen / -aufwendungen abgezogen.
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Segmentbericht 2013

PEH Asset PEH Vertrieb | PEH Verwal- | Konsoli- Gesamt
Management tung/Service |dierung/
Sonstiges
T€ T€ T€ T€ T€
Zinsiiberschuss
Zinsertrag 8 60 73 - 130 11
Zinsaufwand - 132 - 34 - 21 130 - 57
Provisionserlose
Mit fremden Dritten 4.721 3.360 50.614 0 58.695
Mit anderen Segmenten 10 1.083 105 -1.198 0
Segmentaufwendungen
Provisionsaufwendungen - 1.752 - 103 - 37.546 1.220 - 38.181
Personalaufwendungen -1.588 - 2.442 - 5.311 0 - 9.341
Andere Verwaltungsaufwendungen - 1.900 - 1.999 - 4.583 1.442 - 7.040
Abschreibungen - 120 - 67 - 508 0 - 695
Drittanteile (vor Steuern) 0 0 0 0 0
Aufwendungen aus Entkonsolidierung 0 0 0 0 0
Andere nicht zahlungswirksame Ertrage 0 0 0 0 0
Sonstige 283 69 1.381 - 1.464 269
Segmentergebnis - 470 -73 4.204 0 3.661
Ertragsteuern - 1.270
Jahresiiberschuss aus Drittanteilen - 1.518
Konzernjahresiiberschuss (nach Drittanteilen) 873
Segmentvermaogen 3.736 3.898 18.131 4.856 30.621
Ertragsteueranspriiche 2.363 2.363
Total Aktiva 32.984
Segmentschulden 3.212 1.920 12.409 - 3.556 13.985
Ertragsteuerschulden 401 401
Total Fremdkapital 14.386




ERLAUTERUNGEN (NOTES) ZUM

KONZERNABSCHLUSS
Segmentbericht 2012 (angepasst)
PEH Asset PEH Vertrieb | PEH Verwal- | Konsoli- Gesamt
Management tung/Service |dierung/
Sonstiges
T€ T€ T€ T€ TE
Zinsiiberschuss
Zinsertrag 2 1 49 =23 29
Zinsaufwand -78 -3 0 23 - 58
Provisionserlose
Mit fremden Dritten 5.169 3.567 38.354 0 47.090
Mit anderen Segmenten - 58 1.174 197 = .33 0
Segmentaufwendungen
Provisionsaufwendungen -2.837 - 80 -27.878 1.275 - 29.520
Personalaufwendungen -1.917 - 3.047 - 4.716 0 - 9.680
Andere Verwaltungsaufwendungen - 2.954 - 2.440 - 4.277 2.210 - 7.461
Abschreibungen - 82 = 75 - 294 0 - 451
Drittanteile (vor Steuern) 0 0 0 0 0
Aufwendungen aus Entkonsolidierung 0 0 0 0 0
Andere nicht zahlungswirksame Ertrage 0 0 0 0 0
Sonstige - 66 744 1.690 -2.172 196
Segmentergebnis -2.862 - 159 3.090 0 145
Ertragsteuern - 60
Jahrestiberschuss aus Drittanteilen -1.129
Konzernjahresiiberschuss (nach Drittanteilen) - 1.044
Segmentvermaogen 4.475 3.654 14.467 5.564 28.160
Ertragsteueranspriiche 2.440 2.440
Total Aktiva 30.600
Segmentschulden 5.158 2.222 9.369 - 3.936 12.813
Ertragsteuerschulden 173 173
Total Fremdkapital 12.986

Die folgenden Werterhohungsertrage 2013 wurden erfolgsneutral erfasst und beinhalten die Anpassungen der bérsennotierten

Wertpapiere auf den Borsenkurs zum Bilanzstichtag. Sie sind in folgenden Segmenten entstanden:

PEH Asset PEH Vertrieb PEH Verwaltung/ Gesamt
Management Service
Werterhohung T€ 79 TE 140 TE -6 TE 213
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Ergebnis je Aktie

Das unverwasserte Ergebnis je Aktie berechnet sich aus dem Konzernjahresiiberschuss in Héhe von
€ 872.480,63 (Vj.: angepasst Konzernjahresfehlbetrag € - 1.044.476,72) dividiert durch die im Jahres-
durchschnitt ausstehende Zahl der Aktien (Gesamt-zahl der Aktien abziiglich der eigenen Aktien;
taggenaue Berechnung] von 1.775.083 (Vj.: 1.775.083) Stiick. Das unverwasserte Ergebnis je Aktie
betragt € 0,49 (Vj: angepasst € - 0,59).

Das verwasserte Ergebnis berechnet sich aus dem Konzernjahresiiberschuss dividiert durch die
durchschnittlich im Umlauf befindliche Zahl der Aktien erhéht um potentiell ausiibbare Aktien-
optionen. Das verwasserte Ergebnis je Aktie betragt € 0,49 (Vj: angepasst € - 0,59).

Gesamtbeziige der Vorstandsmitglieder

Im Geschéftsjahr wurden an Herrn Martin Stiirner erfolgsunabhéngige Beziige von T€ 221 (V. T€ 221)
und an Herrn Sven Ulbrich erfolgsunabh&ngige Beziige von T€ 160 (Vj. TE 160) gezahlt. Ein Anspruch
auf ergebnisabhangige Tantiemen durch die PEH Wertpapier AG fir das Jahr 2013 besteht fiir den
Vorstand nicht. Weitere Anspriiche durch die PEH Wertpapier AG fiir 2013 bestehen nicht. An Herrn
Stadler wurden keine Bezlige durch die PEH Wertpapier AG gezahlt. Die Vergiitung von Herrn Stadler
erfolgt durch die PEH Wertpapier AG, Osterreich (erfolgsunabhangige Beziige von T€ 170, Vj. T€ 170,
Komponenten mit langfristiger Anreizwirkung in Hohe von T€ 14, Vj. TE€ 20, Anspruch auf erfolgsab-
hangige Bezlige fiir 2013 bestehen nicht).

Aufwandsentschadigungen fiir Aufsichtsratmitglieder
Die an die Mitglieder des Aufsichtsrats gezahlten Aufwandsentschadigungen betrugen im Geschafts-
jahr T€ 107.

Geschafte mit nahestehenden Unternehmen und Personen

Wir unterhalten Geschaftsbeziehungen im Konzern zu nahestehenden Unternehmen und Personen.
Im Rahmen dieser Geschaftsbeziehungen bieten wir die gleichen Dienstleistungen, die wir unseren
Kunden im Allgemeinen erbringen. Unseres Erachtens tatigen wir samtliche dieser Geschafte zu
fremdublichen Bedingungen. Geschafte, die zu marktuniiblichen Bedingungen zustande gekommen
sind, liegen nicht vor.

Haftungsverhaltnisse, sonstige finanzielle Verpflichtungen, sowie nicht in der Bilanz enthaltene
Geschafte

Die PEH Wertpapier AG (Ubertréagerin) und die PEH Vermdgensmanagement GmbH (Ubernehmerin)
haften nach § 133 UmwG als Ubertragerin und Ubernehmerin des Geschiftsbereichs ,Private Kun-
den” (Spaltung zum 1.1.2009) gegenseitig und gesamtschuldnerisch fir alle vor der Ausgliederung
entstandenen Altschulden der PEH Wertpapier AG. Die Haftung fiir die PEH Wertpapier AG belauft sich
auf T€ 200 (Vj.: T€ 200), die Haftung fiir die PEH Vermdgensmanagement GmbH auf T€ 107. Die Haf-
tung besteht bis 2014 (5 Jahre).

Die PEH Wertpapier AG und die Axxion S.A. erteilen laufend als Promotoren-Konsortium gegeniiber
der luxemburgischen Aufsichtsbehdrde die fir die Fondszulassungen der Axxion S.A., Luxemburg,

notwendige Eigenkapitalgarantien. Dieses Haftungsrisiko ist weder konkret ermittelbar, noch zu



ERLAUTERUNGEN (NOTES) ZUM
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schatzen. Mit einer Inanspruchnahme fiir die Haftung nach § 133 UmwG und die Eigenkapitalgarantie
ist nach bisherigen Erfahrungen nicht zu rechnen. In der Vergangenheit erfolgte keinerlei Inanspruch-
nahme oder Geltendmachung der Inanspruchnahme, dies wird mit sehr hoher Wahrscheinlichkeit

auch zukdnftig so sein.

Die finanziellen Verpflichtungen aus Mietvertragen setzen sich wie folgt zusammen:

Gesamtbetrag | davon mit einer Restlaufzeit
bis 1 Jahr 1-5Jahre 5 Jahre
T€ T€ T€ T€
31.12.2013 4.135 1.045 3.044 46
31.12.2012 4.749 1.052 2.933 164
Die finanziellen Verpflichtungen aus Leasingvertragen setzen sich wie folgt zusammen:
Gesamtbetrag | davon mit einer Restlaufzeit
bis 1 Jahr 1-5Jahre 5 Jahre
T€ T€ T€ T€
31.12.2013 768 354 414
31.12.2012 963 372 591

Es handelt sich um Finanzierungs- und Operating-Leasingverhaltnisse. Die Zahlungen aus Leasing-
verhiltnissen, die in 2013 erfolgswirksam erfasst sind, belaufen sich auf T€ 326 (Vj.: TE 247). Die in den
Sonstigen Verbindlichkeiten enthaltenen Verpflichtungen aus Finanzierungsleasing betragen zum
31.12.2013 T€ 40. Es handelt sich bei den Leasingvertragen tiberwiegend um PKW-Leasing.

Folgende betriebliche Funktionen sind ausgelagert:

- das Meldewesen, die Buchfiihrung und Konzern- und Jahresabschlusserstellung an Steuer-
berater und Wirtschaftsprifer.

- die Capanum GmbH, Minchen, die Discover Capital GmbH, Augsburg, die First Corporate GmbH,
Essingen, die FeGra Capital GmbH, Frankfurt, die Almax Capital GmbH & Co KG, Minster, die
Fontis Advisory Office GmbH, Stuttgart, die WFG Wertpapier und Firmen-Beteiligungs GmbH,
Gaufelden, die Consilanto GmbH, Miinchen, die Evo Pro Financial Research GmbH, Kisslegg, die
Gane Advisory GmbH, Aschaffenburg, die Honoratis Vermdogenskanzlei UG, Heide, Herr Krauf3,
Grafensteinberg, die Resch Consulting GbR, Wegscheid (bis 31.12.2013), Herr Weikel, Bensheim,
die Wirtschafts- und Vermdgensanlageberatung GmbH, Walluf, und Frau Gudrun Strouhal, Wien,
sind als vertraglich gebundene Vermittler nach § 2 Absatz 10 Satz 6 KWG bzw. § 28 WAG fir die
PEH Wertpapier AG tatig.

Besondere Risiken oder Vorteile fir die Finanzlage resultieren aus den Auslagerungen nicht. Die

Auslagerungen erfolgen zu fremdublichen Konditionen.
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Sollten Kunden der oben genannten vertraglich gebundenen Vermittler gegentiber der PEH Wertpa-
pier AG Haftungsanspriiche geltend machen, so stellt der vertraglich gebundene Vermittler die PEH
Wertpapier AG im Innenverhaltnis frei.

Es bestanden zum Bilanzstichtag ansonsten keine weiteren nicht bilanzwirksamen Geschafte.

Vorstand der Gesellschaft im Geschaftsjahr

— Martin Stiirner, Vorstandsvorsitzender, verantwortlich fir Asset Management/Institutionelle
Kunden, Beteiligungen, Orga/Admin und Finanzen, Kénigstein, einzelvertretungsbefugt
(Verwaltungsratsvorsitzender Axxion S.A., Munsbach, Luxemburg).

- Glnter Stadler, Vorstand, verantwortlich fiir Private Kunden, Beteiligungen, Orga/Admin und
Finanzen, Wien, einzelvertretungsbefugt.

= Sven Ulbrich, Vorstand, verantwortlich fir Asset Management/Institutionelle Kunden,
Private Kunden und Beteiligungen, Spiesheim, einzelvertretungsbefugt.

Mitglieder des Aufsichtsrates im Geschaftsjahr

— Rudolf Locker, Schmitten, WP, StB, Vorsitzender und unabhangiger Finanzexperte
(Aufsichtsratsvorsitzender: btu beraterpartner Holding AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft
Steuerberatungsgesellschaft, Oberursel; Obema Beteiligungs- und Management AG, Oberursel;
Aufsichtsratsmitglied der PEH Wertpapier AG, Osterreich, Wien);

— Gregor Langer, Kelkheim, Kaufmann, stellvertretender Vorsitzender
(geschaftsfiihrender Gesellschafter M2L Gesellschaft fiir Finanzierungslésungen mbH, Kelkheim;
stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender: PEH Wertpapier AG, Osterreich);

— Prof. Dr. Hermann Wagner, Frankfurt, WP, StB
(Aufsichtsratsvorsitzender: CBC Business Consultants AG, Frankfurt; DEMIRE Deutsche Mittel-
stands Real Estate AG, PEH Wertpapier AG, Osterreich; stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender:
btu beraterpartner Holding AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft Steuerberatungsgesellschaft,
Oberursel; Aufsichtsratsmitglied: SQUADRA Immobilien GmbH & Co KGaA; Vorsitzender des
Beirats: Arminius Kapitalgesellschaft mbH, Frankfurt).
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Verdffentlichungen nach § 26 WpHG; Stimmrechtsanteile

Am 12. Juli 2013 erhielten wir die Meldung, dass der Stimmrechtsanteil von Stefan Mayerhofer, Miin-

chen, an diesem Tag die Grenze von 3% unterschritten hat und nur noch 2,97 % betragt.

Am 9. Dezember 2013 erhielten wir die Meldung, dass der Stimmrechtsanteil von Swen Lorenz, Isle of

Sark, an diesem Tag die Grenze von 5% unterschritten hat und nur noch 4,44 % betragt.

Es bestehen zum 31.12.2013 folgende Stimmrechtsanteile (soweit uns Mitteilungen vorliegen):

Stimmrechtsanteil

Direkt gehalten | Zurechnung Gesamt

% % %
Stlrner, Martin 19,7% 6,7% 26,4 %
Isartor Verwaltungsgesellschaft mbH, Konigstein 6,7% 6,7%
Lorenz, Swen W. 4,440 % 4,440 %
Falk Strascheg Holding GmbH, Miinchen 7.1% 7.1%
Strascheg, Falk F. 7.1% 7.1%
Locker, Rudolf 9.4% 9.4%
German Assets Limited, La Heche / Isle of Sark 4,5% 4,5%
Gomoll, Stefan 4,5% 4,5%

Bis zum Abschlusserstellungszeitpunkt ergaben sich keine Anderungen in den Verhéltnissen der
Stimmrechtsanteile.

Erklarung zum Corporate Governance Kodex

Die nach § 161 AktG vorgeschriebene Erklarung wurde von der PEH Wertpapier AG abgegeben und
den Aktionaren auf der Homepage der Gesellschaft (http://www.peh.de/files/PDF-Dokumente/PEH_
Entsprechenserklaerung_2014.pdf] zuganglich gemacht.

Oberursel, den 10. April 2014

Sven Ulbrich
Vorstand

Glnter Stadler
Vorstand

Martin Stiirner
Vorstand
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Wir haben den von der PEH Wertpapier AG aufgestellten Konzernabschluss - bestehend aus Bilanz,
Gewinn- und Verlustrechnung, Gesamteinkommensrechnung, Eigenkapitalveranderungsrechnung,
Kapitalflussrechnung und Anhang - sowie den Konzernlagebericht fiir das Geschaftsjahr vom

01. Januar bis 31. Dezember 2013 gepriift. Die Aufstellung von Konzernabschluss und Konzernlage-
bericht nach den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den erganzend nach § 315 a Abs. 1 HGB
anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften, sowie den erganzenden Bestimmungen der
Satzung, liegt in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es,
auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten Priifung eine Beurteilung Gber den Konzernabschluss
und den Konzernlagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlusspriifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmafiger Abschlusspriifung
vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und
Verstofle, die sich auf die Darstellung des durch den Konzernabschluss unter Beachtung der anzuwen-
denden Rechnungslegungsvorschriften und durch den Konzernlagebericht vermittelten Bildes der
Vermogens, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt
werden. Bei der Festlegung der Prifungshandlungen werden die Kenntnisse iber die Geschaftstatig-
keit und Uber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld des Konzerns sowie die Erwartungen tber
magliche Fehler berticksichtigt.

Im Rahmen der Priifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontroll-
systems sowie die Nachweise fiir die Angaben im Konzernabschluss und Konzernlagebericht Gberwie-
gend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Priifung umfasst die Beurteilung der Jahresab-
schlisse derin den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen, der Abgrenzung des
Konsolidierungskreises, der angewandten Bilanzierungs- und Konsolidierungsgrundsatze und der
wesentlichen Einschatzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die Wiirdigung der Gesamtdarstellung
des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichtes. 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 Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der
Konzernabschluss den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den ergdnzenden nach § 315a
Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften, sowie den erganzenden Bestimmungen
der Satzung und vermittelt unter Beachtung dieser Vorschriften ein den tatsachlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns. Der Konzernlagebericht
steht in Einklang mit dem Konzernabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage
des Konzerns und stellt die Chancen und Risiken der zukinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Kassel, 10. April 2014 GBZ Revisions und Treuhand AG

Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Kassel

Zwingmann
Wirtschaftspriifer

ppa. Bemfert
Wirtschaftsprifer



WIEDERGABE DES BESTATIGUNGSVERMERKS
VERSICHERUNG DER GESETZLICHEN VERTRETER

Versicherung der gesetzlichen Vertreter

Versicherung der gesetzlichen Vertreter
(,.Bilanz- und Lageberichtseid”) zum Konzernabschluss und Konzernlage-

bericht der PEH Wertpapier AG gem. § 37y Nr. 1 WpHG i. V. m. §§ 297 Absatz 2
Satz 4 und 315 Absatz 1 Satz 6 HGB

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemaf3 den anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsat-
zen der Konzernabschluss ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt und im Konzernlagebericht der Geschaftsverlauf
einschlieflich des Geschaftsergebnisses und die Lage des Konzerns so dargestellt sind, dass ein den
tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird, sowie die wesentlichen Chancen und
Risiken der voraussichtlichen Entwicklung des Konzerns beschrieben sind.

Oberursel, den 10. April 2014

Martin Stiirner Glnter Stadler Sven Ulbrich
Vorstand Vorstand Vorstand
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Jahresabschluss der PEH Wertpapier AG und Lagebericht

Seite 104  Lagebericht des Vorstands
Seite 104
Seite 104
Seite 104

1. Grundlagen der Gesellschaft

2.  Wirtschaftsbericht

2.1 Gesamtwirtschaftliche und branchenbezogene Rahmenbedingungen

Geschaftsverlauf

Ertragslage

Uberblick zur Finanz- und Vermdgenslage

Vorgange der ordentlichen Hauptversammlung 2013
achtragsbericht

gnose-, Risiko- und Chancenbericht

meine Anmerkungen

mtwirtschaftliche Entwicklung
hensituation

PEH Wertpapier AG Seite 103



PEH Wertpapier AG: Lagebericht 2013 des Vorstands

Seite 104

Inhaltsverzeichnis

1.
2.
2.1

2.2
2.3
2.4
2.5

4.1
4.2
4.3
4.4
4.5
4.6
4.7
4.8

4.9
4.10

Grundlagen der Gesellschaft
Wirtschaftsbericht
Gesamtwirtschaftliche und branchen-
bezogene Rahmenbedingungen
Geschaftsverlauf

Ertragslage

Finanz- und Vermdogenslage

Vorgange der ordentlichen Hauptver-
sammlung 2013

Nachtragsbericht

Prognose-, Risiko- und Chancenbericht
Allgemeine Anmerkungen
Adressausfallrisiko

Liquiditatsrisiko

Marktrisiko

Operationelle Risiken

Sonstige Risiken

Zusammenfassung der Risikosituation
Zukinftige gesamtwirtschaftliche
Entwicklung

Zukiinftige Branchensituation
Voraussichtliche Geschaftsentwicklung
Ubernahmerelevante Angaben
Erklarung zu Unternehmensfiihrung
(§289a HGB)

1. Grundlagen der Gesellschaft

Die PEH Wertpapier AG, die ihren Sitz und
Standort in Oberursel hat, gehért zu den fiihren-
den Asset Managern in Deutschland. Wir bieten
unseren Kunden eine Vielzahl von Dienstleis-
tungen. Unser Unternehmen bietet die klas-
sischen Aktivitaten fur institutionelle Kunden an,
also vor allem das Asset Management und die
innovative Produktentwicklung.

Der PEH-Konzern ist in die drei Segmente
Verwaltung/Service, Vertrieb und Asset Manage-
ment untergliedert. Diese Aufteilung richtet sich
nach den operativen Geschaftsfeldern. Das
Segment Verwaltung/Service umfasst unter
anderem die Bereiche Compliance/Geldwasche/
Abwicklung, Legal/Revision, Fondsadministrati-
on und Verbriefungen. Alle Dienstleistungen
sind zentral fur alle Unternehmensteile verfiig-
bar. Die PEH Wertpapier AG gehort zum Seg-
ment Asset Management.

Der Standort Salzburg wurde zum 31.03.2013
geschlossen.

Die interne Steuerung orientiert sich unter
anderem an der Entwicklung des betreuten
Volumens, der Performance der PEH-Strategien
und der Einnahmen. Die Steuerung erfolgt auf
Basis von IFRS-Werten. Weitere Einzelheiten
erlautern wir im Wirtschaftsbericht, sowie im

Prognose-, Risiko- und Chancenbericht.

2. Wirtschaftsbericht
2.1 Gesamtwirtschaftliche und branchen-
bezogene Rahmenbedingungen
Entwicklung der Weltwirtschaft 2013
Insgesamt war 2013 ein gutes Borsenjahr. Nach
einem kraftvollen Start und einer Korrektur zur
Jahresmitte legten der Dax und auch die US-
Borsen noch einmal zu. Der Dax etwa kommt
auf ein Plus von ganzen 25 %. Allerdings entwi-
ckelten sich die Markte sehr unterschiedlich:
Der Nikkei startete bis zum Sommer durch und

wurde dann zunehmend volatil, die Emerging



Markets verloren, erholten sich und verloren
dann erneut. Der Goldpreis setzte seine Talfahrt
fort. Die Rentenmarkte entwickelten sich zu-
nachst positiv, brachen jedoch seit Mai ein.

Das entscheidende Thema: Liquiditat. Die
Notenbanken haben die Markte seit langem
massiv mit zusatzlichem Geld versorgt, um die
Konjunktur zu stiitzen. Als sich dann die US-
Konjunktur verbesserte, konnte Ben Bernanke
noch so deutlich machen, dass die Fed bei der
Riickkehr zu einer moderateren Politik scho-
nend vorgehen werde, jedes Anzeichen, dass die
US-Notenbank die Geldfluten demnéachst ein-
dammen konnte, sorgte fir hektische Reakti-
onen. Positive Daten aus der US-Wirtschaft
wurden so zu schlechten Nachrichten. Ende Mai
brachen die Markte deshalb zeitweilig kraftig
ein, und auch im weiteren Verlauf war die Vola-
tilitat hoch, vor allem nach einer ersten Andeu-
tung Bernankes im Juli. Als er dann im Dezem-
ber tatsachlich den ersten konkreten Schritt
verkiindete, war ein Gewdhnungseffekt einge-
treten - die Kurse stiegen zunachst sogar an.

Fur Rentenanlagen war das Jahr dauf3erst pro-
blematisch: Wir erlebten zahlreiche Einflussfak-
toren, die die Rentenmarkte unvermittelt trafen
und zu unvorhersehbaren Richtungswechseln
fuhrten. Hier wirkten sich die Diskussionen um
die Politik der Notenbanken besonders stark

aus.

Die US-Innenpolitik sorgte immer wieder fir
Nervositat. Nachdem man zu Jahresbeginn die
Budgetblockade beendet hatte, kam es im
Herbst zu einer Neuauflage und harten auto-
matischen Sparmafinahmen. Ein Kompromiss
verhinderte in letzter Sekunde die Zahlungsun-
fahigkeit. Zu Jahresende siegte die Vernunft -
man einigte sich auf einen langer laufenden
Budgetplan. In heiBen Konfliktphasen beruhigte
die Fed jeweils mit der Weiterfiihrung ihrer

grofiziigigen Geldpolitik. Trotz aller Aufre-
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gungen: Die US-Konjunktur rappelte sich 2013
erfolgreich auf: Bruttosozialprodukt, Geschafts-
klimaindex, Investitionen, Verbrauchervertrauen,
Einkaufsmanagerindizes, Konsumlust, Hauser-
markt stiegen auch noch einmal zum Jahresen-
de, die Arbeitslosenzahlen fielen.

Die Eurozone arbeitet sich aus der langsten
Rezession ihres Bestehens heraus. Auch wenn
die Peripheriestaaten noch einen weiten Weg vor
sich haben und etwa in ltalien und Frankreich
deutlicher Reformbedarf besteht, wurde 2013
der Tiefpunkt Gberschritten. Die Daten gaben im
Lauf des Jahres immer mehr Anlass zum Opti-
mismus. Zu Jahresende stiegen in Deutschland,
Italien und Spanien Produktion und Exporte, die
Arbeitslosenzahlen sanken. Besonders
Deutschland erlebte einen kraftigen Schub nach

vorne.

Wahrend die chaotischen Rettungsbemiihungen
fiir die Banken in Zypern zunachst ab Marz fiir
Nervositat sorgten, ist das Vertrauen in den Euro
im Verlauf des Jahres gewachsen. Verantwort-
lich dafiir ist nicht zuletzt die Politik der EZB. Es
geniigte, dass Mario Draghi Uiberzeugend er-
klarte, dass die EZB bereit sei, alles Erforder-
liche fir den Fortbestand des Euro zu tun, die
Banken bei Bedarf mit neuem Geld zu versorgen
und die Konjunktur zu stiitzen, bis sie sich auch
in den schwachsten Euro-Staaten ausreichend
stabilisiert hat. Anders als in den USA und Japan
wurde die Gelddruckerei nicht angeworfen. Im
Gegenteil: Die Banken zahlten 2013 nicht nur
ihre Notkredite nach und nach zurlick, sie holten
auch kaum noch neues Geld dort ab. Allerdings
halten sie sich weiter mit der Kreditvergabe
zurtck. Aufkommende Deflationsdngste beant-
wortete die EZB mit einer Senkung des Leit-
zinses auf 0,25 %. Mit der Ankiindigung, dass der
Leitzins noch geraume Zeit auf dem aktuell
niedrigen Niveau bleiben werde, gab Mario
Draghi den Markten Sicherheit.

Seite 105



Seite 106

Entwicklung der Finanzbranche 2013

Die Rahmenbedingungen in der deutschen
Finanzdienstleistungsbranche haben sich seit
dem Vorjahr nicht grundlegend verandert. Die
Risikoaversion der Anleger dauerte an, sie
hielten sich weiter stark mit Investitionen zu-
rick. Der Margen- und Wettbewerbsdruck in der
Branche ist nach wie vor hoch. Viele Banken
planen KostensenkungsmafBnahmen oder haben
sie bereits eingeleitet. Immer mehr grofle
Institute trennen sich von ihren Private-Ban-
king-Abteilungen. Ein Grund ist sicher auch die
Abwanderung der Kunden. Gerade wohlhabende
Anleger wenden sich zunehmend von der traditi-
onellen Bankberatung ab und suchen seridsen
Rat bei unabhangigen Vermogensverwaltern.
Nach verschiedenen Analysen werden diese
Anbieter ihren Marktanteil in den nachsten
Jahren signifikant vergroBern kénnen. Doch die
zumeist inhabergefiihrten Unternehmen stof3en
nicht zuletzt angesichts der verscharften regula-
torischen Anforderungen an ihre Grenzen. Vor
allem die Bereiche Compliance, Research,
Reporting, Buchhaltung und Administration
setzen bankenunabhéngige Vermdgensverwal-
tungsgesellschaften kleinerer bis mittlerer
Grofe unter Margen- und Zeitdruck. Die Finanz-
dienstleistungsbranche befindet sich aus diesen
Griinden nach wie vor in einem grundlegenden

Veranderungsprozess.

2.2 Geschaftsverlauf

Die Organisationstruktur der PEH-Gruppe
wurde im Rahmen von Optimierungsmaf3-
nahmen ausgebaut. Ziel war es, das PEH
Multi-Manager-Finanzhaus optimal an die

veranderten Rahmenbedingungen anzupassen.

Dabei ging es nicht einfach nur um Sparmafi3-
nahmen als Reaktion auf den immens gewach-
senen Regulierungsaufwand und den stei-
genden Margendruck, sondern darum, der PEH

aktiv neue Chancen zu erschlie3en.

Die PEH hat deshalb ihre Organisation und ihre
Strategie einer grundlegenden Reform unter-
zogen. Dabei wurde eine schlanke, leistungs-
fahige und flexible Infrastruktur geschaffen,
die auf lange Sicht optimale Produktivitat und
Kosteneffizienz sichert. Zugleich aber wurde
dabei das Fundament fiir die PEH als unabhan-
giges Multi-Manager-Finanzhaus gelegt.

Die PEH hat sich seit der Strukturreform im
Vorjahr operativ wieder positiv entwickelt. Von
Quartal zu Quartal hat sich das Geschaftser-
gebnis verbessert, die Kosten wurden gesenkt,
die Effizienz der Arbeit gesteigert.

Zum 1. April 2013 wurden alle Asset-Manage-
ment-Teams am Stammsitz in Oberursel
zusammengefihrt. Der Asset-Management-
Standort Salzburg wurde planmafBlig zum
31.03.2013 geschlossen. Ziel war es, durch die
Anderungen im Fondsmanagement und die
Anpassung der Portfolioausrichtung die Wert-
entwicklung deutlich zu verbessern und den
langjahrigen Erfolgspfad wieder aufzunehmen.
Die Anpassung der Anlagestrategien war
erfolgreich. Die aktiv gemanagten Aktienstra-
tegien der PEH haben die Markterholung des
Jahres 2013 sehr gut mit vollzogen und dabei
auch wieder Produkte renommierter Anbieter
hinter sich gelassen. Dies wird sich positiv auf
die Provisionserlose auswirken.

2.3 Ertragslage

Die in 2012 umgesetzte Umstrukturierung samt
der erforderlichen hohen Investitionen hat 2013
Friichte getragen: Der Turnaround ist gelungen,
die PEH Wertpapier AG arbeitet wieder profitabel.

Im operativen Geschaft ist der Erfolg klar
sichtbar. Das EBITDA betrug zum 31.12.2013
T€ 911. Im Vorjahr war ein EBITDA in Hohe von
T€ -1.188 zu verzeichnen gewesen.



Die nachfolgenden Erlauterungen sind im
Zusammenhang mit dem Abschluss der PEH
Wertpapier AG zu sehen. Die Gewinn-und-Ver-
lust-Rechnung der PEH Wertpapier AG gibt
einen vollstandigen Uberblick fiir 2013.

Unser Ergebnis vor Steuern wies 2013 einen
Gewinn in Hohe von T€ 655 auf (in 2012 war ein
Verlust in Hohe von T€ 1.374 zu verzeichnen
gewesen). Die PEH Wertpapier AG hat einen
Jahresiberschuss in Hohe von T€ 651 erwirt-
schaftet. Im Vorjahr betrug der Jahresfehlbetrag
T€ 1.376.

Der Bilanzgewinn 2013 stieg um 80,9 % auf
TE€ 1.456 (Vorjahr: TE 805)

Die Nettoprovisionseinnahmen sind 2013 auf-
grund der anhaltenden Anlagezuriickhaltung
gegeniber dem Vergleichszeitraum um 1,0%
auf T€ 1.916 gesunken (Vorjahr: T€ 1.937).

Im Vorjahr waren zusatzliche Ausgaben fir die
Optimierung der Unternehmensstruktur ange-
fallen. Nun beginnen wir das Kostensenkungs-
potential auszuschdpfen. Die Allgemeinen
Verwaltungskosten sind um 40,0 % von T€ 4.518
auf T€ 2.710 zuriickgegangen.

Der Gesamtbetrag der GuV-Posten (Zinsertrage,
laufende Ertrage aus Anteilen an verbundenen
Unternehmen und Aktien und anderen nicht
festverzinslichen Wertpapieren, Provisionser-
trage, Sonstige betriebliche Ertrage] lasst sich
in die geographischen Markte Luxemburg

(T€ 4.949), Deutschland (T€ 724) und Osterreich
(T€ 196) untergliedern.

Vergiitungsstruktur Aufsichtsrat und Vorstand
Jedes Aufsichtsratsmitglied erhalt nach § 13
der Satzung der PEH € 20.000 p.a. Der Auf-
sichtsratsvorsitzende erhalt € 40.000 p.a. Der
stellvertretende Aufsichtsratsvorsitzende erhalt
€ 30.000 p.a.
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Die an die Mitglieder des Aufsichtsrats gezahl-
ten Aufwandsentschadigungen betrugen im
Geschaftsjahr T€ 107. Davon erhielt der Vor-
sitzende Rudolf Locker € 47.600, sein Stellver-
treter Gregor Langer € 35.700 und Herr Prof.
Dr. Hermann Wagner € 23.800.

Die Mitglieder des Aufsichtsrates der PEH
Wertpapier AG erhalten keine erfolgsorientierte
Vergiitung, da gemaR § 13 der Satzung der
Gesellschaft nur eine feste Verglitung vorgese-
hen ist und zudem durch das Fehlen erfolgsori-
entierter Vergltungsbestandteile sichergestellt
werden soll, dass alle Entscheidungen des
Aufsichtsrates ohne Berlcksichtigung etwaiger
personlicher Vorteile durch eine erhohte Auf-
sichtsratsvergiitung getroffen werden.

Die Hohe und Struktur der Vorstandsvergitung
wird vom Aufsichtsrat der PEH Wertpapier AG
festgelegt. Ziel des Vergiitungssystems der PEH
Wertpapier AG ist es, eine angemessene Vergii-
tung unter Beriicksichtigung der persdnlichen
Leistung des jeweiligen Vorstandsmitglieds
sowie der wirtschaftlichen Lage und des Erfolgs
des Unternehmens zu erbringen. Darlber
hinaus orientiert sich die Vergiitung an bran-
chen- und landestiblichen Standards.

Das Gesetz zur Angemessenheit der Vorstands-
vergltung (VorstAG] ist am 5. August 2009 in
Kraft getreten und gilt fir alle ab diesem Zeit-
punkt neu abgeschlossenen Vertrage. Der
Aufsichtsrat hat sich mit den neuen Regelungen
ausfihrlich und intensiv beschaftigt und die
danach neu abgeschlossenen Vertrage mit den
Vorstandsmitgliedern Giinter Stadler und Sven
Ulbrich entsprechend gestaltet. Der vor Inkraft-
treten des VorstAG geschlossene Dienstvertrag
mit dem Vorstandsvorsitzenden Martin Stiirner
bedurfte bislang als ,Altvertrag” keiner Anpas-
sung. Die Anpassung erfolgte im Dezember 2013
bei der Verlangerung der Bestellung von Herrn

Stlrner.
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Die jahrliche Verglitung der Vorstandsmitglieder
richtet sich grundsatzlich nach ihrem Beitrag
zum Geschaftserfolg und setzt sich aus zwei
Komponenten zusammen: einer erfolgsunab-
hangigen Verglitung und einer erfolgsabhan-
gigen. Die Hohe der Festverglitung ist abhangig
von der Ubertragenen Funktion und Verantwor-
tung, der Zugehdrigkeitsdauer zum Vorstand
sowie von branchen- und marktiblichen Rah-
menbedingungen.

In den Anstellungsvertragen der Vorstands-
mitglieder Stadler (bei der PEH Wertpapier AG,
Osterreich) und Ulbrich spielt die variable Vergii-
tung im Vergleich zur Festvergiitung nur eine
untergeordnete Rolle. Sie ist auf maximal

€ 40.000 p.a. begrenzt und wird einmal jahrlich
gezahlt. Die variable Verglitung wird nur gezahlt,
wenn das EBITDA des jeweiligen Jahres im
Vergleich zum Vorjahr gestiegen ist. Weiterhin
wurde ein Malus-System vereinbart, gemafi dem
das jeweilige Vorstandsmitglied verpflichtet ist,
die Halfte des letztjahrigen Bonus zurilickzu-
zahlen, falls das EBITDA im Folgejahr 50 % oder
weniger des EBITDA des Vorjahres betragt.

Der bis Marz 2014 giiltige Dienstvertrag des
Vorstandsvorsitzenden Martin Stiirner sieht als
erfolgsabhangige Komponente eine variable
Vergltung vor, deren Hohe an die Erreichung
von GewinnzielgroBBen der PEH Wertpapier AG
gekoppelt ist. Sie wird einmal jahrlich gezahlt.
Die variable Vergltung ist auf das Fiinffache des
fixen Jahresgehalts beschrankt.

Deram 1. April 2014 beginnende Dienstvertrag
von Herrn Stirner lauft bis zum 31. Marz 2019.
Neben einem fixen Grundgehalt zahlt die Gesell-
schaft Herrn Stiirner eine erfolgsabhangige
variable Vergiitung (Bonus). Ziel der Bonusver-
einbarung ist ein nachhaltiger Jahresiber-
schuss von mindestens 15% des Eigenkapitals.
Eine Bonuszahlung erfolgt nur, wenn der Jah-

resliberschuss mehr als diese 15% erreicht. In

diesem Fall betragt sie 6 % des Jahresiber-
schusses nach Abzug von 15 % Eigenkapital-
rendite.

Von einem mdglichen Bonus werden im 1. Jahr
nach Ablauf des Geschaftsjahres, das die Grund-
lage fiir diesen Bonus darstellt, nur 70 % fallig.
Sollte im drauffolgenden Jahr der nachhaltige
Jahrestiberschuss von 15% des EK wieder
erreicht werden, werden weitere 15% fallig. Das
gleiche gilt fir das Folgejahr. MaBgeblich ist das
bilanzierte Eigenkapital am Ende des jeweils
vorhergehenden Geschaftsjahres. Die maximale
Bonuszahlung fiir die erfolgsabhangige variable
Vergiitung ist beschrankt (cap). Die Bonuszah-
lung ist auf die Hohe des fixen Jahresgehalts
beschrankt.

Es bestehen keine Regelungen zur Abfindung
bei vorzeitiger Abberufung oder zur Altersver-
sorgung der Vorstandsmitglieder. Eine aktien-
basierte Vergiitung oder Aktienoptionsplane
bestehen nicht.

Im Geschaftsjahr wurden an Herrn Martin
Sturner erfolgsunabhangige Beziige von T€ 221
(Vj. T€ 221) und an Herrn Sven Ulbrich erfolgs-
unabhingige Beziige von T€ 160 (V]. T€ 160)
gezahlt. Ein Anspruch auf ergebnisabhangige
Tantiemen durch die PEH Wertpapier AG fur das
Jahr 2013 besteht fiir den Vorstand nicht. Wei-
tere Anspriiche durch die PEH Wertpapier AG fiir
2013 bestehen nicht. An Herrn Stadler wurden
keine Bezlige durch die PEH Wertpapier AG
gezahlt. Die Vergiitung von Herrn Stadler erfolgt
durch die PEH Wertpapier AG, Osterreich (er-
folgsunabhangige Bezlige von T€ 170, V|. T€
170, Komponenten mit langfristiger Anreizwir-
kung in Hohe von T€ 14, Vj. T€ 20, Anspruch auf
erfolgsabhangige Bezlige fiir 2013 bestehen
nicht).



Geschafte mit nahestehenden Unternehmen
und Personen

Wir unterhalten Geschéftsbeziehungen zu
nahestehenden Unternehmen und Personen. Im
Rahmen unserer Geschaftsbeziehungen zu
diesen Unternehmen und Personen bieten wir
diesen vielfach die gleichen Dienstleistungen,
die wir fiir unsere Kunden im Allgemeinen
erbringen. Unseres Erachtens tatigen wir samt-
liche Geschafte mit diesen Unternehmen und
Personen zu fremdiiblichen Bedingungen.
Geschafte, die zu marktuniblichen Bedingungen
zustande gekommen sind, liegen nicht vor.

2.4 Finanz- und Vermdgenslage

Alle wesentlichen Forderungen und Verbindlich-
keiten bestehen in Euro. Absicherungen von
Nettopositionen in Fremdwahrung fiir Fremd-
wahrungsverbindlichkeiten werden nicht einge-
setzt.

Die Bilanzrelationen und Bilanzkennziffern
haben sich im abgelaufenen Geschaftsjahr
deutlich positiv entwickelt.

Das Eigenkapital hat sich um T€ 651 auf TE€
6.834 vermehrt. Die Eigenkapitalquote hat sich
von 54,9 Prozent auf 68,0 Prozent gesteigert.
Das Grundkapital ist gegeniiber dem Vorjahr
unverandert - es betragt € 1.813.800.

Am Bilanzstichtag hatte die PEH Wertpapier AG
38.717 Stiick eigene Aktien im Bestand. Diese
wurden zu Anschaffungskosten von T€ 449
erworben.

Die eigenen Aktien dienen tberwiegend der vor-
sorglichen Riickdeckung fir potentielle Options-
planverpflichtungen der PEH und betragen 2,13
Prozent vom Grundkapital.

Im laufenden Geschaftsjahr erfolgte weder ein
Erwerb noch eine VerauBerung von eigenen
Aktien.
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Es entspricht unserer Unternehmenspolitik,
unsere Aktiondre angemessen am Erfolg zu
beteiligen. Dividendenzahlungen erfolgen je
nach Finanz- und Ertragslage der PEH Wert-
papier AG sowie nach dem zukinftigen Bar-
mittelbedarf.

Die Bilanzsumme hat sich um 10,8 Prozent auf
T€ 10.047 vermindert. Im Berichtsjahr sind die
Forderungen an Kunden um T€ 167 auf T€ 790
gestiegen. Die Forderungen an Kreditinstitute
haben sich gegeniiber dem Vorjahr um 74,6 %
Prozent auf T€ 428 vermindert. Sonstige Wert-
papiere sind um T€ 247 auf TE 51 zuriickgegan-
gen. Bei den Aktien und anderen nicht festver-
zinslichen Wertpapieren handelt es sich um
borsennotierte Wertpapiere, vorwiegend um
Fondsanteile, die der Liquiditatsreserve dienen
und grundsatzlich dem Anlagebuch zugeordnet
werden. Die Sachanlagen sind um T€ 67 auf

T€ 85 zurlickgegangen. Im Wesentlichen handelt
es sich hier um Biro- und Geschaftsausstattung
fiir die Standorte der PEH Wertpapier AG.

Auf der Passivseite haben sich die sonstigen
Verbindlichkeiten von T€ 3.237 auf T€ 2.423
vermindert. Im Wesentlichen setzt sich diese
Position aus abgegrenzten Vermittlungsprovisi-
onen und sonstigen bezogenen Leistungen
sowie Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen
Unternehmen zusammen.

Zum 31.12.2013 haben wir Forderungen gegen-
Uber verbundenen Unternehmen in Hohe von

T€ 357 (insbesondere gegen Axxion S.A. T€ 302)
und Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen
Unternehmen von T€ 2.215 (insbesondere gegen
PEH GmbH, T€ 1.676). Die verzinslichen Dar-
lehensschulden gegen die PEH Wertpapier AG,
Osterreich (T€ 200) sind zum 30.06.2014 fallig.
Bei den Ubrigen Forderungen und Verbindlich-
keiten gegentiiber verbundenen Unternehmen
handelt es sich im Wesentlichen um verzinsliche

Darlehen mit einer Laufzeit bis 2015. Nach
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aktueller Planung werden die Forderungen und
Verbindlichkeiten gegentiber verbundenen
Unternehmen vereinbarungsgemaf beglichen.

Die anderen Riickstellungen haben sich von
T€ 1.216 auf T€ 547 deutlich reduziert. Die
Restrukturierung in Bezug auf den fritheren

Standort Salzburg ist abgeschlossen.

Der Bilanzgewinn 2013 betragt T€ 1.456

(Vj: T€ 805).

Trotz der andauernden Anlegerzuriickhaltung
hat die PEH Wertpapier AG im vergangenen Jahr
merkliche operative Fortschritte gemacht. War
das EBITDA im Vorjahr nochum T€ 1.188 im
Minus, so liegt es mit T€ 911 im Jahr 2013
wieder deutlich im Plus. Auch die Umsatzrendite
liegt mit 56,0 klar Gber dem Wert des Vorjahres
(-22,5). Die Cost-Income-Ratio hat sich von 145,2
auf 91,0 verbessert.

Unsere Leistungsfahigkeit zeigt sich aber nicht
nur anhand der Kennziffern. Die Reform der
Unternehmensstruktur hat fiir eine klare Ver-
teilung von Aufgaben und Kompetenzen gesorgt,
die Zusammenarbeit im Unternehmen verbes-
sert und Informationen leichter verfiigbar
gemacht. Die Mitarbeiter wurden entlastet und
kénnen sich auf ihre Kernkompetenzen konzen-
trieren. Die Zusammenfihrung des Asset Ma-
nagements am Standort Oberursel im Frihjahr
2013 ermoglicht den schnellen Austausch von
Informationen und Erfahrungen.
Durchschnittlich beschaftigte die PEH Wertpa-
pier AG 9 Mitarbeiter (ochne Vorstand). Im Vorjahr
waren durchschnittlich 13 Mitarbeiter (ohne
Vorstand) beschaftigt.

Wir berechnen unsere Mitarbeiterzahlen auf
Basis von Vollzeitkraften. Das heif3t: Teilzeit-
krafte sind in diesen Zahlen entsprechend der
vereinbarten Arbeitszeit anteilig enthalten. Wir
haben in allen Bereichen ein leistungsorien-

tiertes Vergiitungssystem. Neben einem fixen

Gehaltsanteil erhalten die Mitarbeiter einen
variablen Tantiemenanteil. Alle Mitarbeiter
haben eine kaufmannische Ausbildung, die
teilweise durch eine akademische Ausbildung
erganzt wurde. Fachspezifische Weiterbildungen
werden im Rahmen externer Dienstleister
angeboten und von den Mitarbeitern wahrge-

nommen.

Zum 1. Oktober 2013 hat die PEH eine Leiterin
Human Resources eingestellt, die sich um die
Einstellung neuer Mitarbeiter sowie um die
Themen Mitarbeiterentwicklung und -Control-
ling kimmern wird. Sie verfigt Gber langjahrige
Erfahrung als HR-Leiterin einer Genossen-
schaftsbank.

Anteile an verbundenen Unternehmen

Die Gesellschaft hat ihre Anteile an der eXergy
Financial Advisory GmbH auf € 1,00 abgewertet,
da nicht mit einem nachhaltigen Ertrag der
Gesellschaft zu rechnen ist.

Die Anteile an verbundenen Unternehmen
betragen zum Bilanzstichtag T€ 6.669. Auf der
Grundlage unserer fortlaufenden Risikolber-
wachung und der jahrlich durchgefiihrten
Impairmenttests (WACC-Ansatz) ergibt sich
nach unseren Prognosen derzeit kein Wertbe-
richtigungsbedarf. In diesem Zusammenhang
verweisen wir auf 4.2 (Seite 116/117).

Bei den ausgewiesenen Anteilen an verbun-
denen Unternehmen handelt es sich ausschlief3-
lich um nicht borsennotierte Gesellschaften.

Beteiligungen

Im Geschaftsjahr 2013 wurde die Beteiligung an
der PB Privatbilanz AG, Miinchen durch Verkauf
der Aktien (64.000 Stiick) zu einem Preis von
T€ 24 verauBert.



2.5 Vorgange der ordentlichen Hauptver-
sammlung 2013
Auf der ordentlichen Hauptversammlung der
Gesellschaft am 28. Juni 2013 in Frankfurt am
Main wurde beschlossen, den Bilanzgewinn des
Geschaftsjahres 2012 in Hohe von 804.508,95 €
auf das nachste Jahr vorzutragen und keine
Dividende auszuschitten. Auch die Vorschlage
von Vorstand und Aufsichtsrat tiber die Ermach-
tigung zum Erwerb eigener Aktien sowie tber
die Schaffung eines neuen Genehmigten Kapi-
tals I und Il, jeweils mit der Moglichkeit zum
Ausschluss des Bezugsrechts sowie den ent-
sprechenden Satzungsanderungen, wurden
angenommen. Die Hauptversammlung entlas-
tete Vorstand und Aufsichtsrat fir das Ge-
schaftsjahr 2012 und wahlte die GBZ Revisions
und Treuhand AG, Kassel, zum Abschlussprifer
und Konzernabschlussprifer fiir das Geschafts-
jahr 2013. Fir alle Beschlisse lag die Zustim-
mung jeweils bei mehr als 99 % der abgege-
benen giiltigen Stimmen.

3. Nachtragsbericht

Im Januar 2014 haben wir eine neue Tochterge-
sellschaft, die PEH Wealth Management GmbH,
gegriindet. Seit 1. Februar 2014 hat die PEH
Wealth Management GmbH ihre Tatigkeit aufge-
nommen. Das dreikdpfige Team der neugegriin-
deten Tochtergesellschaft arbeitete zuvor bei
Sal. Oppenheim in Stuttgart. An der neu gegriin-
deten GmbH halt die PEH 60 %, 40 % halt der
geschaftsfihrende Gesellschafter Gerd Bergner,
bislang Leiter der Sal.-Oppenheim-Niederlas-
sung Stuttgart.

Bei der Tochtergesellschaft, PEH Wertpapier AG,
Osterreich haben deren Vorstand und Aufsichts-
rat insbesondere aufgrund der wirtschaftlichen
Situation der Gesellschaft sowie unter anderem
aus technischen und organisatorischen Griinden
betriebsbedingt notwendige Mafinahmen, unter

anderem auch in Bezug auf eine betrieblich
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bedingte Reduktion der Dienstverhaltnisse, bei
der Gesellschaft erdrtert und beschlossen. Im
Rahmen einer IT-Gesamtkonzeptlosung fiir den
PEH-Konzern wird im Bereich INSTI/Services/IT,
der PEH Wertpapier AG, Osterreich, wie geplant
eine skalierbare neue IT-Systematik eingefiihrt.
Durch die Vollintegration mit dem CRM- und
Dokumentenmanagement werden zukiinftig
vollautomatisiert Risikocontrolling- und Repor-
tingberichte erstellt. Durch die Implementierung
der neuen Software fiir den Backoffice-Bereich
werden Serviceleistungen des Bereichs kiinftig
systembasiert und damit automatisiert erbracht.
Im Rahmen dieser organisatorischen Mafinah-
men hat die Gesellschaft acht Arbeitnehmernim
Februar 2014 betriebsbedingt gekiindigt. Mit
sieben Mitarbeitern konnte bis Ende Februar
eine einvernehmliche Auflésung der Dienstver-
haltnisse vereinbart werden. Die Muttergesell-
schaft - PEH Wertpapier AG/Deutschland - hat
fir die Umsetzungs-/Durchfihrungsmaf-
nahmen im Februar 2014 eine Patronatserkla-
rung abgegeben. Darin ist geregelt, dass die
Gesellschaft so lange unterstiitzt wird, bis die
Umstrukturierungsmafnahmen umgesetzt sind.
Zusatzlich hat der Aufsichtsrat der PEH Wertpa-
pier AG, Osterreich im Februar 2014 ein weiteres
Vorstandsmitglied - Sven Ulbrich - bestellt. Der
Vorstand hat den Wirtschaftsprifer und die
Aufsichtsbehorden im Februar 2014 (ber die
betriebsbedingt notwendigen Mafinahmen und
die daraus resultierenden Organisationsande-
rungen informiert.

Weitere Vorgange von besonderer Bedeutung,
die Auswirkungen auf die Ertrags-, Finanz- und
Vermdégenslage haben, sind nach dem Schluss
des Geschaftsjahres nicht eingetreten.
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4. Prognose-, Risiko- und
Chancenbericht
4.1 Allgemeine Anmerkungen
Ziele des Risikomanagements
Unternehmerisches Handeln ist untrennbar mit
der Ubernahme von Risiken verbunden. Risiko
bedeutet fir die PEH die Gefahr mdglicher
Verluste oder entgangener Gewinne. Diese
Gefahr kann durch interne und externe Faktoren
ausgelost werden. Da es nicht maglich sein wird,
alle Risiken zu eliminieren, muss das Ziel ein der
Renditeerwartung angemessenes Risiko sein.
Risiken sollen so frith wie moglich erkannt
werden, um schnell und in angemessenem
Umfang darauf reagieren zu kdnnen. Fir die PEH
Wertpapier AG ist es unerlasslich, Risiken effek-
tiv zu identifizieren, zu messen und zu steuern.
Wir steuern unsere Risiken und unser Kapital
mit Hilfe unserer Mess- und Uberwachungs-
prozesse und unserer Organisationsstruktur.
Um mdgliche Probleme frithzeitig zu erkennen,
werden wesentliche Kennziffern monatlich
abgefragt und beurteilt. Die PEH hat zudem seit
jeher ihre Risikomanagementsysteme kontinu-
ierlich im Rahmen ihrer operativen Tatigkeiten
weiterentwickelt. Wie wichtig dies ist, wurde
wahrend der Finanzmarktkrise deutlich besta-
tigt. Dennoch kann es natiirlich keine Garantie
dafiir geben, dass alle Marktentwicklungen
jederzeit und in vollem Umfang vorhergesehen
werden konnen.

Grundsatze fiir unser Risikomanagement
Unser Risikomanagement ist nach folgenden
Grundsatzen ausgerichtet:

- Der Vorstand der PEH Wertpapier AG (nachfol-
gend Vorstand) ist fir die ordnungsgemafe
Geschaftsorganisation und deren Weiterent-
wicklung verantwortlich. Diese Verantwortung
umfasst die Festlegung angemessener Strate-
gien und die Einrichtung angemessener inter-
ner Kontrollverfahren.

- Der Vorstand tragt die Gesamtverantwortung
fir die Risikostrategie und die Uberwachung

des Risikomanagements. Der Vorstand stellt
damit sicher, dass ein alle Risikoarten umfas-
sender Ansatz in das Unternehmen integriert
ist und geeignete Schritte zur Umsetzung der
Risikostrategie unternommen werden. Der
Aufsichtsrat der PEH Wertpapier AG (nachfol-
gend Aufsichtsrat] tiberprift unser Risikoprofil
in regelmaBigen Zeitabstanden.

- Wir managen unsere Adressausfall-, Liquidi-
tats- und Marktrisiken sowie unsere operatio-
nellen Geschafts-, Rechts- und Reputations-
risiken in einem systematischen Risikoma-
nagementprozess auf allen relevanten Ebenen
der PEH. Erkannte Risiken werden offen und
uneingeschrankt an die betreffende Fiihrungs-
ebene berichtet.

- Die Struktur des Risikomanagementsystems
ist auf die Struktur der PEH ausgerichtet und
unabhangig von den einzelnen Bereichen und
Segmenten.

Risikokapitalmanagement

Das Risikokapitalmanagement ist ein integraler
Bestandteil der Unternehmenssteuerung der
PEH. Durch die aktive Steuerung des 6kono-
mischen Kapitals auf Basis der internen Risiko-
messwerte sowie der aufsichtsrechtlichen
Anforderungen ist sichergestellt, dass die
Risiken jederzeit im Einklang mit der Kapital-
ausstattung stehen. Risiken werden nur inner-
halb von - aus Risikotragfahigkeitsgesichts-
punkten abgeleiteten - Limits Ubernommen, um
unter Berticksichtigung von Risiko-Return-
Kriterien angemessene Renditen zu erzielen.
Damit sollen insbesondere existenzgefahrdende
Risiken vermieden werden. Der Vorstand legt
auf der Grundlage der geschaftspolitischen Ziele
die Kapitalausstattung fest und steuert das
Risikoprofil in einem angemessenen Verhaltnis
zur Risikodeckungsmasse. Dabei wird im Rah-
men der Risikotragfahigkeitsanalyse die De-
ckungsmasse fortlaufend den mit unserer
Geschaftstatigkeit verbundenen Risikopotenzia-

len gegeniibergestellt. Davon ausgehend hat der



Vorstand die geltenden Verlustobergrenzen je
Risikoart sowie insgesamt bestimmt. Solange
die vorgegebenen Limits eingehalten werden
und die aggregierten Limits kleiner sind als die
Risikodeckungsmasse, ist die Risikotragfahig-
keit gewahrleistet. Bei der Steuerung des 6ko-
nomischen Kapitals sind die regulatorischen
Anforderungen an die Eigenmittelausstattung
eine strikt einzuhaltende Nebenbedingung.
Zusatzlich werden zur besonderen Analyse von
externen Marktbewegungen Szenarioanalysen
(Stresstests) durchgefiihrt. Diese Analysen
quantifizieren die Auswirkungen auflergewohn-
licher Ereignisse und extremer Marktbedin-
gungen auf die Vermdgensposition der PEH.

Im Rahmen dieser Analysen werden auch die
Auswirkungen auf die Bilanz- und GuV-Positi-
onen untersucht. Die Auswirkungen der Szena-
rien werden fir jedes Risiko den zugeteilten
Limits gegeniibergestellt. Der Vorstand wird
liber die Ergebnisse der Szenarioanalysen regel-
mafig informiert. Die im Berichtsjahr durchge-
fihrten Szenarioanalysen zeigten, dass die
Risikotragfahigkeit auch bei extremen Marktbe-
dingungen jederzeit gegeben war. Das 6kono-
mische Kapitalmanagement basiert auf den
internen Risikomessmethoden der PEH. Diese
berticksichtigen die fir die PEH wesentlichen
Risikoarten. Die finanzwirtschaftlichen Risiken
werden dabei mit Ansatzen gemessen, die ein
den Value-at-Risk-Modellen vergleichbares

Verlustpotenzial zum Ausdruck bringen.

Organisation des Risikomanagements

Unser Risikomanagement folgt im Rahmen der
internen Kontrollverfahren klar definierten
Grundsatzen, welche bei der PEH verbindlich
anzuwenden sind und deren Einhaltung fortlau-
fend Uberpriift wird. Die Risikoorganisation und
die damit einhergehenden Aufgaben und Verant-
wortlichkeiten im Rahmen des Risikomanage-
ments haben wir sowohl auf Konzernebene als
auch auf der Ebene der Konzerngesellschaften

in Ubereinstimmung mit aufsichtsrechtlichen
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Vorgaben definiert und dokumentiert. Die Auf-
bau- und Ablauforganisation sowie die Risiko-
controllingprozesse werden regelmafig durch
die interne Revision und den Risikomanage-
ment-Beauftragten Uberprift und beurteilt. Sie
werden zeitnah an interne und externe Entwick-
lungen angepasst. Der Vorstand der PEH Wert-
papier AG ist als Konzern-Risiko-Manager fir
die Risikosteuerungsaktivitaten im PEH-Kon-
zern verantwortlich. Er wird fortlaufend Uber die
Risikosituation im PEH-Konzern informiert und
berichtet diese regelmafig an den Aufsichtsrat.
In unserer Risikomanagementleitlinie ist insbe-
sondere eine Risikoinventur durchgefihrt
worden und ein Risikotragfahigkeitskonzept
niedergelegt. Risikokonzentrationen sind nicht

gegeben.

Risikosteuerungs- und Controllingprozesse
Die Risikosteuerung bei der PEH und deren
dezentrale operative Umsetzung in den risiko-
tragenden Geschaftseinheiten erfolgt auf der
Grundlage der Risikostrategien. Die fur die
Risikosteuerung verantwortlichen Einheiten
treffen Entscheidungen zur bewussten Ubernah-
me oder Vermeidung von Risiken. Dabei beach-
ten sie die zentral vorgegebenen Rahmenbedin-
gungen. Insbesondere das Risikocontrolling ist
fur die ldentifikation, die Beurteilung von Risiken
sowie die Uberwachung der Verlustobergrenzen
verantwortlich. Damit einher geht die Berichter-
stattung der Risiken an den Vorstand und an die
risikotragenden Geschaftseinheiten. Angemes-
sene Friihwarnsysteme unterstiitzen die Uber-
wachung der Risiken, identifizieren potenzielle
Probleme im Friihstadium und ermdoglichen
damit eine zeitnahe Maf3nahmenplanung. Durch
entsprechende Richtlinien und eine effiziente
Uberwachung wird zudem sichergestellt, dass
regulatorische Anforderungen an das Risikoma-
nagement und -controlling von den Konzernge-
sellschaften eingehalten werden. Die bei PEH
eingesetzten Methoden zur Risikomessung

entsprechen dem aktuellen Erkenntnisstand
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und orientieren sich an der Praxis der Finanz-
dienstleistungsbranche sowie den Empfeh-
lungen der Aufsichtsbehorde. Die mit den
Risikomodellen ermittelten Ergebnisse sind zur
Steuerung der Risiken uneingeschrankt geeig-
net. Die Messkonzepte unterliegen einer regel-
maBigen Uberpriifung durch das Risikocontrol-
ling und die interne Revision. Trotz sorgfaltiger
Modellentwicklung und regelmaBiger Kontrolle
konnen dennoch Konstellationen entstehen, die
zu hoheren Verlusten fiihren als durch die
Risikomodelle prognostiziert. Das Controlling ist
aufgeteilt in ein operatives und ein strategisches
Controlling. Das operative Controlling ist fur die
fortlaufende Uberwachung der kurzfristigen
Ergebnisrisiken verantwortlich. Dabei werden
Ergebniskennzahlen den entsprechenden
PlangroBen gegeniibergestellt und hieraus
Vorschlage fiir Steuerungsmafinahmen an den
Vorstand abgeleitet. Der Analysehorizont des
strategischen Controllings umfasst die ndachsten
drei Jahre. Dabei werden Umsatz- und Ergeb-
nistrends unter Berlicksichtigung von Verande-
rungen wirtschaftlicher oder gesetzlicher
Rahmenbedingungen analysiert und in Vor-
schldge fiir eine Definition von ZielgrofBen fir die
einzelnen Geschaftsbereiche Uberfiihrt. Ent-
sprechende Simulationen machen potenzielle
Ertragsrisiken in den strategisch mafigeblichen
Geschaftsbereichen fiir den Vorstand transpa-
rent. Ein wichtiges Element des Risikomanage-
mentsystems ist die interne Revision, die kon-
zernweit Uberwachungs- und Kontrollaufgaben
wahrnimmt. Sie fiihrt hinsichtlich der Einhal-
tung gesetzlicher, aufsichtsrechtlicher und
interner Vorgaben systematisch und regelmafig
Prifungen durch. Die in den Mindestanforde-
rungen an das Risikomanagement festgelegten
besonderen Anforderungen an die Ausgestal-
tung der Internen Revision werden konzernweit
erfillt. Die Interne Revision arbeitet im Auftrag
des Vorstands weisungsfrei und unbeeinflusst
als konzernweit zustandige prozessunabhangige

Instanz. Bei der Berichterstattung und der

Wertung der Priifungsergebnisse agiert die
Revision ebenfalls weisungsungebunden.

Eine aussagekraftige Risikoberichterstattung ist
die Basis flir eine sachgerechte Steuerung.
Hierzu besteht ein umfassendes internes Ma-
nagement-Informations-System, das eine
zeitnahe Information der Entscheidungstrager
Uber die aktuelle Risikosituation sicherstellt. Die
Risikoreports werden in festgelegten Intervallen
generiert oder, wenn notwendig, ad hoc erstellt.
Dabei werden insbesondere die Einhaltung der
Risikotragfahigkeit und die Risikoauslastung
betrachtet. Zusatzlich bilden die Planungs-,
Simulations- und Steuerungsinstrumente
mogliche positive und negative Entwicklungen
auf die wesentlichen Wert- und Steuerungsgro-
Ben des Geschaftsmodells und ihre Auswirkung
auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage ab.
Adressaten der Risikoberichterstattung sind die
steuernden Einheiten, der Vorstand und der
Aufsichtsrat. Die Adressaten werden zeitnah und
umfanglich Uber die Verdnderungen von rele-
vanten Einflussfaktoren informiert. Die Metho-
denhoheit sowie die inhaltliche Verantwortung
fir das Risikoreporting liegen im Bereich Risiko-
controlling. Alle Malnahmen dienen zusam-
mengenommen der Quantifizierung und Verifi-
zierung der von uns eingegangenen Risiken und
stellen die Qualitat und Korrektheit der risikore-
levanten Daten sicher.

Die systematische Risikoidentifikation und
-bewertung, die Priifung der Handlungsalterna-
tiven zur Vermeidung, Verminderung und Be-
grenzung der Risiken sowie ein fortlaufendes,
effizientes Controlling und Berichtswesen sind
integrale Bestandteile der strategischen Ge-
samtsteuerung unseres Unternehmens. Das
Risikokontrollsystem wurde unter Berlicksichti-
gung gesetzgeberischer, regulatorischer und
interner Vorgaben im Berichtsjahr optimiert.
Das Geschaftsmodell der Gesellschaft wurde

auch unter Risikogesichtspunkten weiterent-



wickelt; das betrifft die Auswahl erfahrener
Berater und die Qualitatsprifung der Produkte
ebenso wie das Management-Informationssys-
tem, das die Geschaftsentwicklung transparent
macht.

Die nach § 91 Abs. 2 AktG geforderten Maf3nah-
men werden im Rahmen eines eigenen Manage-
ment-Informationssystems umgesetzt. Dadurch
ist eine fortlaufende Uberwachung durch Auf-

sichtsrat und Vorstand jederzeit gewahrleistet.

Verantwortlich fir die Umsetzung der Risiko-
und Uberwachungssysteme sind die Vorstinde
der PEH Wertpapier AG. Die Vorstande kontrol-
lieren die Daten auf Basis der monatlichen
Auswertungen. Mindestens vierteljahrlich wird
eine Neueinschatzung der bestehenden Risiken
vorgenommen. Bei Bedarf werden rechtzeitig
MafBnahmen eingeleitet, die zu einer frihzei-
tigen Risikoreduzierung fiihren. Die zentral
erfassten Ergebnisse werden dabei regelmafig
liberwacht und dem Aufsichtsrat berichtet. Ein

Risikomanagement-Beauftragter ist bestellt.

Internes Kontroll- und Risikomanagement-
system bezogen auf den Rechnungslegungs-
prozess

Die wesentlichen Merkmale des bestehenden

internen Kontrollsystems und des Risiko-

managementsystems im Hinblick auf den

Rechnungslegungsprozess kdnnen wie folgt

beschrieben werden:

- Die PEH Wertpapier AG zeichnet sich durch
klare Organisations-, Unternehmens- sowie
Kontroll- und Uberwachungsstrukturen aus.

- Die Erstellung der Rechnungslegung ist aus-
gelagert. Dabei werden die Buchungen der
PEH Wertpapier AG in der Regel wochentlich in
einer zertifizierten Standardsoftware erfasst,
so dass eine ordnungsmafige Buchfiihrung
gewahrleistet ist.

- Die am Rechnungslegungsprozess beteiligten
Parteien entsprechen den qualitativen und

quantitativen Anforderungen.
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- Die eingesetzten EDV-Systeme sind gegen
unbefugte Zugriffe geschiitzt.

- Vollstandigkeit und Richtigkeiten der Daten des
Rechnungswesens werden regelmaflig anhand
von Stichproben und Plausibilitaten tberpriift.

- Es erfolgen monatliche Berichte, die tGberprift,
ausgewertet und mit internen Aufzeichnungen
verglichen werden.

- Das ausgelagerte Meldewesen wird durch
speziell geschulte externe Fachkrafte durch-
gefuihrt. Dadurch wird eine den melde- und
aufsichtsrechtlichen Anforderungen entspre-
chende Ausfiihrung gewahrleistet.

- Die interne Revision, die Einhaltung der Geld-
waschebestimmungen sowie die Compliance-
Uberwachungen werden von zielgerichtet
weitergebildeten und qualifizierten Personen
wahrgenommen.

Das in wesentlichen Merkmalen oben beschrie-

bene interne Kontroll- und Risikomanagement-

system stellt im Hinblick auf den Rechnungsle-
gungsprozess eine durchgehend richtige und

Fehler erkennende Rechnungslegung sicher. Die

klaren Strukturen und Verantwortungsbereiche

sowie die notwendige personelle und materielle

Ausstattung sorgen fiir ein kontinuierliches und

effizientes Arbeiten, welches eine einheitliche

und im Einklang mit den gesetzlichen Vorschrif-
ten befindliche Rechnungslegung gewahrleistet.

Durch diese MaBBnahmen kénnen die konzern-

weit einheitlichen Geschaftsvorfalle zutreffend

und verlasslich bewertet werden und die gewon-
nenen Informationen den bestimmten Adres-
saten zuganglich gemacht werden.

Die Berichterstattung zu den aktiven und pas-
siven Finanzinstrumenten sowie den finanziellen
und nichtfinanziellen Leistungsindikatoren ist in
diesem Chancen-, Risiko- und Prognosebericht
integriert. Hinzuweisen ist insbesondere auf die
Wertpapiere der Liquiditatsreserve (T€ 50).
Hierbei handelt es sich um Uberschissige Mittel
der PEH, welche ausschliefilich in risikoarme

Anlagen, vorwiegend Fondsanteile, angelegt
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werden und dem Anlagebuch zugeordnet wer-
den. Zudem sind die Konzernleistungsverhalt-
nisse zu beachten.

4.2 Adressausfallrisiko

Das Adressausfallrisiko ist das Risiko, dass
Geschaftspartner vertragliche Zahlungsver-
pflichtungen nicht erfiillen. Das Adressausfall-
risiko umschliefit das Kontrahentenrisiko (Risiko
aus dem klassischen Kreditgeschaft, Wiederein-
deckungsrisiko sowie Vorleistungs- und Abwick-
lungsrisiko) sowie das spezifische Landerrisiko,
welches derzeit allerdings fiir die PEH nur von
nachrangiger Bedeutung ist. Am Bilanzstichtag
belief sich das Bruttovolumen dieser Positionen
auf € 1,2 Mio. Die Adressausfallrisiken der PEH
resultieren insbesondere aus den kurzfristigen
Forderungen an Kunden und den klassischen
Bank-/Liquiditatskonten.

Wesentliche Landerrisiken bestehen nicht, da
sich die Forderungen auf in der Bundesrepublik,
in Luxemburg und in Osterreich anséssige
Adressen beschranken. Die Verteilung stellt sich
wie folgt dar:

Kunden: € 0,8 Mio.

Banken/Liquiditatskonten: € 0,4 Mio.

Die vertraglich vereinbarten Restlaufzeiten sind
alle unterjahrig.

Wie von der MaRisk gefordert, messen und
steuern wir unser Adressausfallrisiko einheit-
lich. Die Adressrisiken fir die Geschaftspartner
und die Steuerung unserer Engagements mis-
sen unseren Richtlinien und Strategien entspre-
chen. Adresskompetenzen erhalten nur Mitar-
beiter, die Uber eine entsprechende Qualifikation
und Erfahrung verfiigen. Die Adresskompe-
tenzen werden regelmafig Uberprift. Wir mes-
sen unsere gesamten Adressrisiken und fassen
diese auf konsolidierter Basis zusammen.

Adressausfallrisikoeinstufung: Ein wichtiges
Element ist eine detaillierte Risikobeurteilung
jedes Geschaftspartners. Bei der Beurteilung

des Risikos berticksichtigen wir neben der

Bonitat des Geschaftspartners alle weiteren
relevanten Risiken. Die daraus resultierende
Risikoeinstufung bestimmt das jeweilige Enga-
gement. Wir bewerten unsere Adressausfall-
risiken generell einzeln. Bei der Ermittlung der
internen Risikoeinstufung vergleichen wir
unsere Einschatzung nach Mdéglichkeit mit den
von fihrenden internationalen Ratingagenturen
fur unsere Geschaftspartner vergebenen Risiko-
ratings.

Adresslimits: Adresslimits legen die Obergrenze
des Risikos fest, das wir bereit sind, fir be-
stimmte Zeitraume einzugehen. Sie beziehen
sich auf Produkte, Konditionen des Engage-
ments und andere Faktoren.

Uberwachung des Adressausfallrisikos: Unsere
Adressausfallrisiken werden mit Hilfe der oben
beschriebenen Risikosteuerungsinstrumente
standig iberwacht. Dariiber hinaus stehen uns
Verfahren zur Verfligung, mit denen wir versu-
chen, friihzeitig Adressengagements zu erken-
nen, die moglicherweise einem erhohten
Verlustrisiko ausgesetzt sind. Wir sind bestrebt,
Geschaftspartner, bei denen auf Basis der
Anwendung unserer Risikosteuerungsinstru-
mente potenzielle Probleme erkannt werden,
friihzeitig zu identifizieren, um das Adressen-
gagement effektiv zu steuern. Der Zweck dieses
Frihwarnsystems liegt darin, potenzielle Pro-
bleme anzugehen, solange adaquate Hand-
lungsalternativen zu Verfligung stehen.

Zum Jahresende 2013 hatten wir Adressengage-
ments mit Nominalwerten in Hohe von € 2,7 Mio.
im Bestand.

Notleidende und in Verzug geratene Forde-
rungen bestehen zum Bilanzstichtag keine. Als
in Verzug geratene Geschéfte bezeichnen wir
Geschafte, bei denen ein 90-Tage-Verzug vor-
liegt und dieser auch als Ausfallkriterium
erfasst ist.

Uber die oben beschriebenen Risiken hinaus

besteht ein Emittentenrisiko aus den von der



PEH erworbenen Wertpapieren. Das Risiko eines
Ausfalls von Emittenten, deren Wertpapiere wir
im Rahmen des Liquiditatsmanagements erwor-
ben haben, vermindern wir iber die strengen
Bonitatsanforderungen unseres Liquiditats-

managements.

Die PEH halt dariiber hinaus Beteiligungen im
Anlagebuch. Die Beteiligungen im Anlagebuch
umfassen die Beteiligungsinstrumente ,Verbun-
dene Unternehmen” in Héhe von € 6,7 Mio. Bei
den verbundenen Unternehmen handelt es sich
um nicht bérsennotierte Beteiligungen. Negative
Entwicklungen bei den Beteiligungsunterneh-
men wiirden dazu fihren, dass der Beteiligungs-
ansatz Uberprift und gegebenenfalls wertbe-
richtigt werden miisste. Der dadurch
anstehende einmalige Abschreibungsbedarf -
ohne Cash-Flow-Auswirkung - wiirde sich auf
den Gewinn der PEH Wertpapier AG negativ
auswirken.

Den Adressausfallrisiken bei PEH wird aus
unserer Sicht angemessene Rechnung getra-
gen. Wir sehen aktuell nach den von uns durch-
gefiihrten Impairmenttests (gemafn WACC]) keine
wesentlichen Risiken. Dies auch nicht bei den
verbundenen Unternehmen, welche Verluste
oder nur geringe Ergebnisse im Geschaftsjahr
erwirtschaftet haben, weil die Planzahlen ab
2014 positive Ergebnisse (Cash-Flows) prognos-
tizieren. Die kumulierten Buchwerte dieser
Tochter betragen zum 31.12.2013 T€ 4.014.

4.3Liquiditatsrisiko

Das Liquiditatsrisiko ist das Risiko, dass wir
moglicherweise nicht oder nur zu liberhdhten
Kosten in der Lage sind, unsere Zahlungsver-
pflichtungen bei Falligkeit zu erfiillen. Die
Sicherstellung der jederzeitigen Zahlungsfahig-
keit ist die Kernfunktion unseres Liquiditatsma-
nagements, dies auch auf Konzernebene. Die
Liquiditatssteuerung wird Uiber eine tagliche

Disposition durchgefiihrt. Neben méglichen
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Cash-Flow-Szenarien werden auch die aktuali-
sierte Neugeschaftsplanung, die Investitions-
planung sowie sonstige Kapitalbewegungen
beriicksichtigt. Die Steuerung der in unserem
Bestand befindlichen Finanzinstrumente der
Liquiditatsreserve erfolgt durch barwertige
Betrachtung unserer Finanzmittel und deren
moglicher Entwicklung unter verschiedenen
Zinsszenarien. Die Grundlagen der Liquiditats-
steuerung und -planung sind in den internen
Kapitalanlagerichtlinien definiert. Unverandert
halten wir ausreichende Liquiditatspuffer (risi-
koarme Anlagen Uberschiissiger Mittel per
31.12.2013 T€ 478; Konzern-Cash-Management)
bereit.

Aus konzerninternen Finanzierungen und
Leistungen sind zu tilgende Schulden von 2,1
Mio. (siehe auch Punkt 2.4, Seite 109) entstan-
den. Nach aktuellen Planungen sind wir in der
Lage, diese Schulden fristgemal zu zahlen.

4.4 Marktrisiko

Das Marktrisiko resultiert aus der Unsicherheit
Uber Veranderungen von Marktpreisen und
Marktkursen und den zwischen ihnen bestehen-
den Korrelationen und Volatilitaten. Das Markt-
preisrisiko im engeren Sinne ist die Gefahr eines
Verlusts, der aufgrund nachteiliger Verande-
rungen von Marktpreisen oder preisbeeinflus-
sender Parameter eintreten kann. Das Marktli-
quiditatsrisiko ist die Gefahr eines Verlusts, der
aufgrund nachteiliger Veranderungen der
Marktliquiditat - zum Beispiel durch Marktsto-
rungen - eintreten kann. Marktpreisrisiken
entstehen bei der PEH in geringem Umfang
durch die Aktivitaten im Liquiditdtsmanagement.
Im Bestand befindliche Wertpapiere kdnnen
durch Marktzinsschwankungen einem Kursrisi-
ko ausgesetzt sein. Uber eine standige Uberwa-
chung und Bewertung des Portfolios werden
magliche Ergebnisauswirkungen starker Kurs-
schwankungen frihzeitig adressiert. So stellen

wir zeitnahe Reaktionen auf Marktverande-
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rungen sicher. Der Ausweis der Eigenkapital-
anforderungen fiir Marktrisiken ist fiir die PEH
nicht relevant. Es bestehen keine Fremdwah-

rungs- und Warenpositionsrisiken.

Die Barwertveranderungen aller Positionen im
Verhaltnis zu den Eigenmitteln werden kontinu-
ierlich abgebildet. Die Simulation erfolgt auto-
matisiert Uber alle Positionen. Die dabei ermit-
telten Wertveranderungen blieben im
Berichtszeitraum stets unter der Schwelle von
5% der Eigenmittel. Zum Bilanzstichtag beste-
hen keine wesentlichen Zinsanderungsrisiken.
Der spekulative Einsatz von Finanzinstrumenten
mit dem Ziel kurzfristiger Gewinnerzielung
wurde im Berichtsjahr nicht durchgefiihrt und
ist auch zukinftig nicht vorgesehen.

4.5 Operationelle Risiken

Das operationelle Risiko bezeichnet den poten-
ziellen Eintritt von Verlusten in Zusammenhang
mit Mitarbeitern, vertraglichen Vereinbarungen
und deren Dokumentation, Technologie, Ver-
sagen oder Zusammenbruch der Infrastruktur,
externen Einflissen und Kundenbeziehungen.
Diese Definition schlief3t rechtliche wie auch
aufsichtsrechtliche Risiken ein, jedoch nicht das
allgemeine Geschafts- und das Reputations-

risiko.

Die operationellen Risiken werden dezentral in
den einzelnen Organisationseinheiten identifi-
ziert und bewertet. Die daraus resultierenden
Ergebnisse werden im Risikocontrolling zusam-
mengefihrt und dem Vorstand und den steu-
ernden Einheiten zur Verfligung gestellt. Die
Verminderung des operationellen Risikos und
damit einhergehend eine Verringerung der
Verlusthaufigkeit und -hohe wird in erster Linie
durch die laufende Verbesserung der Geschafts-
prozesse erreicht. Weitere Sicherungsmaf-
nahmen sind u.a. der Risikotransfer durch den
Abschluss von Versicherungen und den Verzicht

auf risikotrachtige Produkte. Dariiber hinaus

stehen zur Sicherung der Fortfiihrung des
Geschaftsbetriebs fir die wesentlichen Bereiche
und Prozesse umfassende Notfall- und Busi-
ness-Continuity-Plane bereit. Die PEH setzt im
Rahmen ihrer administrativen Tatigkeiten
interne und externe Mitarbeiter sowie bauliche
und technische Einrichtungen ein. Durch einen
umfangreichen Versicherungsschutz, der einer
laufenden Uberpriifung unterzogen wird, si-
chern wir uns gegen Schadensfalle und ein
mogliches Haftungsrisiko ab. Im Geschaftsjahr

ergaben sich keine erkennbaren akuten Risiken.

Mdgliche Unternehmensprozesse, deren Sto-
rung oder Ausfall erheblichen Einfluss auf die
Geschaftstatigkeit des Konzerns haben kdannte,
identifizieren wir fortlaufend. Hierzu haben wir
geeignete Maf3nahmen definiert, um den gere-
gelten Geschaftsbetrieb unter festgelegten
Standards zu sichern. Dies beinhaltet auch eine
schriftliche Notfallplanung, die bei Eintritt von
schweren Betriebsstérungen Verluste auf ein
Minimum reduziert und den laufenden Ge-
schaftsbetrieb sichert. Die kritischen Prozesse
sowie die Wirksamkeit der definierten Mafinah-
men unterliegen einer standigen Uberwachung

und Weiterentwicklung.

PEH ist auf qualifizierte Mitarbeiter und Fih-
rungskrafte angewiesen. Mit einer umfang-
reichen Personalplanung und gezielten Perso-
nalmafBnahmen verringern wir das Risiko von
personellen Engpassen. Mitarbeiter, die mit
vertraulichen Informationen arbeiten, verpflich-
ten sich, die entsprechenden Vorschriften
einzuhalten und mit den Informationen verant-
wortungsvoll umzugehen. Eine klare Trennung
von Management- und Kontrollfunktionen
begrenzt das Risiko von Verstéf3en gegen interne
und externe Vorschriften. Definierte Vertre-
tungsregelungen gewahrleisten die Sicherstel-
lung unserer Geschéftsablaufe und Entschei-

dungsprozesse.



Um magliche Risiken aus dem IT-Bereich
effektiv zu minimieren, verfolgt PEH eine ein-
heitliche IT-Strategie. Bei der Auswahl unserer
IT-Systeme entscheiden wir uns Uberwiegend
fur branchenspezifische Standardsoftware
namhafter Anbieter. Falls erforderlich, werden
geschaftsspezifische Eigenentwicklungen durch
qualifizierte interne und externe Spezialisten
erstellt. Die vor Inbetriebnahme durchgefiihrten
umfangreichen Systemtests und Pilotierungs-
einsatze stellen die einwandfreie Funktion
unserer IT-Systeme sicher. Durch die Aufteilung
unserer [T-Systeme auf verschiedene Standorte,
Back-up-Systeme, Spiegeldatenbanken und
durch einen definierten Notfallplan sichern wir
unseren Datenbestand vor einem maoglichen
Datenverlust und gewahrleisten eine konsi-
stente Verfligbarkeit. Wir schiitzen unsere
IT-Systeme vor einem unberechtigten Zugriff
durch unser Zugangs- und Berechtigungskon-
zept sowie durch einen umfangreichen Viren-
schutz und weitere umfassende Sicherheits-

einrichtungen.

4.6 Sonstige Risiken

Das allgemeine Geschaftsrisiko bezeichnet das
Risiko, das aufgrund verdanderter Rahmenbedin-
gungen entsteht. Dazu gehdren beispielsweise
das Marktumfeld, das Kundenverhalten und der
technische Fortschritt. Wenn wir uns nicht
rechtzeitig auf diese veranderten Bedingungen
einstellen, konnen diese Risiken unsere Ge-
schaftsergebnisse beeintrachtigen. Wir beo-
bachten daher fortwahrend nationale und inter-
nationale Entwicklungen im politischen,
okonomischen und regulatorischen Umfeld
sowie konjunkturelle Entwicklungen und Anfor-
derungen am Finanzdienstleistungsmarkt.

Die Rahmenbedingungen fiir das Geschaftsjahr
2014 geben nach den ersten Prognosen Anlass
zu Optimismus - doch angesichts der im Finanz-
sektor weiterhin bestehenden Unsicherheiten

sind die Risiken nach wie vor hoch. Der Fokus
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unseres Geschafts liegt auf den internationalen
Finanzmarkten. Deren Entwicklung ist daher fir
unseren Geschaftserfolg von wesentlicher
Bedeutung.

Die Qualitat unserer Dienstleistungen, unser
Fokus auf ausgewahlte Kundengruppen und
unsere Unabhangigkeit geben uns eine unveran-
dert gute Marktposition. Die Finanzdienstleis-
tungsbranche befindet sich in einem grundle-
genden Wandel. Die gesetzlichen
Rahmenbedingungen fiir das Geschaftsfeld
haben sich stark verandert. Ausgehend von den
bereits eingeleiteten Reformen im Zuge der
Finanzmarktrichtlinie MiFID haben sich die
regulatorischen Anforderungen in Deutschland
weiter erhoht. Es ist davon auszugehen, dass die
gesetzlichen und aufsichtsrechtlichen Rege-
lungen auch kiinftig weiter verscharft werden -
mit den entsprechenden Folgen bei Verwal-
tungsaufwand und Kosten.

Um zusatzliche Haftungsrisiken zu vermeiden,
ist bereits heute erhebliches Fachwissen erfor-
derlich, das standig aktualisiert werden muss.
Im Rahmen groBerer Einheiten lasst sich all dies
effizienter und giinstiger bewaltigen. Es ist
deshalb davon auszugehen, dass sich zum einen
der Konzentrationsprozess in der Branche
beschleunigen und zum anderen die Nachfrage
nach spezialisierten Dienstleistungen in diesem
Bereich steigen wird. Die PEH hat die notwendi-
gen Anderungen zeitnah umgesetzt. Dabei hat
sie Uber die Neuordnung der Unternehmens-
struktur aus dem unvermeidbaren administra-
tiven Aufwand eine zusatzliche Quelle planbarer
Einnahmen generiert und ist optimal dafiir
aufgestellt, entsprechende Services etwa im
Rahmen von Kooperationen extern anzubieten.
Unternehmensstrategische Risiken bestehen im
Wesentlichen in der Fehleinschatzung kiinftiger
Marktentwicklungen und, daraus abgeleitet, in
einer Fehlausrichtung der unternehmerischen

Aktivitaten. Strategische Risiken resultieren
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zudem aus unerwarteten Veranderungen der
Markt- und Umfeldbedingungen mit negativen

Auswirkungen auf die Ertragslage.

Die unternehmensstrategische Steuerung der
PEH ist originare Aufgabe des Vorstands. Auf der
Basis von intensiven Beobachtungen des Wett-
bewerbsumfelds werden Veranderungen und
Entwicklungen der nationalen und internationa-
len Markte und des Geschaftsumfelds analysiert
und MaBBnahmen zur langfristigen Sicherung
des Unternehmenserfolgs abgeleitet. Dabei
werden anhand einer vorausschauenden Beur-
teilung von Erfolgsfaktoren Zielgrof3en festge-
legt, deren Einhaltung laufend Uberwacht wird.
Die strategische Positionierung wird dabei
regelmafig kritisch hinterfragt.

Aufgrund der Umstrukturierungsmaf3inahmen
konnten wir die negative Geschaftsentwicklung
des Jahres 2012 stoppen und verzeichnen fir
2013 wieder positive Ergebnisse. Wir gehen
davon aus, dass sich dieser positive Trend im
Jahr 2014 fortsetzen wird.

Auch leistungswirtschaftliche Risiken sind zu
beachten. Zentraler Werttreiber des Geschafts-
modells der PEH ist die Produktivitat der Kern-
bereiche, die mittels verschiedener Messgrof3en
wie der Volumensteigerung der betreuten
Investmentfonds betrachtet wird. Positive oder
negative Trends im Neugeschaft sowie in der
Produktivitat werden daher laufend in ihren
Auswirkungen auf den Unternehmenserfolg
analysiert und bewertet. Das erzielte Neuge-
schaftsvolumen sowie die Entwicklung der
betreuten Volumen in den unterschiedlichen
Sparten werden ebenfalls bestandig beobachtet.
Dieses periodische Berichtswesen dient dem
Management als Grundlage fiir eine zeitnahe
und differenzierte Einschatzung der Geschafts-
entwicklung sowie flir Entscheidungen tber
einzuleitende Ma3nahmen.

Die Gewinnung von Neukunden sowie die Siche-

rung einer langfristigen Kundenbindung in allen

Bereichen sind wichtige Wertgrof3en des Ge-
schaftsmodells der PEH. Die Entwicklung der
Kundenbasis, unterschieden in Bestands- und
Neukunden, ist ebenfalls Gegenstand des
periodischen Berichtswesens. Mdgliche positive
oder negative Tendenzen in der Kundenentwick-
lung werden laufend in ihren Auswirkungen auf
den Gesamterfolg des Unternehmens analysiert
und bewertet.

Das Auftreten neuer Wettbewerber am Markt
und magliche Fluktuationstendenzen in diesem
Zusammenhang werden von uns intensiv beo-
bachtet und analysiert. Somit konnen rechtzeitig
entsprechende Malinahmen ergriffen werden.
Positive oder negative Entwicklungen werden
laufend in ihren Auswirkungen auf den Unter-
nehmenserfolg analysiert und bewertet. Sie sind
Gegenstand moglicher Steuerungsmafnahmen.
Performanceabhangige Provisionen und Ma-
nagementvergitungen bilden den Kernbestand-
teil der Gesamtertrage und des Cash-Flows der
PEH. Uber unsere Planungs- und Simulationsin-
strumente analysieren wir die Auswirkungen
aus potenziellen Veranderungen von Provisions-
modellen sowie mdglicher regulatorischer
Eingriffe in die Kostenberechnung der von der
PEH angebotenen Produkte.

In Ausnahmefallen sichert die PEH Wertpapier
AG das Risiko sinkender performanceabhan-
giger Geblhrenanspriiche durch Mikro-Hedge-
Positionen (Optionen, Futures) ab. Bilanzielle
Bewertungseinheiten werden hierfir nicht
gebildet. Zum Bilanzstichtag sind alle Mikro-
Hedge-Positionen abgewickelt. Derartige Ge-
schafte diirfen nur vom Vorstand genehmigt und
veranlasst werden. Dieser tatigt diese Siche-
rungsgeschafte nur ausnahmsweise, soweit das
Risiko gering und die Effektivitat der Absiche-
rung gewahrleistet ist. Hierzu erfolgt eine
intensive und individuelle Analyse des geplanten
Geschaftes durch den Vorstand.

Aus moglichen Fehlern in der Kundenberatung

oder der Finanzportfolioverwaltung konnen



Schadensersatzanspriiche resultieren. Damit
besteht ein Beratungs- und Haftungsrisiko.

Wir minimieren potenzielle Beratungsrisiken
durch die Sicherstellung einer fortlaufend hohen
Beratungsqualitat. Beratungsgesprache mit
unseren Kunden und die daraus resultierenden
Ergebnisse werden umfassend dokumentiert.
Rickstellungen fiir Regressanspriiche mussten

nicht gebildet werden.

Die Steuerung der Rechtsrisiken wird durch den
Vorstand und externe Rechtsberater wahrge-
nommen. Die Aufgabe besteht neben der Bera-
tung bei Unternehmensentscheidungen auch in
der Begleitung und Bewertung von laufenden
Rechtsstreitigkeiten. Mogliche rechtliche Ri-
siken werden in einem frihen Stadium erkannt
und Losungsmaglichkeiten zu deren Minimie-
rung, Begrenzung oder Vermeidung aufgezeigt.
Dabei wird auch der vorhandene Versicherungs-
schutz gepriift und berwacht. Die derzeit bei
PEH Wertpapier AG anhangigen oder angedroh-
ten Verfahren stellen nach unserer Priifung
keine Risiken dar, die den Fortbestand der PEH
Wertpapier AG gefahrden konnten.

Compliance-Risiken umfassen rechtliche sowie
regulatorische Sanktionen oder finanzielle
Verluste aufgrund der Nichteinhaltung von
gesetzlichen oder internen Vorschriften, Verord-
nungen beziehungsweise der Missachtung von
marktiiblichen Standards und Verhaltensregeln
im Rahmen der Geschaftsaktivitaten der PEH.
Im Wesentlichen geht es um Verhinderung von
Geldwasche und Terrorismusfinanzierung, den
Schutz von Kundendaten und Geschaftsgeheim-
nissen sowie den Anlegerschutz, die Uberwa-
chung von Insiderinformationen und die ldenti-
fikation von Risikopotenzialen, die kapitalmarkt-
und wertpapierhandelsrechtlicher Natur sind.
Hierfiir ist primar der Vorstand verantwortlich,
der Beauftragte bestellt hat, die zusammen mit
den betroffenen Fachabteilungen die entspre-

chenden Anforderungen umsetzen. So gilt es vor
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allem, den integren Umgang mit sensiblen
Kundendaten und Informationen sicherzustellen
und zu verhindern, dass Interessenskonflikte
entstehen, Marktmanipulationen oder Insider-
handel stattfinden konnen. Die Sensibilisierung
der Mitarbeiter fiir Compliance-relevante The-
men wird durch umfangreiche Schulungsmafi-
nahmen sichergestellt. Unser Ziel ist es, Com-
pliance-Risiken friihzeitig zu identifizieren,
ihnen soweit maglich vorzubeugen, sie zu
steuern oder sachgerecht im Interesse unserer
Kunden, Aktionare und Mitarbeiter auszurau-
men, um die Integritat und Reputation der PEH
zu schiitzen und dauerhaft zu wahren. Ein
Compliance-Beauftragter, sowie ein Geldwa-
schebeauftragter sind bestellt.

Sich abzeichnende Entwicklungen im Steuer-
recht werden fortwahrend tberpriift und auf
mogliche Auswirkungen auf den Konzern hin
untersucht. Die steuerlichen Anforderungen an
das Unternehmen werden vom Vorstand und von
externen Experten auf Ubereinstimmung mit
den steuerlichen Regelungen und den hierzu
von der Finanzverwaltung ergangenen Schrei-
ben gepriift. Die Finanzbehdrde prift derzeit die
umsatzsteuerliche Beurteilung der Leistungen
der PEH. Fiir die Jahre 2009 - 2012 sind Um-
satzsteuerforderungen in Hohe von T€ 1.270
noch nicht erstattet worden. Dazu befindet sich
die PEH mit der Finanzverwaltung im laufenden
Dialog. Im ungiinstigsten Fall waren die TE 1.270
ergebniswirksam auszubuchen, dies halten wir
fir unwahrscheinlich. Wir gehen von der Wert-
haltigkeit dieser Forderungen aus.

Die PEH hat ihre Mitarbeiter bereits seit Beginn
des Jahres 2013 umfassend in Sachen SEPA
informiert und geschult. Es wurde ein Umset-
zungsplan entwickelt, in welchem auch der
Umsetzungsstand festgehalten ist. Die SEPA-
Umstellung erfolgt ordnungsgema, ein Risiko
ergibt sich daraus nicht.

Besondere Risiken oder Vorteile aus der Ausla-

gerung von Dienstleistungen konnten durch die
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nachfolgenden Auslagerungsvertrage entste-
hen:

Das Rechnungswesen und das Meldewesen
werden durch speziell geschulte Fachkrafte
einer Steuerberatungsgesellschaft mit Hilfe
zertifizierter Software durchgefihrt, so dass
keine Risiken daraus hervorgehen.

Der Bereich ,Geldwasche” war bei der PEH
Wertpapier AG, Osterreich angesiedelt. Ab dem
17.02.2014 hat die PEH Wertpapier AG in
Deutschland den Bereich ,Geldwéasche” tiber-
nommen. Die ,Interne Revision™ ist weiterhin bei
der PEH Wertpapier AG, Osterreich angesiedelt.
Bei der PEH Wertpapier AG, Osterreich und der
PEH Wertpapier AG Deutschland handelt es sich
jeweils um ein Finanzdienstleistungsinstitut,
welches speziellen Aufsichtspflichten unterliegt.
Ein erfahrener und speziell geschulter Mitarbei-
ter der Oaklet GmbH (verbundenes Unterneh-
men, vertraglich gebundener Vermittler) ist als
Risikomanagementbeauftragter und fiir Compli-
ance zustandig. Ein Risiko besteht daraus nicht.
Vertraglich gebundene Vermittler sind selbst
erfahrene Finanzdienstleister. Sollten dennoch
Kunden eines solchen Vermittlers gegeniiber
der PEH Wertpapier AG Haftungsanspriiche
geltend machen, so stellt der vertraglich gebun-
dene Vermittler die PEH Wertpapier AG im
Innenverhaltnis frei. Besondere Risiken resultie-
ren daraus nicht (Anzahl gebundener Vermittler
zum 31.12.2013: 9).

Die PEH Wertpapier AG haftet fir die Dauer von
finf Jahren gesamtschuldnerisch mit der PEH
Vermdgensmanagement GmbH nach § 133
UmwG fir alle vor der Ausgliederung (Spaltung
zum 01.01.2009) entstandenen Altschulden.
Zudem erteilt die PEH Wertpapier AG laufend
gegeniber der luxemburgischen Aufsichtsbe-
horde die fir die Fondszulassungen der Axxion
S.A. notwendige Eigenkapitalgarantie. Aus
beiden Bereichen ist, wie in der Vergangenheit,

mit keiner Inanspruchnahme zu rechnen.

Das Reputationsrisiko ist jenes Risiko, das aus
einem Ansehensverlust der PEH insgesamt
beziehungsweise einer oder mehrerer opera-
tiver Einheiten bei Anspruchsberechtigten,
Anteilseignern, Kunden, Mitarbeitern, Ge-
schaftspartnern oder der Offentlichkeit er-
wachst. Die PEH ist insbesondere der Gefahr
ausgesetzt, dass durch die 6ffentliche Berichter-
stattung Uber eine Transaktion, tiber die Organe
der Gesellschaft, iber die Aktienkursentwick-
lung, Uber einen Geschaftspartner oder eine
Geschaftspraxis, an der ein Kunde beteiligt ist,
das offentliche Vertrauen in die Gruppe negativ
beeinflusst wird. Wir minimieren potenzielle
Beratungsrisiken durch die Sicherstellung einer
fortlaufend hohen Beratungsqualitat.

Auch wenn die Geschaftstatigkeit der PEH nur
einen unwesentlichen Einfluss auf die Umwelt
hat, sind wir an unseren Standorten auf eine
umweltbewusste und umweltvertragliche
Arbeitsweise bedacht. Es bestehen keine nen-
nenswerten Umweltrisiken.

Die PEH Wertpapier AG hat wahrend des gesam-
ten Geschaftsjahres 2013 alle gesetzlichen
Anforderungen an die Kapitalausstattung erfillt.
Die Kapitalausstattung der wesentlichen Gesell-
schaften der PEH stellt sich dabei wie folgt dar:

Konsolidierte Gesellschaft Hohe des Eigenkapitals

Advanced Dynamic Asset

Management GmbH 0,2 Mio. €
Axxion S.A. (inkl. navAXX S.A.): 3,2 Mio. € (IFRS)
Oaklet GmbH: 2,0 Mio. €

PEH Vermdgensmanagement GmbH: 1,4 Mio. €
PEH Wertpapier AG, Osterreich: 1,5 Mio. € (IFRS)
Svea Kuschel + Kolleginnen Finanz-

dienstleistungen fir Frauen GmbH: 0,6 Mio. €
W&P Financial Services GmbH 0,2 Mio. € (IFRS)

Bei der PEH sind dariber hinaus zum jetzigen
Zeitpunkt keine weiteren sonstigen Risiken
bekannt, die einen wesentlichen Einfluss auf den
Fortbestand haben kénnten.



4.7 Zusammenfassung der Risikosituation
Auch die Geschaftsentwicklung der PEH wird
durch Risiken beeinflusst. Dies ist vorstehend
dargestellt. Durch unsere Systeme und ein
umfangreiches Reporting stellen wir die Identifi-
zierung, Beurteilung, Steuerung und Uberwa-
chung der Risiken unserer laufenden und zu-
kiinftigen Entwicklung sicher. Die gelieferten
Informationen stellen die Einleitung und Prio-
risierung von RisikomanagementmafBnahmen
zeitnah sicher. Die PEH Wertpapier AG hat sich
im Jahr 2013 im Rahmen ihrer 6konomischen
Risikotragfahigkeit bewegt. Dariiber hinaus
wurden die aufsichtsrechtlichen Anforderungen
zu jedem Zeitpunkt vollumfanglich erfiillt. Die
wirtschaftliche Lage hat sich 2013 zum Positiven
entwickelt, die Umstrukturierungsmafinahmen
waren erfolgreich. Bestandsgefahrdende Ri-
siken waren und sind nicht gegeben. Auch bei
moglichen Stérungen ist ein geregelter Ge-
schaftsbetrieb gesichert. Uber unsere Risikoli-
berwachungs- und -steuerungssysteme und die
konsequente Ausrichtung unseres Geschafts-
modells an der Risikotragfahigkeit konnen wir
gewahrleisten, dass die im Rahmen unserer
Geschaftstatigkeit eingegangenen Risiken mit
entsprechendem Risikokapital unterlegt sind.
Die Wirksamkeit unseres Risikomanagements
und dessen aufsichtsrechtliche Umsetzung
werden durch externe Prifer und durch die
Interne Revision turnusmafig tUberprift. Das
Risikomanagement- und -controllingsystem
wird insbesondere hinsichtlich der Entwicklung
des Volumens und der Komplexitat unseres
Geschafts stets weiterentwickelt. Die dargestell-
ten Risiken und solche, die uns noch nicht
bekannt sind oder bis zum jetzigen Zeitpunkt als
unwesentlich eingeschatzt wurden, kannten
einen negativen Einfluss auf die kiinftige Unter-
nehmensentwicklung haben.

PEH Wertpapier AG

LAGEBERICHT DES VORSTANDS
PEH WERTPAPIER AG

4.8 Zukiinftige gesamtwirtschaftliche
Entwicklung
Trotz der Turbulenzen zu Jahresbeginn: Die
Vorzeichen flir das neue Jahr sind im Allgemei-
nen gut. Die Erholung in der Eurozone schreitet
voran. Besonders Deutschland erlebt derzeit
einen kraftigen Schub nach vorne, dariber sind
sich die Wirtschaftsforschungsinstitute einig.
Aber auch in Italien und Spanien stiegen Pro-
duktion und Exporte, die Arbeitslosenzahlen in
Europa sanken zu Jahresende merklich. Welt-
weit stehen vielerorts die Signale auf Wachstum.
Fur Deutschland werden bis zu 2% Wachstum
prognostiziert, gut 3% fir die USA. Zusatzliche
Konjunkturimpulse dirften global von dem
Freihandelsabkommen ausgehen, auf das sich
die Mitglieder der Welthandelsorganisation
kirzlich geeinigt haben - Industrie- und Schwel-
lenlédnder beginnen, Handelsschranken abzu-
bauen. In China geht die Regierung erste Schrit-
te zu Wirtschaftsreformen - wenn sie greifen
und fortgesetzt werden, sollte dieser riesige
Markt der Weltwirtschaft weiter wichtige Im-
pulse geben.

Das Vertrauen in Europa wachst. Irland und
Spanien verlassen das Rettungsprogramm.
Reformen wurden fast tiberall in Europa ange-
packt. Durch die Gberstandenen Krisen haben
die Markte die Erfahrung gemacht, dass die
europaischen Institutionen, allen voran die EZB,
durchaus handlungsfahig sind. Zudem hat die
EZB Spielraum, um die Konjunktur zu stitzen,
denn in Europa sind die Inflationsraten niedrig.
Und anders als Fed und Bank of Japan hat die
EZB noch keine Staatsanleihen gekauft.

Die EZB kiindigte nach der Senkung des Leit-
zinses auf 0,25 % an, das Zinsniveau weiter
niedrig zu halten. Die Fed hat erklart, dass der
Leitzins selbst dann weiter nahe Null bleiben
solle, falls die Arbeitslosenquote unter 6,5%
fallt. Weltweit ist die Lage in allen wichtigen

Markten ahnlich. Auch wenn die Renditen am

Seite 123



Seite 124

langen Ende steigen, so diirfte es insgesamt
noch lange Zeit bei mageren Zinsen bleiben. Und
das bedeutet, dass das Vermadgen selbst bei
weiter geringen Inflationsraten dahinschwindet.
Aus dem sicheren Hafen Anleihen wurde eine
Falle - der Trend weist Richtung Aktie.

Liquiditat war das grofle Thema des Vorjahres:
Auf jedes Anzeichen, dass die Geldfluten einge-
dammt werden konnten, gab es hektische
Reaktionen. Nach der Entscheidung der US-
Notenbank im Dezember, die Anleihekaufe zu
reduzieren, reagierten die Borsen jedoch sehr
positiv. Das zeigt, dass die Markte inzwischen
dazugelernt haben. Geld ist schlief3lich genug
da: Auch wenn sich die Fed weiter vorsichtig
zurickzieht - sie nimmt ja nichts von der bereits
vorhandenen Liquiditat aus dem Markt, sie
pumpt kiinftig nur weniger hinein. Die Japa-
nische Nationalbank hat dagegen ihre Mafinah-
men ausgeweitet, und die EZB hat deutlich
gemacht, dass sie bereit ist, gegebenenfalls die
Zugel zu lockern. Zudem beginnen die privaten
und institutionellen Anleger gerade erst, die
riesigen Summen zu investieren, die sie liber
Jahre in Staatsanleihen geparkt hatten. Versi-
cherungen und Pensionskassen haben gar keine
Wahl, wenn sie die bendtigten Renditen erwirt-
schaften wollen. All das bedeutet Schubkraft fir

die Borsen.

Auch 2014 konnen allerdings politische und
internationale Risken immer wieder fir Verunsi-
cherung sorgen. Magliche Ausloser waren etwa
Erfolge europakritischer bzw. europafeindlicher
Parteien bei der anstehenden Wahl des europa-
ischen Parlaments. Beim Bundesverfassungs-
gericht waren Klagen gegen das Euro-Rettungs-
programm eingereicht worden. Sollte die
Entscheidung das Anleihenkaufprogramm
beeintrachtigen, wiirde sich das negativ auf die
Markte auswirken. Nachdem der Fall zur Prii-
fung an den Europaischen Gerichtshof weiterge-

reicht wurde, ist allerdings die Wahrscheinlich-

keit fir ein Ergebnis im Sinne der EZB-Politik

gestiegen.

Korrekturen bedeuten jeweils auch eine Chance,
von der folgenden Erholung zu profitieren.
Unsere Risikoliberwachung ist sensibilisiert. Wir
sind bereit, gegebenenfalls frihzeitig auf einen
Markteinbruch zu reagieren, Verluste zu mini-

mieren und Einstiegschancen aktiv zu nutzen.

4.9 Zukiinftige Branchensituation

Die Konsolidierung der Branche wird sich in den
nachsten Jahren weiter fortsetzen. Der Umbau
der Strukturen und die Reduktion des Personals
diirften gerade bei den Grof3banken weiterge-
hen. Grofle Institute werden sich weiter aus dem
Bereich Private Banking zurlickziehen. Damit
werden hochqualifizierte Fachleute in den Markt
eintreten, die es gewohnt sind, von Verwaltungs-
tatigkeiten entlastet zu werden, und die einen
Rahmen suchen, in dem sie ihre Kunden indivi-
duell auf hohem Niveau betreuen konnen, ohne
einen Grofteil ihrer Zeit und Kraft fir andere

Aufgaben zu verwenden.

Im deutschen Markt ist der Anteil kleinerer und
mittlerer Finanzdienstleister vergleichsweise
grof3. Besonders fiir sie sind die gestiegenen
regulatorischen und aufsichtsrechtlichen Vorga-
ben eine schwere Last. Um den geforderten
Verwaltungsaufwand zu bewaltigen und sich auf
ihre eigentliche Arbeit konzentrieren zu kdnnen,
ist es fur sie sinnvoll, sich grof3eren Einheiten
anzuschlieflen, in denen eine entsprechend
qualifizierte und leistungsfahige Administration

sichergestellt ist.

Die Risikoaversion der privaten und institutio-
nellen Anleger wird sich je nach Marktentwick-
lung nur zogernd aufldsen - angesichts der
weiterhin zu niedrigen Renditen bei Rentenanla-
gen ist es fiir sie jedoch unumganglich, sich
auch im Aktienbereich zu engagieren. Hier bietet

sich eine Chance fiir Anbieter von flexiblen



Mischfonds oder Fonds mit Multi-Strategie-
Ansatz, bewahrtem Risikomanagement und
einer breiten Streuung auf unterschiedliche
Anlageziele.

4.10 Voraussichtliche Geschafts-
entwicklung
Durch die Optimierung unserer Unternehmens-
struktur haben wir die Voraussetzungen ge-
schaffen, um die PEH bestmaoglich fir die auf-
sichtsrechtlich erweiterten Anforderungen in
der Finanzbranche aufzustellen und zugleich
den fortdauernden Konsolidierungsdruck aktiv
in eine Wachstumschance zu verwandeln.
Die nunmehr abgeschlossene neue Segmentie-
rung in die Kerngeschaftsfelder Asset Manage-
ment, Vertrieb sowie Verwaltung und Service im
Rahmen der Optimierung tragt durch die
schlankere, skalierbare Struktur dazu bei,
Kostenerhohungen und Ineffizienzen zu mini-

mieren.

Die in 2013 vorgenommenen Verdnderungen im
Asset Management waren erfolgreich. Unter
anderem haben sich die internationale Ak-
tienstrategie PEH Universal Value, der Misch-
fonds PEH Strategie Flexibel und PEH Q-Europa
(unter neuem Fondsmanagement) 2013 sehr
vielversprechend entwickelt und etablierte
Konkurrenten auf die Platze verwiesen. Wir
arbeiten mit Nachdruck an der Realisierung
eines erfolgreichen Produktzyklus. Gelingt dies
- Voraussetzung sind natirlich anhaltend giin-
stige Marktbedingungen -, so besteht sehr
gutes Potential fir eine Steigerung des verwal-
teten Volumens und der performanceabhan-
gigen Vergltungen. Auf der Einnahmenseite
sind Uber die erwirtschafteten Geblhren so
kraftige Zuwachse maglich - bei unveranderter
Kostenstruktur.

Sollte es erneut zu starkeren Turbulenzen an

den Finanz- und Kapitalmarkten kommen,

wiirden sich entsprechend negative Auswir-

PEH Wertpapier AG
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kungen auf die Finanzdienstleistungsbranche
und auch auf die PEH nicht ausschlieBen lassen.
Die Entwicklung der Konjunktur und an den
Finanzmarkten geben jedoch einigen Anlass zu
Optimismus. Wir sind tUberzeugt, dass die
Reformen und Investitionen einschliefilich der
damit einhergehenden Kostenvorteile die Profi-
tabilitat der PEH nachhaltig gesteigert haben.
In Sachen Eigenkapital, Liquiditat und Bilanz-
struktur ist die PEH Wertpapier AG unverandert
solide aufgestellt. Die PEH Wertpapier AG
verflgte zum Bilanzstichtag liber ausreichende
liquide Mittel.

In unserem Lagebericht fiir das Geschaftsjahr
2012 hatten wir ein Wachstum der Provisi-
onseinnahmen (Netto) von 5% bis 15% prognos-
tiziert. Die Provisionseinnahmen (Netto) sind
jedoch leicht zuriickgegangen. Grund dafiir war
die weiterhin andauernde Zuriickhaltung der
Anleger bei Investitionsentscheidungen. Zudem
sind wir davon ausgegangen, dass wir in Folge
unserer Mafinahmen im Verlauf der nachsten
zwei Jahre ein jahrliches Einsparpotential von
1,5 bis 2 Millionen Euro in der PEH-Gruppe reali-
sieren konnen. Bereits im Jahr 2013 haben wir
die Kosten gegeniiber 2012 um 1,85 Millionen
Euro reduziert. Vorausgesetzt, dass sich das
Umfeld weiter ohne gravierende Verwerfungen
entwickelt, planen wir fir die PEH Wertpapier
AG im Jahr 2014 eine Steigerung der Provisi-
onseinnahmen (Netto) von 5% bis 10%. Die
Voraussetzung fir das Erreichen der gesteckten
Ziele ist eine weiter positive Entwicklung des
wirtschaftlichen Umfelds.

Zudem hatten wir im Lagebericht 2012 fiir 2013
ein positives Ergebnis (Gewinn) prognostiziert,
was durch den Gewinn 2013 von T€ 651 auch
erreicht werden konnte. Wir waren in 2013 auf
einem guten Weg, sind das auch in 2014 und
wollen dies weiter fortsetzen. Wir wollen Markt-
anteile gewinnen, Wachstum generieren und im
Geschaftsjahr 2014 ein positives Jahresergebnis

(Gewinn) erzielen.
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5. Ubernahmerelevante Angaben

1.

Aktiengattungen: Die Gesellschaft hat nur
eine Aktiengattung ausgegeben. Das ge-
zeichnete Kapital betragt 1.813.800 Euro. Es
ist eingeteilt in 1.813.800 namenlose Stlick-
aktien. Alle Aktien gewahren die gleichen
Rechte.

Es gibt keine Beschrankungen, die Stimm-
rechte oder Ubertragungen von Aktien
betreffen. Am Bilanzstichtag hatte die PEH
Wertpapier AG 38.717 Stiick eigene Aktien im
Bestand. Die eigenen Aktien betragen 2,13
Prozent vom Grundkapital. Aus eigenen
Aktien stehen der Gesellschaft keine Rechte,
insbesondere keine Stimmrechte zu.

Eine Beteiligung an der PEH Wertpapier AG,
die 10 % Ubersteigt, halt Martin Stlrner,
Konigstein. Er halt aktuell 26,4 % der Stimm-
rechte an der PEH Wertpapier AG.

Es gibt keine Aktien mit Sonderrechten.

Es gibt keine Aktien, die mit Stimmrechts-
kontrollen ausgestattet sind oder die ihre
Kontrollrechte nicht unmittelbar ausiiben.
Die Ernennung und die Abberufung der
Mitglieder des Vorstandes erfolgt satzungs-
gemanR durch den Aufsichtsrat. Der Vorstand
besteht aus einer oder mehreren Personen.
Im Ubrigen bestimmt der Aufsichtsrat die
Zahl der Mitglieder des Vorstandes. Der
Aufsichtsrat kann einen Vorsitzenden des
Vorstandes sowie einen stellvertretenden
Vorsitzenden des Vorstandes ernennen. Es
konnen stellvertretende Vorstandsmitglieder
bestellt werden. Ist nur ein Vorstandsmit-
glied bestellt, vertritt es die Gesellschaft
allein. Besteht der Vorstand aus mehreren
Personen, so vertreten jeweils zwei Vor-
standsmitglieder die Gesellschaft oder ein
Vorstandsmitglied in Gemeinschaft mit
einem Prokuristen. Der Aufsichtsrat kann
bestimmen, ob einzelne Vorstandsmitglieder
allein zur Vertretung der Gesellschaft befugt
sind und/oder Rechtsgeschafte zugleich mit

sich als Vertreter eines Dritten vornehmen

konnen (Befreiung von dem Verbot der
Mehrfachvertretung des § 181 BGB). Der
Vorstand gibt sich durch einstimmigen
Beschluss eine Geschéaftsordnung, welche
die Verteilung der Geschafte unter den
Mitgliedern des Vorstandes sowie die Einzel-
heiten der Beschlussfassung des Vorstandes
regelt. Eine Geschaftsordnung des Vor-
standes bedarf der Zustimmung des Auf-
sichtsrates.

Zur Vornahme von Satzungsanderungen, die
nur die Fassung betreffen, ist der Aufsichts-
rat gemaf § 11 Abs. 2 der Satzung der
Gesellschaft berechtigt. Ansonsten bediirfen
Satzungsanderungen eines Hauptversamm-
lungsbeschlusses. Sofern das Gesetz nicht
zwingend etwas anderes vorschreibt, ist die
einfache Mehrheit der abgegebenen Stim-
men gemal § 17 Abs. 1 Satz 1 der Satzung
der Gesellschaft ausreichend. Dariiber
hinaus gilt gemafR § 17 Abs. 1 Satz 2 der
Satzung, dass in den Fallen, in denen das
Gesetz eine Mehrheit des bei der Beschluss-
fassung vertretenen Grundkapitals erfordert,
die einfache Mehrheit des vertretenen
Grundkapitals genligt, sofern nicht durch
das Gesetz eine grofere Mehrheit zwingend
vorgeschrieben ist.

GemaR Beschluss der Hauptversammlung
vom 28. Juni 2013 wurde der Vorstand er-
machtigt, das Grundkapital bis zum 27. Juni
2018 mit Zustimmung des Aufsichtsrats um
bis zu insgesamt € 906.900 (Genehmigtes
Kapital |: € 544.140, Genehmigtes Kapital II:
€ 362.760) zu erhéhen. Im Jahr 2013 hat der
Vorstand von der ihm erteilten Erméachtigung
zur Erhéhung des Grundkapitals keinen
Gebrauch gemacht. Am Abschlussstichtag
verbleibt damit ein genehmigtes Kapital i. S.
v. § 160 Abs. 1 Nr. 4 AktG in Gesamthdhe von
€ 906.900.

Gemal Beschluss der Hauptversammlung
vom 28. Juni 2013 wurde die Gesellschaft
ermachtigt, eigene Aktien nach § 71 Abs. 1



Nr. 8 AktG bis zu einem Volumen von 10%
des Grundkapitals bis zum 27. Juni 2018 zu
anderen Zwecken als zum Handel in eigenen
Aktien zu erwerben. Die Erméachtigung kann
ganz oder in Teilbetrdgen einmal oder
mehrmals ausgeiibt werden.

9. Wesentliche Vereinbarungen, die unter
Bedingung eines Kontrollwechsels infolge
eines Ubernahmeangebotes stehen, sind
nicht getroffen.

10. Entschadigungsvereinbarungen, die fiir den
Fall eines Ubernahmeangebotes mit den
Mitgliedern des Vorstandes oder Arbeit-
nehmern getroffen sind, bestehen nicht.

PEH Wertpapier AG
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6. Erklarung zu Unternehmens-
fiihrung (§289a HGB)

Die Erklarung wurde von der PEH Wertpapier

AG vollstandig abgegeben und auf der Internet-

seite der Gesellschaft (http://peh.de/de/main/

investor_relations.htm) 6ffentlich zuganglich

gemacht.

Der Lagebericht enthalt zukunftsbezogene
Aussagen uber erwartete Entwicklungen. Diese
Aussagen basieren auf aktuellen Einschat-
zungen und sind naturgemaf mit Risiken und
Unsicherheiten behaftet. Die tatsachlich eintre-
tenden Ergebnisse konnen von den hier formu-
lierten Aussagen abweichen. Erneute Verwer-
fungen an den Finanzmarkten, politische
Entwicklungen und andere duflere Ereignisse
sind nicht vorhersehbar - auf die damit zusam-
menhangende Prognoseunsicherheit ist hinzu-

weisen.

Oberursel, 20. Marz 2014

Martin Stiirner
(Vorstand)

Glinter Stadler
(Vorstand)

Sven Ulbrich
(Vorstand)
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Jahresabschluss PEH Wertpapier AG

PEH Wertpapier AG
Bilanz zum 31. Dezember 2013

2013 2012
AKTIVA € €
1. Forderungen an Kreditinstitute
taglich fallig 427.779,26 1.684.744,91
2. Forderungen an Kunden 789.560,01 622.916,41
darunter: an Finanzdienstleistungsinstituten: € 0,00 (Vj.: € 14.431,30)
durch Grundpfandrechte gesichert: € 0,00 (Vj.: € 0,00)
Kommunalkredite: € 0,00 (Vj.: € 0,00
3. Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 50.456,02 297.543,83
4. Beteiligungen 0,00 1,00
darunter: an Kreditinstituten: € 0,00 (Vj.: € 0,00)
an Finanzdienstleistungsinstituten: € 0,00 (Vj.: € 0,00)
5. Anteile an verbundenen Unternehmen 6.669.093,14 6.782.932,14
darunter: an Kreditinstituten: € 0,00 (Vj.: € 0,00)
an Finanzdienstleistungsinstituten: € 4.044.859,17 (V].: € 4.143.699,17)
6. Immaterielle Anlagewerte
a) entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte
und ahnliche Rechte und Werte sowie Lizenzen an solchen Rechten
und Werten 55.000,00 73.465,00
7. Sachanlagen 85.270,00 152.315,00
8. Sonstige Vermogensgegenstande 1.958.693,11 1.643.720,02
9. Rechnungsabgrenzungsposten 10.876,70 7.715,00

10.046.728,24

11.265.353,31
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JAHRESABSCHLUSS

PEH WERTPAPIER AG

PEH Wertpapier AG
Bilanz zum 31. Dezember 2013

2013 2012
PASSIVA € € € €
1. Verbindlichkeiten gegenlber Kreditinstituten
taglich fallig 0,00 412.676,05
2. Sonstige Verbindlichkeiten 2.422.696,63 3.236.805,49
3. Riuckstellungen
a) Rickstellungen fiir Pensionen und dhnliche
Verpflichtungen 192.730,00 213.485,02
b) Steuerrickstellungen 50.000,00 3.686,66
c) andere Riickstellungen 547.103,68 789.833,68 1.215.565,45
4. Eigenkapital
a) Gezeichnetes Kapital 1.813.800,00 1.813.800,00
rechnerischer Wert eigener Anteile - 38.717.00 - 38.717.00
Ausgegebenes Kapital 1.775.083,00 1.775.083,00 1.775.083,00
b) Kapitalriicklage 3.425.549,50 3.425.549,50
c) Gewinnrticklagen
ca) gesetzliche Riicklage 139.276,19 139.276,19
cb) andere Gewinnriicklagen 38.717.00 177.993,19 38.717,00
d) Bilanzgewinn 1.455.572.24 6.834.197,93 804.508,95
10.046.728,24 11.265.353,31

1. Eventualverbindlichkeiten
a) Verbindlichkeiten aus Blrgschaften und Gewahrleistungsvertragen: € 200.001,00 (VJ: € 200.001,00)
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PEH Wertpapier AG
Gewinn- und Verlustrechnung fiir das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2013

JAHRESABSCHLUSS
PEH WERTPAPIER AG

2013 2012
€ €

1. Zinsertrage aus Kredit- und Geldmarktgeschaften 7.505,78 2.252,61
2. Zinsaufwendungen - 134.923.46 - 127.417,68 - 39.488,86
3. Laufende Ertrage aus

a) Beteiligungen 23.999,00 0,00

b) Anteilen an verbundenen Unternehmen 1.290.181.50 1.314.180,50 1.212.501,05
4. Provisionsertrage 4.055.998,43 4.890.226,19
5. Provisionsaufwendungen - 2.139.504.86 1.916.493,57 - 2.953.656.74
6. Zwischensumme 3.103.256,39 3.111.834,25
7. Sonstige betriebliche Ertrage 491.217,95 184.704,90
8. Allgemeine Verwaltungsaufwendungen

a] Personalaufwand

aa) Léhne und Gehélter - 886.882,55 - 1.471.611,44

ab) Soziale Abgaben und Aufwendungen fur Alters- - 116.863.38 - 1.003.745,93 - 212.567,26

versorgung und fur Unterstitzung darunter: fir
Altersversorgung € 30.624,02 (Vorjahr € 35.633,25)

b) andere Verwaltungsaufwendungen - 1.706.477.79 -2.710.223,72 - 2.833.849,00
9. Abschreibungen und Wertberichtigungen auf

immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen - 61.344,23 - 67.210,09
10. Sonstige betriebliche Aufwendungen - 75.522,72 -3.577,26
11. Abschreibungen und Wertberichtigungen auf

Forderungen und bestimmte Wertpapiere - 67.773,93 - 82.092,49
12. Abschreibungen und Wertberichtigungen auf Be-

teilligungen, Anteile an verbundenen Unternehmen

und wie Anlagevermdgen behandelte Wertpapiere - 24.999.00 0.00
13. Ergebnis der normalen Geschaftstatigkeit 654.610,74 - 1.374.368,39
14. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -2.193,45 0,00
15. Sonstige Steuern - 1.354,00 - 3.047 45 - 1.863,00
16. Jahreslberschuss / -fehlbetrag 651.063,29 - 1.376.231,39
17. Gewinnvortrag aus dem Vorjahr 804.508,95 2.180.740,34
18. Bilanzgewinn 1.455.572,24 804.508,95
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PEH Wertpapier AG

Entwicklung des Anlagevermogens (Erweiterte direkte Bruttomethode)

Anschaffungs- und Herstellungskosten

Bruttowert +/ugange - Abgange Umbuchungen Bruttowert
01.01.2013 31.12.2013
€ € € € €
l. Finanzanlagen
Beteiligungen 64.000,00 0,00 - 64.000,00 0,00 0,00
Anteile an verbundenen
Unternehmen 6.808.431,14 11.260,00 - 100.100,00 0,00 6.719.591,14
6.872.431,14 11.260,00 - 164.100,00 0,00 6.719.591,14
Il. Immaterielle Anlagewerte
entgeltlich erworbene Konzessi-
onen, gewerbliche Schutzrechte
und ahnliche Rechte und Werte
sowie Lizenzen an solchen
Rechten und Werten 280.767,82 0,00 - 1,00 0,00 280.766,82
280.767,82 0,00 - 1,00 0,00 280.766,82
IIl. Sachanlagen
Betriebs- und
Geschaftsausstattung 387.252,69 5.423,17 - 41.502,76 0,00 351.173,10
Geringwertige
Anlagegegenstande 28.152,96 2.114,06 - 5.461,39 0,00 24.805,63
415.405,65 7.537,23 - 46.964,15 0,00 375.978,73
Insgesamt: 7.568.604,61 18.797,23 - 211.065,15 0,00 7.376.336,69
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JAHRESABSCHLUSS

PEH WERTPAPIER AG

Abschreibungen Buchwert
Vortrag Abschreibungen |- Abgange Umbuchungen Stand 31.12.2013 31.12.2012
01.01.2013 des Geschafts- 31.12.2013
jahres
€ € € € € € €
63.999,00 0,00 - 63.999,00 0,00 0,00 0,00 1,00
25.499,00 24.999,00 0,00 0,00 50.498,00 6.669.093,14 6.782.932,14
89.498,00 24.999,00 - 63.999,00 0,00 50.498,00 6.669.093,14 6.782.933,14
207.302,82 18.464,00 0,00 0,00 225.766,82 55.000,00 73.465,00
207.302,82 18.464,00 0,00 0,00 225.766,82 55.000,00 73.465,00
247.272,69 37.914,17 - 9.800,76 0,00 275.386,10 75.787,00 139.980,00
15.817,96 4.966,06 - 5.461,39 0,00 15.322,63 9.483,00 12.335,00
263.090,65 42.880,23 - 15.262,15 0,00 290.708,73 85.270,00 152.315,00
559.891,47 86.343,23 -79.261,15 0,00 566.973,55 6.809.363,14 7.008.713,14
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ANHANG ZUM JAHRESABSCHLUSS FUR DAS GESCHAFTSJAHR
PEH WERTPAPIER AG

Anhang zum Jahresabschluss fur das Geschaftsjahr 2013

Allgemeines, Angaben zu Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Die Gesellschaft ist borsennotiert und daher eine grof3e Kapitalgesellschaft im Sinne des § 267

Abs. 3 Satz 2 HGB. Sie ist aulerdem ein Finanzdienstleistungsinstitut im Sinne von § 1 Abs. 1a KWG.
Der Jahresabschluss fir das Geschaftsjahr 2013 wurde nach den Vorschriften der §§ 242 bis 288 sowie
340 ff HGB, des AktG und des KWG aufgestellt. Zudem wurden die Verordnung tber die Rechnungs-
legung der Kreditinstitute und Finanzdienstleistungsinstitute (RechKredV) beachtet.

Im Einzelnen wurden folgende Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden angewandt:

Forderungen an Kreditinstitute, Forderungen an Kunden und Sonstige Vermdgensgegenstande wur-
den mit dem Nennwert oder mit dem am Bilanzstichtag niedrigeren beizulegenden Wert angesetzt.
Bei Forderungen, deren Einbringlichkeit mit erkennbaren Risiken behaftet ist, werden angemessene
Wertabschlage vorgenommen, uneinbringliche Forderungen werden abgeschrieben.

Die Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere sind zu Anschaffungskosten oder zum nied-
rigeren Kurs am Bilanzstichtag bewertet.

Der Bilanzansatz der Beteiligungen und der verbundenen Unternehmen erfolgt zu den Anschaffungs-
kosten. Soweit erforderlich wurden ausreichende Abwertungen vorgenommen.

Die entgeltlich erworbenen Immateriellen Anlagewerte sind zu Anschaffungskosten angesetzt und
um planmaBige Abschreibungen vermindert. Die Abschreibungen werden nach der voraussichtlichen
Nutzungsdauer der Vermdgensgegenstande linear vorgenommen. Die zugrunde gelegte Nutzungs-
dauer betragt zwischen 2 und 5 Jahren.

Das Sachanlagevermdgen ist zu Anschaffungs- und Herstellungskosten angesetzt und um plan-
mafige Abschreibungen vermindert. Die Abschreibungen werden linear und zeitanteilig vorge-
nommen. Die zugrunde gelegten Nutzungsdauern betragen zwischen 3 und 13 Jahren.

Bewegliche Gegenstande des Anlagevermdgens mit Anschaffungskosten zwischen € 150 und € 1.000

werden in einem Sammelposten erfasst und iber 5 Jahre abgeschrieben.

Latente Steuern werden nicht ausgewiesen, da der bestehende Aktiviiberhang unter Ausnutzung des
Wahlrechts des § 274 HGB bilanziell nicht angesetzt wird. Die aktiven latenten Steuern resultieren im
Wesentlichen aus dem steuerlichen Verlustvortrag und aus temporaren Differenzen im Bereich der
Pensionsrickstellungen.

Der unternehmensindividuelle Steuersatz bei der Bewertung latenter Steuern zum Zeitpunkt des
Abbaus der Differenzen betragt ca. 30 %.

Die Verbindlichkeiten gegenliber Kreditinstituten und die sonstigen Verbindlichkeiten sind mit dem
Erfillungsbetrag passiviert.

Die Pensionsriickstellungen sind in Hohe des nach verniinftiger kaufmannischer Beurteilung zu
erwartenden Erfiillungsbetrages auf der Basis des von der Bundesbank veroffentlichten Rechnungs-
zinsfufles von 4,89 % angesetzt worden.

Die Steuerriickstellungen und die Sonstigen Riickstellungen enthalten alle bis zur Bilanzaufstellung
erkennbaren Risiken und ungewissen Verbindlichkeiten. Sie sind in Hohe des nach verniinftiger kauf-
mannischer Beurteilung notwendigen Erfillungsbetrages angesetzt.

Rickstellungen mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr werden abgezinst.
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Angaben und Erlauterungen zu den Posten der Bilanz und
der Gewinn- und Verlustrechnung

Erldauterungen zur Bilanz

Forderungen an Kreditinstitute

Bei den Forderungen an Kreditinstitute handelt es sich um taglich fallige Sichteinlagen.

Forderungen an Kunden

Die Forderungen an Kunden haben eine Restlaufzeit von bis zu drei Monaten. In den Forderungen an
Kunden sind folgende Forderungen gegeniiber verbundenen Unternehmen enthalten:

Svea Kuschel + Kolleginnen Finanzdienstleistungen fir Frauen GmbH,

Minchen, Deutschland e 22
Axxion S.A.,

Grevenmacher, Luxemburg T€ 18
Oaklet GmbH,

Frankfurt, Deutschland T€ 15
Gesamt T€ 55

Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere
Bei den Aktien und anderen nicht festverzinslichen Wertpapieren handelt es sich um bérsennotierte

Wertpapiere, vorwiegend um Fondsanteile, die der Liquiditatsreserve dienen und grundsatzlich dem
Anlagebuch zugeordnet werden.

Beteiligungen

Im Geschaftsjahr 2013 wurde die Beteiligung an der PB Privatbilanz AG, Miinchen durch Verkauf der
Aktien (64.000 Stiick) zu einem Preis von T€ 24 verauBert.
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Anteile an verbundenen Unternehmen
Die Anteile an verbundenen Unternehmen setzen sich wie folgt zusammen:

Hohe des Eigen- Anteil Jahresergebnis |Anteil an
kapitals zum in% 2013 verbundenen
31. Dezember 2013 Unternehmen
PEH Wertpapier AG, Osterreich,
Wien, Osterreich £ 1.469.072" 98,58 | € - 1945247 | € 1.061.137
Oaklet GmbH,
Frankfurt, Deutschland & 1.999.535 63,38 |€ 360.878 | € 1.407.127
Svea Kuschel + Kolleginnen
Finanzdienstleistungen fir
Frauen GmbH,
Miinchen, Deutschland € 616.040 100,00 |€ 16.389 | € 841.354
Axxion S.A., Munsbach,
Luxemburg & 3.240.414 50,01 |€  2.145.286' | € 63.000
Titan Consult GmbH i. L.,
Oberursel, Deutschland € 02 51,00 | € -1.4902 | € 1
PEH Vermdgensmanagement
GmbH, Oberursel, Deutschland | € 1.385.474 100,00 |€ 29.633 |€  2.111.422
Advanced Dynamic Asset
Management GmbH,
Oberursel, Deutschland £ 233.984 51,00 |€ 114.392 |€ 312.751
eXergy Financial Advisory
GmbH i.L., GmbH,
Oberursel, Deutschland € 24.877% | 100,00 |€ -123% | € 1
W&P Financial Services GmbH,
Wien, Osterreich & 220.222 7510 |€ 48.562 |€ 872.300
Summe € 6.669.093

" Werte geméaf Jahresabschluss per 31.12.2013 nach IAS/IFRS
2Werte geman Liquidationsabschluss per 31.12.2012 nach HGB
3 Werte geman Jahresabschluss per 31.12.2012 nach HGB

Bei den ausgewiesenen Anteilen an verbundenen Unternehmen handelt es sich ausschlieBlich um
nicht bérsennotierte Gesellschaften.

Im Geschaftsjahr 2013 wurden an der eXergy Financial Advisory GmbH die restlichen Anteile mit einem
Nennbetrag von T€ 10 erworben. Die Gesellschaft befindet sich in Liquidation. Mit weiteren positiven
Ertragen wird nicht mehr gerechnet. Die Anteile an der eXergy Financial Advisory GmbH wurden durch
Abschreibung (T€ 24) auf € 1 gemindert.

Bei der Beteiligung an der W&P Financial Services GmbH kommt es abhangig von den Ergebnissen
2012 bis 2015 der W&P Financial Services GmbH zu bedingten Kaufpreiszahlungen (Earn-Outs). In
2013 wurden T€ 120 (Vj. T€ 60) an Earn-Out von der PEH Wertpapier AG bezahlt. Unter Beriicksichti-
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gung der Planwerte der W&P Financial Services GmbH und der Abzinsungssatze der Deutschen
Bundesbank gemaf § 253 Abs. 2 HGB ergeben sich zukiinftige bedingte Kaufpreiszahlungen fiir
Earn-Outs von T€ 263 (Barwert), welche als Riickstellung nach der Nettomethode eingebucht wurden
(siehe ,Andere Riickstellungen”, Seite 140).

Die Titan Consult GmbH befindet sich unverandert in Liquidation.

Im Dezember 2013 hat sich der Anteil an der PEH Wertpapier AG, Osterreich durch Erwerb von 5
Stammaktien um 0,03 % erhéht.

Die Oaklet GmbH hat im Juli und November 2013 jeweils eigene Anteile in Héhe von € 6.250 (Gesamt:
€ 12.500) erworben, was zu einer aktuellen Beteiligungsquote von 63,38 % bei der PEH Wertpapier AG
fihrte.

Dariber hinaus halt die PEH Wertpapier AG mittelbar tiber die Axxion S.A. eine Beteiligung an der
Firma navAXX S.A. in Luxemburg:

Hdhe des Eigen- Anteil in% | Jahresergebnis
kapitals zum der Axxion |2013
31. Dezember 2013 | S.A.

navAXX S.A. € 2.327.531 100,00 |€ 700.820

Immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen
Die Entwicklung des Anlagevermdogens haben wir auf Seite 132/133 gesondert erlautert. Das Anlage-

vermdgen wird im Rahmen der eigenen Tatigkeit von der PEH Wertpapier AG genutzt.

Sonstige Vermogensgegenstiande

Der Posten beinhaltet folgende Forderungen und Vermogensgegenstande:

2013 2012

TE TE
Umsatzsteuerforderungen 1.231 1.159
Ertragsteuerforderungen 407 405
Darlehen gegentber verbundenen Unternehmen 302 59
Mietkaution 17 17
Sonstige 2 4
Gesamt 1.959 1.644

Sonstige Forderungen in Hohe von T€ 302 haben eine Laufzeit von mehr als einem Jahr.
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Die Finanzbehdorde prift derzeit die umsatzsteuerliche Beurteilung der Leistungen der PEH. Fir die
Jahre 2009 - 2013 sind deshalb Umsatzsteuerforderungen in Hohe von T€ 1.270 noch nicht erstattet
worden. Dazu befindet sich die PEH mit der Finanzverwaltung im laufenden Dialog. Im ungiinstigsten
Fall waren die T€ 1.270 ergebnismindernd auszubuchen, dies halten wir fir unwahrscheinlich. Wir

gehen von der Werthaltigkeit dieser Forderungen aus.

Sonstige Verbindlichkeiten
Die Sonstigen Verbindlichkeiten beinhalten folgende Verpflichtungen:

2013 2012

T€ TE
Darlehen PEH Vermdgensmanagement GmbH 1.676 1.565
Vermittlungsprovisionen und sonstige bezogene Leistungen 280 371
Darlehen PEH Wertpapier AG, Osterreich 200 350
Verbindlichkeiten PEH Wertpapier AG, Osterreich, Wien 94 85
Verbindlichkeiten Advanced Dynamic Asset Management GmbH 87 0
Verbindlichkeiten W&P Financial Services GmbH 86 142
Darlehen Oaklet GmbH 0 600
Verbindlichkeiten aus Regressanspriichen von Mitarbeitern 0 115
Verbindlichkeiten aus Steuern und Sozialabgaben Osterreich 0 9
Gesamt 2.423 3.237

Sonstige Verbindlichkeiten in Hohe von T€ 747 sind innerhalb eines Jahres riickzahlbar. In den Sons-
tigen Verbindlichkeiten sind Verbindlichkeiten gegentiiber verbundenen Unternehmen in Hohe von

T€ 2.215 (Vj. TE 2.809) enthalten. Das Darlehen der PEH Vermégensmanagement GmbH ist in voller
Hohe (T€ 1.676) mit der Abtretung von Kundenforderungen und sonstigen Vermdgensgegenstanden

besichert. Ansonsten wurden keine Sicherheiten gewahrt.

Riickstellungen fiir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen
Die Pensionsriickstellung wurde fir den ehemaligen Geschaftsfiihrer der am 1. Januar 2002 auf die
PEH Wertpapier AG verschmolzenen PH Capital Management GmbH, Peter E. Huber, gebildet.

Die Berechnung erfolgt ab 2010 (BilMoG) nach der Projected Unit Credit Methode unter Annahme
eines Rententrends von 2,0% p.a. Der beriicksichtigte Rechnungszins gemaf} § 253 Abs. 2 HGB betragt
4,89 %. Der Berechnungsmethode wurden die Sterbetafeln (Richttafeln 2005G) von Klaus Heubeck
zugrunde gelegt. Die Berechnung der Anwartschaft auf Ehegattenrente erfolgte nach der Kollektiv-

methode. Die Berechnungen basieren auf einem rechnerischen Endalter von 65 Jahren.
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Das Wahlrecht nach Art. 68 Abs. Il EGHGB zur ratierlichen Ansammlung des Zufihrungsbetrages,
der sich bei der erstmaligen Anwendung der BilMoG-Vorschriften ergibt, wurde nicht in Anspruch

genommen.

Rickdeckungsversicherungen bestehen nicht.

Andere Riickstellungen
Die Anderen Rickstellungen beinhalten folgende Verpflichtungen:

2013 2012

TE TE
Restkaufpreis (Earn-Out) W&P Financial Services GmbH
(Barwert) 263 480
Jahresabschluss- und Priifungskosten 114 107
Aufwand fir Betriebsstatte Salzburg 2013 56 550
Sonstige Personalkosten und ausstehender Urlaub 18 29
Ausstehende Rechnungen 8 3
Sonstige 88 47
Gesamt 547 1.216

In den Sonstigen Riickstellungen sind im Wesentlichem Rickstellungen fiir Aufsichtsratsverglitungen

in Hohe von T€ 54 enthalten.

Naheres zum Restkaufpreis der W&P Financial Services GmbH (Earnout) siehe Seite 137/138.
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Eigenkapital
Das Grundkapital zum 31. Dezember 2013 betragt wie im Vorjahr unverandert € 1.813.800 und ist
eingeteilt in 1.813.800 Stickaktien.

Gezeichnetes Kapital &

Gezeichnetes Kapital (Grundkapital) 1.813.800,00
rechnerischer Wert eigene Anteile -38.717,00
Stand 01.01.2013 (Ausgegebenes Kapital) 1.775.083,00
Stand 31.12.2013 1.775.083,00
Kapitalriicklage €

Stand 01.01.2013 3.425549 50
Stand 31.12.2013 3.425.549,50
Gewinnriicklagen €

Gesetzliche Riicklage

Stand 01.01.2013 139.276,19
Stand 31.12.2013 139.276,19
Andere Gewinnriicklagen €

Stand 01.01.2013 38.717,00
Stand 31.12.2013 38.717,00
Bilanzgewinn / Ergebnisverwendung €

Stand 01.01.2013 804.508,95
Jahresiberschuss 2013 651.063.29
Bilanzgewinn 31.12.2013 1.445.572,24

Die Gesellschaft halt 38.717 Stiick eigene Aktien, die sie in Vorjahren zur Ausgabe von Aktienoptionen
an Mitarbeiter erworben hatte. Im Geschaftsjahr erfolgten keine Erwerbe bzw. VeraufBerungen.

Die eigenen Aktien betragen 2,13 Prozent vom Grundkapital.
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Am Bilanzstichtag bestehen 1.745 noch nicht ausgeiibte Aktienoptionen. Die Rahmendaten fir die

ausstehenden Aktienoptionen sind wie folgt:

Ausgabetag Basispreis Auslibungs- Gewahrte Sperrfrist Laufzeit
kurs Optionen
€ € Stlck Jahre Jahre
06.04.2009 18,90 22,68 1.745 3 3

Die ausstehenden Aktienoptionen bestehen in voller Hohe gegeniiber den Arbeitnehmern der PEH

Wertpapier AG.

Genehmigtes Kapital

Gemaf Beschluss der Hauptversammlung vom 28. Juni 2013 wurde der Vorstand ermachtigt, das

Grundkapital bis zum 27. Juni 2018 mit Zustimmung des Aufsichtsrats um bis zu insgesamt € 906.900

(Genehmigtes Kapital I: € 544.140, Genehmigtes Kapital Il: € 362.760) zu erhéhen. In 2013 hat der
Vorstand von der ihm erteilten Ermachtigung zur Erhohung des Grundkapitals keinen Gebrauch

gemacht. Am Abschlussstichtag verbleibt damit ein genehmigtes Kapitali. S. v. § 160 Abs. 1 Nr. 4 AktG
in Gesamthdhe von € 906.900.

Ermachtigung zum Erwerb eigener Aktien

Gemaf Beschluss der Hauptversammlung vom 28. Juni 2013 wurde die Gesellschaft ermachtigt,

eigene Aktien nach § 71 Abs. 1 Nr. 8 AktG bis zu einem Volumen von 10% des Grundkapitals bis zum

27. Juni 2018 zu anderen Zwecken als zum Handel in eigenen Aktien zu erwerben. Die Ermachtigung

kann ganz oder in Teilbetrdgen einmal oder mehrmals ausgeiibt werden.
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Erldauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

In den Zinsaufwendungen sind in Hohe von T€ 20 Aufwendungen aus der Aufzinsung von Riick-

stellungen enthalten.

Die Zufiihrungen zur Pensionsriickstellung im Jahr 2013 betragen T€ 12. Die Zuflihrung wurde in
Hohe von T€ 3 als Personalaufwand erfasst und in Hohe von T€ 9 als Zinsaufwand erfasst.

Die Netto-Provisionsertrage sind auf T€ 1.916 (Vj. T€ 1.937) zuriickgegangen.

Geographische Markte

Der Gesamtbetrag der GuV-Posten

- Zinsertrage

- Laufende Ertrage aus Beteiligungen, Anteilen an verbundenen Unternehmen und Aktien und
anderen nicht festverzinslichen Wertpapieren

- Provisionsertrage

- Sonstige betriebliche Ertrage

gliedert sich nach folgenden geographischen Markten:

2013 2012

TE TE
Luxemburg 4.949 5.500
Deutschland 724 716
Osterreich 196 74
Gesamt 5.869 6.290
Sonstige betriebliche Ertrage
Der Posten beinhaltet:

2013 2012

TE T€
Ertrage aus der Auflosung von Rickstellungen 197 25
Ertrage aus Weiterbelastung von Kosten 45 0
Ertrage aus Personalweiterbelastung 40 40
Geldwerte Vorteile aus der privaten Kfz-Nutzung 26 43
Mietertrage 10 20
Sonstige 173 57
Gesamt 491 185
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Andere Verwaltungsaufwendungen
Die Anderen Verwaltungsaufwendungen enthalten:

2013 2012

T€ T€
Rechts- und Beratungskosten 606 590
Kosten von Weiterbelastungen der PEH Vermadgens-
management GmbH (Marketing, Personal) 225 770
Werbekosten, Public Relations, Kosten der Hauptversammlung 178 278
Versicherungen, Beitrdage 152 156
Kommunikation, Blirobedarf 86 78
Raumkosten 70 148
Aufwand aus Options- und Futuregeschaften 56 13
Reisekosten 20 55
Kosten Salzburg 2013 (Verlust Miete und Personal) 0 550
Sonstige 33 196
Gesamt 1.706 2.834

In Ausnahmefallen sichert die PEH Wertpapier AG das Risiko sinkender performanceabhangiger
Geblhrenanspriiche durch Mikro-Hedge-Positionen (Optionen, Futures) ab. Hieraus resultiert ein
Aufwand von T€ 56. Bilanzielle Bewertungseinheiten werden hierfiir nicht gebildet. Zum Bilanz-

stichtag sind alle Mikro-Hedge-Positionen abgewickelt.
Die Aufschliisselung des Abschlusspriiferhonorars erfolgt im Konzernabschluss der PEH Wertpapier AG.
Die Sonstigen Verwaltungsaufwendungen enthalten im Wesentlichen Aufwendungen fiir IT-Leistungen

(T€ 19), die Verglitung des Aufsichtsrats einschlieBlich Reisekosten (T€ 139), Personalweiterbelas-
tungen (T€ 60) und Aufwendungen aus den betrieblichen PKW (T€ 39).
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Abschreibungen und Wertberichtigungen auf Forderungen und bestimmte Wertpapiere

Ertrage aus Zuschreibungen zu Forderungen und anderen Wertpapieren sind mit den Abschreibungen
und Wertberichtigungen in diesem Posten entsprechend § 32 RechKredV saldiert ausgewiesen.

In dem Posten sind Zuschreibungen in Hohe von T€ 69 zur Anpassung des Buchwertes der Wert-
papiere an den Borsenkurs am Bilanzstichtag, Verluste aus dem Verkauf von Wertpapieren von T€ 97,
sowie Verluste aus der Abschreibung von Forderungen gegeniiber Kunden von T€ 40 enthalten.

Abschreibungen und Wertberichtigungen auf Beteiligungen, Anteile an verbundenen Unter-
nehmen und wie Anlagevermogen behandelte Wertpapiere

Die im Jahr 2009 auf € 1,00 abgewertete Beteiligung an der PB-Privatbilanz AG wurde in 2013
veraufert.

Die Gesellschaft hat ihre Beteiligung an der eXergy Financial Advisory GmbH auf € 1,00 abgewertet,
da nicht mit einem nachhaltigen Ertrag der Gesellschaft zu rechnen ist (siehe .. Anteile an verbun-
denen Unternehmen”, Seite 137).

Auf Grundlage der durchgefiihrten Impairmenttests (WACC-Ansatz) ergibt sich 2013 kein weiterer
Abwertungsbedarf fiir die Anteile an verbundenen Unternehmen. Dies auch nicht bei den verbun-
denen Unternehmen, welche Verluste oder nur geringe Ergebnisse im Geschaftsjahr erwirtschaftet
haben, weil die Planzahlen ab 2014 positive Ergebnisse (Cash-Flows) prognostizieren. Die kumu-
lierten Buchwerte dieser Tochter betragen zum 31.12.2013 T€ 4.014 (siehe .. Beteiligungsspiegel”,
Seite 137).

Steuern vom Einkommen und Ertrag
Im Jahr 2013 ist kein Steueraufwand angefallen.
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Sonstige Pflichtangaben

Gesamtbeziige der Vorstandsmitglieder

Im Geschéaftsjahr wurden an Herrn Martin Stiirner erfolgsunabhangige Beziige von T€ 221 (V. T€ 221)
und an Herrn Sven Ulbrich erfolgsunabh&ngige Bezlige von T€ 160 (Vj. TE 160) gezahlt. Ein Anspruch
auf ergebnisabhangige Tantiemen durch die PEH Wertpapier AG fiir das Jahr 2013 besteht fir den
Vorstand nicht. Weitere Anspriiche durch die PEH Wertpapier AG fiir 2013 bestehen nicht. An Herrn
Stadler wurden keine Beziige durch die PEH Wertpapier AG gezahlt. Die Vergiitung von Herrn Stadler
erfolgt durch die PEH Wertpapier AG, Osterreich (erfolgsunabhéngige Beziige von T€ 170, Vj. T€ 170,
Komponenten mit langfristiger Anreizwirkung in Hohe von T€ 14, Vj. T€ 20, Anspruch auf erfolgsab-
hangige Beziige fiir 2013 bestehen nicht).

Aufwandsentschadigungen fiir Aufsichtsratsmitglieder
Die an die Mitglieder des Aufsichtsrats gezahlten Aufwandsentschadigungen betrugen im Geschafts-
jahr T€ 107.

Geschéfte mit nahestehenden Unternehmen und Personen

Wir unterhalten Geschaftsbeziehungen zu nahestehenden Unternehmen und Personen. Im Rahmen
unserer Geschaftsbeziehungen zu diesen Unternehmen und Personen bieten wir diesen vielfach die
gleichen Dienstleistungen, die wir unseren Kunden im Allgemeinen erbringen. Unseres Erachtens
tatigen wir samtliche Geschafte mit diesen Unternehmen zu fremdiblichen Bedingungen. Geschafte,
die zu marktuniblichen Bedingungen zustande gekommen sind, liegen nicht vor.

Haftungsverhaltnisse, sonstige finanzielle Verpflichtungen sowie nicht in der Bilanz enthaltene
Geschifte

Als Eventualverbindlichkeiten sind Verbindlichkeiten aus Blirgschaften und Gewahrleistungsvertra-
gen von € 200.001,00 (Vj. € 200.001,00) zu verzeichnen. Die PEH Wertpapier AG haftet nach § 133
UmwG als Ubertragerin des Geschéftsbereich ,Private Kunden” auf die PEH Vermdgensmanagement
GmbH gesamtschuldnerisch mit dieser fiir alle vor der Ausgliederung (Spaltung zum 1.1.2009)
entstandenen Altschulden der PEH Wertpapier AG. Die Haftung fir die PEH Wertpapier AG belauft
sich auf T€ 200. Die Haftung besteht bis 2014 (5 Jahre). Die PEH erteilt laufend gegeniiber der luxem-
burgischen Aufsichtsbehorde die fiir die Fondszulassungen des Tochterunternehmens Axxion S.A.,
Luxemburg, notwendige Eigenkapitalgarantie. Da dieses Haftungsrisiko weder konkret ermittelbar,
noch zu schatzen ist, wird ein Merkposten von € 1,00 angegeben. Mit einer Inanspruchnahme der
Gesellschaft fir diese Betrage ist nach bisherigen Erfahrungen nicht zu rechnen. In der Vergangen-
heit erfolgte keinerlei Inanspruchnahme oder Geltendmachung der Inanspruchnahme, dies wird mit
sehr hoher Wahrscheinlichkeit auch zukiinftig so sein.

Es bestanden zum Bilanzstichtag ansonsten keine nicht bilanzwirksamen Geschafte.
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Die finanziellen Verpflichtungen aus Mietvertragen setzen sich wie folgt zusammen:

Gesamtbetrag| davon mit einer Restlaufzeit

31.12.2013 bis 1 Jahr 1-5Jahre |5 Jahre

T€ T€ T€ T€
Verpflichtungen aus Mietvertragen 35 35
Verpflichtungen aus Leasingvertragen 31 15 16
Gesamt 66 50 16 0

Die PEH Wertpapier AG hat folgende betriebliche Funktionen ausgelagert:

- Meldewesen, Buchfiihrung und Jahresabschlusserstellung an die Firma btu beraterpartner GmbH,
Oberursel.

- Geldwéschebeauftragter bis 17.02.2014 und Interne Revision an die PEH Wertpapier AG, Osterreich,
Wien (= verbundenes Unternehmen).

- Risikomanagementbeauftragter und Compliance an die Oaklet GmbH, Frankfurt (= verbundenes
Unternehmen, vertraglich gebundener Vermittler).

- die Capanum GmbH, Miinchen, die Discover Capital GmbH, Augsburg, die Oaklet GmbH, Frankfurt,
die Advanced Dynamic Asset Management GmbH, Oberursel, die First Corporate GmbH, Essingen,
die FeGra Capital GmbH, Frankfurt, die Almax Capital GmbH & Co KG, Miinster, die Fontis Advisory
Office GmbH, Stuttgart und die WFG Wertpapier und Firmen-Beteiligungs GmbH, Gaufelden, sind
als vertraglich gebundene Vermittler nach § 2 Absatz 10 Satz 6 KWG fiir die PEH tatig.

Besondere Risiken oder Vorteile fiir die Finanzlage resultieren aus den Auslagerungen nicht.
Die Auslagerungen erfolgen zu fremdublichen Konditionen.

Sollten Kunden der oben genannten vertraglich gebundenen Vermittler gegeniiber der PEH
Haftungsanspriiche geltend machen, so stellt der vertraglich gebundenen Vermittler die PEH

im Innenverhaltnis frei.

Ausschiittungsgesperrte Betrage
Im Geschaftsjahr 2013 bestanden keinerlei Sachverhalte nach § 268 Abs. 8 HGB, welche zu nicht

ausschittbaren Betragen gefiihrt hatten.

Zahl der beschaftigten Mitarbeiter
Durchschnittlich waren im Geschéftsjahr neun Mitarbeiter (ohne Vorstand) beschaftigt.
Im Vorjahr waren durchschnittlich dreizehn Mitarbeiter (ohne Vorstand) beschéftigt.
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Vorstand der Gesellschaft im Geschaftsjahr

- Martin Stiirner, Vorstandsvorsitzender, verantwortlich fir Asset Management/Institutionelle
Kunden, Beteiligungen, Orga/Admin und Finanzen, Kénigstein, einzelvertretungsbefugt
(Verwaltungsratsvorsitzender Axxion S.A., Munsbach, Luxemburg).

— Glnter Stadler, Vorstand, verantwortlich fiir Private Kunden, Beteiligungen, Orga/Admin und
Finanzen, Wien, einzelvertretungsbefugt

— Sven Ulbrich, Vorstand, verantwortlich fiir Asset Management/Institutionelle Kunden, Private
Kunden und Beteiligungen, Spiesheim, einzelvertretungsbefugt

Mitglieder des Aufsichtsrates im Geschaftsjahr

— Rudolf Locker, Schmitten, WP, StB, Vorsitzender und unabhangiger Finanzexperte
(Aufsichtsratsvorsitzender: btu beraterpartner Holding AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft
Steuerberatungsgesellschaft, Oberursel; Obema Beteiligungs- und Management AG, Oberursel;
Aufsichtsratsmitglied der PEH Wertpapier AG, Osterreich, Wien);

— Gregor Langer, Kelkheim, Kaufmann, stellvertretender Vorsitzender
(geschéftsfiihrender Gesellschafter M2L Gesellschaft fiir Finanzierungslosungen mbH, Kelkheim;
stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender: PEH Wertpapier AG, QOsterreich);

— Prof. Dr. Hermann Wagner, Frankfurt, WP, StB
(Aufsichtsratsvorsitzender: CBC Business Consultants AG, Frankfurt; DEMIRE Deutsche Mittel-
stands Real Estate AG, PEH Wertpapier AG, Osterreich; stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender:
btu beraterpartner Holding AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft Steuerberatungsgesellschaft,
Oberursel; Aufsichtsratsmitglied: SQUADRA Immobilien GmbH & Co KGaA; Vorsitzender des
Beirats: Arminius Kapitalgesellschaft mbH, Frankfurt);



ANHANG ZUM JAHRESABSCHLUSS FUR DAS GESCHAFTSJAHR
PEH WERTPAPIER AG

Verdffentlichungen nach § 26 WpHG; Stimmrechtsanteile
Am 12. Juli 2013 erhielten wir die Meldung, dass der Stimmrechtsanteil von Stefan Mayerhofer,

Minchen, an diesem Tag die Grenze von 3% unterschritten hat und nur noch 2,97 % betragt.

Am 9. Dezember 2013 erhielten wir die Meldung, dass der Stimmrechtsanteil von Swen Lorenz,

Isle of Sark, an diesem Tag die Grenze von 5% unterschritten hat und nur noch 4,44 % betragt.

Es bestehen zum 31.12.2013 folgende Stimmrechtsanteile (soweit uns Mitteilungen vorliegen):

Stimmrechtsanteil

Direkt gehalten | Zurechnung Gesamt

(Prozent (Prozent) (Prozent]
Stirner, Martin 19.7% 6,7% 26,4%
Isartor Verwaltungsgesellschaft mbH,
Konigstein 6,7% 6,7%
Lorenz, Swen W. 4,44% 4,44%
Falk Strascheg Holding GmbH, Miinchen 7.1% 7.1%
Strascheg, Falk F. 7.1% 7.1%
Locker, Rudolf 9,4 % 9,4 %
German Assets Limited, La Heche / Isle of Sark 4,5% 4,5%
Gomoll, Stefan 4,5% 4,5%

Bis zum Abschlusserstellungszeitpunkt ergaben sich keine Anderungen in den Verhéltnissen der

Stimmrechtsanteile.

Erklarung zum Corporate Governance Kodex

Die nach § 161 AktG vorgeschriebene Erklarung wurde von der PEH Wertpapier AG abgegeben und
den Aktionaren auf der Homepage der Gesellschaft (http://www.peh.de/files/PDF-Dokumente/PEH_
Entsprechenserklaerung_2014.pdf] zuganglich gemacht.

Oberursel, den 20. Marz 2014

Sven Ulbrich
Vorstand

Glnter Stadler
Vorstand

Martin Stiirner

Vorstand
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Wiedergabe des Bestatigungsvermerks
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Wir haben den Jahresabschluss - bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie Anhang
- unter Einbeziehung der Buchfiihrung und den Lagebericht der PEH Wertpapier AG fiir das Ge-
schaftsjahr vom 01. Januar bis 31. Dezember 2013 gepriift. Die Buchfiihrung und die Aufstellung von
Jahresabschluss und Lagebericht nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften und den
erganzenden Bestimmungen der Satzung liegen in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der
Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten Priifung eine
Beurteilung liber den Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchfiihrung und tiber den Lagebe-
richt 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 Versto3e, die sich auf die Darstellung des durch den Jahresabschluss unter
Beachtung der Grundsatze ordnungsmaBiger Buchfiihrung und durch den Lagebericht vermittelten
Bildes der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit
erkannt werden. Bei der Festlegung der Priifungshandlungen werden die Kenntnisse lber die Ge-
schaftstatigkeit und Uber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie die Erwar-
tungen Giber mogliche Fehler beriicksichtigt. Im Rahmen der Prifung werden die Wirksamkeit des
rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise fiir die Angaben in Buchfiih-
rung, Jahresabschluss und Lagebericht Giberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die
Prifung umfasst die Beurteilung der angewandten Bilanzierungsgrundsatze und der wesentlichen
Einschatzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die Wiirdigung der Gesamtdarstellung des Jahresab-
schlusses und des Lageberichtes. Wir sind der Auffassung, dass unsere Priifung eine hinreichend
sichere Grundlage fiir unsere Beurteilung bildet. Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen ge-
fuhrt. Nach unserer Beurteilung auf Grund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht
der Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften und den erganzenden Bestimmungen der Satzung
und vermittelt unter Beachtung der Grundséatze ordnungsmafiger Buchfiihrung ein den tatsachlichen
Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage 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 Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutref-

fend dar.

Kassel, 20. Marz 2014 GBZ Revisions und Treuhand AG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Kassel

Zwingmann

Wirtschaftspriifer

ppa. Bemfert
Wirtschaftsprifer



WIEDERGABE DES BESTATIGUNGSVERMERKS
VERSICHERUNG DER GESETZLICHEN VERTRETER

Versicherung der gesetzlichen Vertreter

Versicherung der gesetzlichen Vertreter
(,.Bilanz- und Lageberichtseid”) zum Einzelabschluss und Lagebericht der PEH

Wertpapier AG gem. § 37v Nr. 1 und 2 WpHG i.V. m. §§ 264 Absatz 2 Satz 3 und
289 Absatz 1 Satz 5 HGB

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemaf den anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsatzen
der Jahresabschluss ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt und im Lagebericht der Geschaftsverlauf ein-
schlieflich des Geschaftsergebnisses und die Lage der Gesellschaft so dargestellt sind, dass ein den
tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird, sowie die wesentlichen Chancen und
Risiken der voraussichtlichen Entwicklung der Gesellschaft beschrieben sind.

Oberursel, den 20. Marz 2014

Martin Stiirner Glnter Stadler Sven Ulbrich
Vorstand Vorstand Vorstand
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Vorstand Anteilshesitz der Organe
(Stand 31.03.2014) (Stand 31.03.2014)
Martin Stiirner Aufsichtsrat:
Konigstein 1. Rudolf Locker: 169.857 Stlick
(Vorsitzender) 2. Gregor Langer 8.000 Stiick
(plus 1.000 Stiick ggu. Vorjahr]
Giinter Stadler 3. Professor Dr. Hermann Wagner
Wien
Vorstand:
Sven Ulbrich 1. Martin Stirner: 478.802 Aktien
Spiesheim 2. Gunter Stadler

3. Sven Ulbrich

Aufsichtsrat

Rudolf Locker

Wirtschaftsprifer und Steuerberater,
Schmitten

(Vorsitzender)

Gregor Langer
Kaufmann,
Kelkheim

Professor Dr. Hermann Wagner
Wirtschaftspriifer und Steuerberater
in eigener Praxis,

Frankfurt

Zukunftsgerichtete Aussagen enthalten Risiken

Dieser Bericht enthalt vorausschauende Aussagen. Vorausschauende Aussagen sind Aussagen,
die nicht Tatsachen der Vergangenheit beschreiben; sie umfassen auch Aussagen Uber unsere
Annahmen und Erwartungen. Jede Aussage in diesem Bericht, die unsere Absichten, Annahmen,
Erwartungen oder Vorhersagen (sowie die zugrunde liegenden Annahmen) wiedergibt, ist eine
vorausschauende Aussage. Diese Aussagen beruhen auf Planungen, Schatzungen und Prognosen,
die der PEH derzeit zur Verfligung stehen. Vorausschauende Aussagen beziehen sich deshalb nur
auf den Tag, an dem sie gemacht werden. Wir Gbernehmen keine Verpflichtung, solche Aussagen
angesichts neuer Informationen oder kiinftiger Ereignisse weiterzuentwickeln. Vorausschauen-

de Aussagen beinhalten naturgemaf Risiken und Unsicherheitsfaktoren. Eine Vielzahl wichtiger
Faktoren kann dazu beitragen, dass die tatsachlichen Ergebnisse erheblich von vorausschauenden
Aussagen abweichen.









