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Sehr geehrte Damen und Herren, liebe Aktionarinnen und Aktionare,

um es geradeheraus zu sagen: 2012 war kein gutes Jahr fir die PEH. Unsere Strategien haben nicht
die Ergebnisse gebracht, die unsere Kunden von uns gewohnt sind und die wir selbst von uns erwar-
ten. Konnte die PEH bislang gerade in schwierigen Marktlagen von der Diversifizierung im Asset
Management profitieren, so trat 2012 der Worst Case ein: Vier von sechs PEH-Ansatzen erlebten
gleichzeitig eine Schwachephase. Ohnehin hielten sich sowohl private als auch institutionelle Anleger
angesichts der politischen Risiken an den Finanzmarkten und der extrem niedrigen Rentenrenditen
weiter stark mit Investitionen zuriick - die Performanceprobleme verstarkten noch jene im Vertrieb.
Die in den PEH-Strategien betreuten Volumina verminderten sich, die Einnahmen aus performance-

abhangigen Vergitungen und Management Fees gingen deutlich zuriick.

Anlagestrategien an veranderte Bedingungen angepasst

Warum konnten sich unsere Strategien nicht wie bisher positiv von den Indizes abheben? Die Markte
reagierten primar auf externe (oft politische] Einfliisse und schwankten entsprechend der stetig wech-
selnden Nachrichtenlage - aber weitestgehend ohne Bezug auf die Entwicklung der Fundamental-
daten, auf denen eine Vielzahl der PEH-Systeme aufsetzt.

Wir sind davon liberzeugt, dass dieses ungewdhnlich lange dauernde irrationale Marktverhalten und
damit die negative Entwicklung mehrerer Ansatze einen absoluten Ausnahmefall darstellt. Um jedoch
maglichst rasch wieder Ergebnisse auf hohem Niveau zu erzielen, haben wir die Ursachen intensiv
analysiert und entsprechende Mafinahmen eingeleitet. Unter neuer Fiihrung wurden Ldsungen ent-
wickelt, um die Renditechancen zu verbessern, ohne dabei Abstriche bei unserem langjahrig erfolg-
reichen Risikomanagement zu machen. Die Anlagestrategien wurden Schritt fir Schritt umgestellt.
Diese Korrekturen an den Systemen erforderten hohe Sorgfalt. Sie konnten deshalb erst nach einer
gewissen Vorlaufzeit wirksam werden. Der gute Start in das Jahr 2013 stimmt uns zuversichtlich,
dass unsere Strategien die Schwachephase nun tiberwunden haben und wieder an ihre langjahrigen
Erfolge ankniipfen konnen.

Finanzbranche im Umbruch: Wandel ist notwendig - und eine Chance

Die Rahmenbedingungen fir Finanzdienstleister sind in jlingster Zeit erheblich schwieriger geworden:
Die Kapitalmarktertrage sind niedrig, der Druck auf die Margen bleibt hoch. Die zunehmende Regulie-
rung verlangt einen immensen Aufwand an Arbeit und Kosten. An unserem Ziel, die PEH angesichts
des immer harteren Wettbewerbs optimal zu positionieren, haben wir auch in diesem schwierigen
Jahr konsequent festgehalten.

Nach einer umfassenden Analyse haben wir die erforderlichen Schritte eingeleitet, um unser Unter-
nehmen effizienter zu organisieren, Synergieeffekte zu heben oder zu verstarken, die Qualitat unserer
Produkte und Dienstleistungen weiter zu verbessern und die Kosten zu reduzieren. Entscheidend ist
hier die Reform unserer historisch gewachsenen Unternehmensstruktur, mit der wir unsere Aktivi-
taten in den Kerngeschaftsfeldern Asset Management, Vertrieb sowie Verwaltung und Service in je-
weils eigenen Segmenten zusammenfassen. Dabei galt es, die PEH in einer schlanken, skalierbaren
Struktur so aufzustellen, dass kiinftig weiteres Wachstum maoglich ist, ohne dass es dadurch zu neuen
Kostenerhohungen und Ineffizienzen kommt.



VORWORT DES VORSTANDS

Weil es uns darum ging, die regulatorischen Anforderungen nicht nur méglichst wirtschaftlich zu
erflllen, sondern den notwendigen Anpassungsprozess aktiv als Chance zu nutzen, spielt das neue
Service-Segment hier eine entscheidende Rolle: Alle Dienstleistungen vom Rechnungswesen bis zur
Compliance lassen sich nun zentral abrufen, das Know-how im Team erganzt sich dabei optimal. Die
Strukturreform verwandelt die PEH in eine flexible Multi-Manager-Plattform - denn sie entlastet
nicht nur alle Unternehmensteile, sondern erlaubt auch die leichtere Integration neuer Tochterge-
sellschaften. Diese sparen unmittelbar Kosten und Aufwand und konnen sich auf ihre Kernkompe-
tenzen fokussieren. Zudem lassen sich die Services auch extern anbieten - die PEH ist nun ein deut-
lich attraktiverer Partner fiir Kooperationen mit Firmen, die solche Aufgaben auslagern wollen, ohne
das Beteiligungsmodell zu wahlen. Erste Kunden wurden bereits gewonnen. Wir rechnen damit, hier

kiinftig zusatzliche Einnahmen generieren zu kénnen.

Im Rahmen unserer Strukturreform fiihren wir auch das Asset Management am Hauptsitz zusammen
und haben den Standort Salzburg geschlossen. Die Konzentration des Asset Managements an einem
Ort hat grof3e operative Vorteile: Das Know-how wird gebiindelt, neue Ansatze lassen sich im kreativen
Austausch leichter entwickeln, Skaleneffekte besser nutzen, effizientere Back-up-Ldsungen sind
moglich. Zudem richten wir ein libergreifendes Risikomanagement ein, das es erlaubt, rascher einzu-
greifen, wenn sich Probleme abzeichnen.

Vertriebsaktivitaten werden konzernweit koordiniert

Ab 2013 sind auch alle Vertriebsaktivitdten in einem Segment zusammengefasst. Kundenbedirfnisse,
Aufgaben und angebotene Produkte tiberschneiden sich hier seit jeher. Die Arbeit wird nun durch
Fachverantwortliche koordiniert, um das ganze Spektrum bei der Kundenbetreuung von der Vermo-
gensverwaltung tiber die individuelle Vermdgensberatung bis zum Drittvertrieb optimal abzudecken.
Jeder Kunde erhalt so den bestmdglichen Service. Zudem lassen sich Cross-Selling-Potenziale besser
nutzen. Die erfolgreiche Portfoliostrategie der neuen PEH-Tochter W&P etwa bereichert das haus-
eigene Produktangebot und ist inzwischen im Fondsmantel erhaltlich - davon werden auch alle Ver-
triebseinheiten profitieren.

Sowohl in Deutschland als auch in Osterreich wollen wir kiinftig verstérkt besonders vermogende
Kunden ansprechen. Wir sehen hier gute Wachstumschancen und haben entsprechende Teams
zusammengestellt, die die Kunden gemeinsam betreuen werden.

Die seit langerem defizitare Niederlassung in Hamburg wurde geschlossen, die Kunden werden vom
Stammsitz aus betreut. Obwohl wir einen Stellenabbau maoglichst vermeiden wollten, waren im Rah-
men der Umstrukturierung leider betriebsbedingte Kiindigungen erforderlich.

Wie angekiindigt fielen fiir die Restrukturierung besonders im 4. Quartal noch einmal deutlich gestie-
gene Verwaltungsausgaben an, die sich entsprechend negativ auf das Ergebnis ausgewirkt haben. Wir

gehen davon aus, dass wir bereits ab dem 1. Quartal 2013 spiirbare Einsparungen realisieren werden.
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Trendwende ist eingeleitet

Das diversifizierte Geschéaftsmodell der PEH erwies sich auch 2012 als sehr wichtig. Die Beteiligungen
erbrachten erfreuliche Resultate: Axxion verzeichnete sehr gute Zufliisse und ein ausgezeichnetes
Ergebnis. Die im Vorjahr aufgebaute Tochtergesellschaft navAXX rechtfertigt die hohen Anlaufkosten:
2013 wird sie planmafig den ersten Ergebnisbeitrag liefern. Auch die Oaklet steigerte ihren Gewinn
deutlich.

Firihren engagierten Einsatz angesichts der nicht immer einfachen Umsténde mochte ich mich bei
unseren Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern sehr herzlich bedanken, ebenso bei unseren Kunden und
Geschéftspartnern fiir das entgegengebrachte Vertrauen.

Unser Dank gilt auch unseren Aktionarinnen und Aktionaren. Fir das Jahr 2012 schlagen Vorstand
und Aufsichtsrat vor, angesichts des negativen Geschaftsergebnisses keine Dividende fiir das Ge-
schaftsjahr 2012 auszuschitten. Dafir bitte ich Sie um Ihr Verstandnis. Wir haben diese hohen Investi-
tionen bewusst in Kauf genommen, um die PEH fiir die veranderten Bedingungen optimal aufzustellen
und der Unternehmensgruppe gute kiinftige Wachstumschancen zu eroffnen. Wir sind tiberzeugt,
dass wir mit unseren Mafinahmen die Ertragskraft der PEH wirksam gestarkt haben und in Zukunft
unsere Aktionare wieder in gewohnter Weise angemessen am Erfolg des Unternehmens beteiligen
kénnen.

Der Start ins Jahr 2013 ist gelungen. Unsere Strategien haben wieder Tritt gefasst, erste neue Mandate
konnten gewonnen werden. Durch die Reformen des letzten Jahres haben wir hohes Ertragspotential
geschaffen - dieses gilt es nun auszuschopfen. Die PEH ist auf einem guten Weg - und wir sind sehr
zuversichtlich, dass unser Unternehmen nun zu seiner traditionell hohen Profitabilitat zurtickkehren

wird. Daran arbeiten wir mit vollem Einsatz.

Mit besten Griifien,

Martin Stirner
Vorstandsvorsitzender

Oberursel, April 2013
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2012 auf einen Blick

Dividende und Hauptversammlung

Die Hauptversammlung findet am Freitag, dem 28. Juni 2013, um 10:00 Uhr statt. Veranstaltungsort
ist das Japan Center, Taunustor 2, 60311 Frankfurt am Main.

Fiir 2012 schlagen Vorstand und Aufsichtsrat vor, aufgrund des negativen Geschaftsergebnisses keine
Dividende auszuschitten.

Wissenswertes iliber die PEH-Aktie

2012 2011
Kurs (31.12.): 15,99 € 21,50 €
Hoch / Tief: 24,90€/ 11,10 € 37,10€ /18,70 €
Ausstehende Aktien (31.12.): 1.813.800 1.813.800
Borsenwert (31.12.): 29.002.662 € 38.996.700 €
Dividende (Vorschlag an die HV): 0,00 € 0,05 €

Wertpapierkennung Stiickaktien
WHKN: 620140

ISIN: DE0006201403
Borsenkiirzel: PEH

Notierungen: Berlin, Frankfurt

Kennzahlen (IFRS) PEH-Konzern

2012 Veranderung 2011
ggu. 2011

Provisionsertrage (netto) T€ 17.569 347 17.222
Allg. Verwaltungsaufw. T€ 17.216 2.800 14.416
Ergebnis normale Geschaftstatigkeit

(nach Anteilen Dritter) T€ - 1.445 - 3.249 1.804
Ergebnis nach Steuern

(nach Anteilen Dritter) T€ -1.120 -2.515 1.395
EBITDA T€ - 549 - 2.800 2.251
Eigenkapital T€ 15.077 - 883 15.960
Eigenkapitalrendite (vor Steuern) % -9,59 11,3
Eigenkapitalrendite (nach Steuern) % - 7,43 8,7
Eigenkapitalquote % 49,3 65,8
Gesamtkapital T€ 30.600 6.341 24.259
Cost-Income-Ratio % 98 83
Ergebnis nach DVFA €/Aktie -0,62 0,77

Seite 8



2012 AUF EINEN BLICK

Aktienkurs PEH Wertpapier AG Aktienkurs PEH Wertpapier AG
01.01.2012 bis 31.03.2013 01.01.2003 bis 31.03.2013
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Germany DS-Financials (Total Return) Germany DS-Financials (Total Retumn)

Source: Thomson Reuters Datastream

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 zugénglich gemacht. Sie kénnen
sie unter www.peh.de/files/PDF-Dokumente/PEH_Erklaerung_zur_Unternehmensfuehrung_2013.pdf
direkt aufrufen.
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Das Geschaftsjahr 2012 war ein schwieriges Jahr fiir die PEH. Aufgrund der hohen Volatilitat und
externer Einflisse auf die Markte verzeichneten die PEH-Strategien Performance-Probleme. Zudem
hat sich das Umfeld fir Finanzdienstleister grundlegend verandert. Die PEH hat deshalb im Lauf des
Jahres sowohl den Aufbau des Unternehmens als auch die Anlagestrategie reformiert und sich
konsequent auf die neuen Rahmenbedingungen eingestellt.

Der Aufsichtsrat hat im Verlauf des Geschéftsjahres 2012 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-, Vermdgens- und Finanzlage sowie tber 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 Berichtzeitraum fanden in regelmafigen Abstanden insgesamt sechs 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 Geschéaftsrisiken 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 2012 hat sich der Aufsichtsrat unter anderem mit den folgenden Sachver-

halten befasst:

Entscheidungen im Jahresverlauf

Die Restrukturierung des Unternehmens war Inhalt mehrerer Sitzungen. Vorstand und Aufsichtsrat
haben ausfihrlich dariiber beraten, wie sich Kosten senken, die Effizienz steigern, Synergieeffekte
heben und Wachstumspotentiale realisieren lassen. Der Vorstand informierte fortlaufend sowohl ber
die Optimierung der Asset-Management-Strategien als auch Uber die Griinde und die Umsetzung der
Strukturreformen im Rahmen der Umsegmentierung der PEH. Er berichtete tber die Zusammenfiih-
rung des Asset Managements am Stammsitz, die SchlieBung des Standorts Salzburg sowie Uber die
Neuordnung der Betreuung der privaten und institutionellen Kunden einschliefllich der Standort-
schlieBung in Hamburg und der in diesem Zusammenhang erforderlichen betriebsbedingten Kiindi-
gungen. Der Aufsichtsrat stimmte den Mafinahmen des Vorstands und den damit verbundenen Kosten
jeweils einstimmig zu. Die Beteiligung an der W&P Financial Services GmbH wurde im Aufsichtsrat
geprift und einstimmig beflirwortet. Ebenfalls einstimmig erfolgte die Zustimmung zu dem Vergleich
mit dem friitheren Vorstand Stefan Mayerhofer.

Vorgange rund um die ordentliche Hauptversammlung 2012

Im Vorfeld der ordentlichen Hauptversammlung am 22. Juni 2012 hatten Vorstand und Aufsichtsrat die
Ausschiittung einer Dividende von 0,75 Euro vorgeschlagen. Nach Diskussion mit den Aktionaren
gelangten die Organe einstimmig zu der Auffassung, dass sie an ihrem Beschlussvorschlag nicht
festhalten wollten und das zur Ausschiittung vorgesehene Geld im Unternehmen verbleiben sollte, um
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damit die PEH-Wachstumsstrategie mit zu finanzieren. Zudem entschieden sie, den Tagesordnungs-
punkt zur Erméachtigung zum Erwerb eigener Aktien nicht zur Abstimmung zu stellen. Der neue
Dividendenvorschlag, der eine Dividende von 0,05 Euro je dividendenberechtigter Stlickaktie vorsah,

wurde von der Hauptversammlung angenommen.

Die Hauptversammlung entlastete zudem Vorstand und Aufsichtsrat fir die Geschaftsjahre 2011 und
2010 (die Abstimmung lber den letztgenannten Punkt war auf der Hauptversammlung 2011 vertagt
worden) und wahlte die Herren Rudolf Locker, Gregor Langer und Prof. Dr. Hermann Wagner in den
Aufsichtsrat. Der Aufsichtsrat wahlte in seiner Sitzung vom 22.06.2012 einstimmig Herrn Rudolf
Locker zum Vorsitzenden und Herrn Gregor Langer zum stellvertretenden Vorsitzenden.

Jahresabschluss und Lagebericht

Der gemaf den deutschen Rechnungslegungsvorschriften aufgestellte Jahresabschluss und Lagebe-
richt der PEH Wertpapier AG und der nach den International Financial Reporting Standards (IFRS)
aufgestellte Konzernjahresabschluss und Konzernlagebericht fiir die Zeit vom 1. Januar 2012 bis zum
31. Dezember 2012 wurden von der Wirtschaftspriifungsaktiengesellschaft GBZ Revisions und
Treuhand AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Kassel gepriift und mit dem uneingeschrankten
Bestatigungsvermerk versehen. Die entsprechenden Priifungsberichte des Abschlusspriifers lagen
dem Aufsichtsrat bei seiner Bilanzsitzung vor. Der Abschlusspriifer nahm an der Sitzung des Auf-
sichtsrats teil und berichtete Uber die wesentlichen Ergebnisse seiner Prifung einschlief3lich seiner
Unabhangigkeit. Den Bericht des Abschlusspriifers hat der Aufsichtsrat zustimmend zur Kenntnis

genommen.

Der Aufsichtsrat

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

e hat in seiner Sitzung vom 19. April 2013 den Jahresabschluss und den Konzernabschluss
gebilligt, der Jahresabschluss ist damit festgestellt.

e schlief3t sich aufgrund des negativen Geschaftsergebnisses dem Vorschlag des Vorstands an,
den Bilanzgewinn der PEH Wertpapier AG von T€ 4.205 auf neue Rechnung vorzutragen und der
Hauptversammlung vorzuschlagen, keine Dividende fir das Geschaftsjahr 2012 auszuschiitten.

Der Aufsichtsrat bedankt sich bei Vorstand, Geschaftsfiihrung und den Mitarbeiterinnen und Mitarbei-
tern fur ihren engagierten Einsatz.

Den Kunden und Aktionaren der PEH Wertpapier AG dankt der Aufsichtsrat erneut fiir das entgegen-
gebrachte Vertrauen.

Oberursel, 19.04.2013

Rudolf Locker
Aufsichtsratsvorsitzender

PEH Wertpapier AG Seite 11
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1. Geschafts- und Rahmenbedingungen
1.1 Entwicklung der Weltwirtschaft 2012

Die Aktienmarkte bewegten sich 2012 teilweise
stark entkoppelt von der Konjunktur und den
Fundamentaldaten in den Regionen und Bran-
chen. Entscheidend war stattdessen die oft
turbulente Nachrichtenlage: Das Warten auf
Wahlergebnisse, die Resultate von Verhand-
lungen auf nationaler und internationaler Ebene
sowie auf Gerichtsbeschlisse sorgte fir Unsi-
cherheit. AuBerungen von Politikern wie Noten-
bankern und oft unerwartete Entscheidungen
losten jedoch immer wieder starke Schwan-
kungen in den Markten aus.

Zu Beginn des Jahres sprach vieles dafiir, dass
die Regierungen der Euro-Zone die anstehen-
den Probleme mit Entschlossenheit angehen
wollten. Zudem hatte die Européische Zentral-
bank (EZB) kurz vor dem Jahreswechsel und im
Februar mit extrem glinstigen Krediten fur
europaische Banken im Umfang von insgesamt
einer Billion Euro ein klares Zeichen gesetzt. Im
spaten Frihjahr tribte sich die Stimmung dann
deutlich ein: In Frankreich und Griechenland
wurde gewahlt. Milhsam ausgehandelte Spar-
konzepte und Reformen drohten an grundsatz-
lich verschiedenen politischen Positionen zu
scheitern. Spanien geriet ins Scheinwerferlicht:
Faule Immobilienkredite bereiten dort vielen
Banken existenzielle Probleme. Im Mai stiegen
die Renditen zehnjahriger spanischer Staatsan-
leihen auf das hochste Niveau seit Einflihrung
des Euro - in Italien sah es nicht viel besser aus.
Als im Vorfeld der Entscheidung des Bundes-
verfassungsgerichts Uber die RechtmaBigkeit
des Europaischen Stabilitats-Mechanismus die
Nervositat wuchs, kiindigte die EZB an, den
Euro um jeden Preis zu retten und Staatsanlei-
hen aus Krisenldandern notfalls in unbegrenzter

Hohe aufzukaufen.

Die Genehmigung des Rettungsschirms in
Karlsruhe und die folgende Unterzeichnung des
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Fiskalpakts sorgten im September fir wach-
sende Zuversicht, die Krisenstaaten machten
Fortschritte, Griechenland erhielt ein weiteres
Rettungspaket. Zu Jahresende beschlossen die
europaischen Regierungschefs die Einrichtung
einer Bankenunion.

Trotz aller Marktschwankungen lasst sich
feststellen, dass die Markte im Jahresverlauf
zunehmend gelassener reagiert haben - teils
aus Gewohnung, aber vor allem wohl auch, weil
man immer mehr davon ausgeht, dass die
europaische Finanzkrise ihren Hohepunkt
Uberschritten haben konnte und wir nun Schritt
fur Schritt einer Losung naher kommen.

Das Bruttoinlandsprodukt hatte in Deutschland
bereits Ende 2011 gut zugelegt. Getragen durch
die gestiegene Nachfrage im Inland, aber auch
vom anhaltend guten Exportgeschaft, war dann
2012 ein moderates Wachstum zu verzeichnen.
Beiden Ausfuhren in den Euroraum allerdings
gab es Einbuf3en, im Sommer verschlechterte
sich deshalb zeitweise der Geschaftsklimain-
dex. Dennoch legte der DAX im Jahresverlauf
deutlich zu. Gegen Jahresende wiesen die
Indikatoren nach oben. In Europa ist das Bild
gespalten - die Peripheriestaaten durchleiden
eine Rezession. Allerdings haben sich die
konjunkturellen Frihindikatoren fir Gesamt-
europa zu Jahresende etwas verbessert.

Aus Asien und den USA kamen zu Jahresbeginn
schwache Konjunkturdaten. Auch in Wachstums-
markten wie Indien, Brasilien, Australien und
China wurden die Zinsen gesenkt, um die Wirt-
schaft zu stiitzen. Besonders das sich verlang-
samende Wachstum in China l8ste einige Nervo-
sitat aus. Zudem wurde im Herbst die politische
Spitze Chinas turnusmaBig neu besetzt. Gleich-
zeitig steht das Land an einem Wendepunkt: Es
muss den Ubergang schaffen von einer extremen
Export-Orientierung mit unglaublich hohen Zu-
wachsraten hin zu einer Konsumgesellschaft mit
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moderatem Wachstum. Die neue politische Spit-
ze konnte in der kurzen Zeit noch keine wesent-
lichen Impulse setzen. Doch die von der Zentral-
bank bereits zuvor eingeleiteten Schritte haben
die Wirtschaft stabilisiert, die Konjunkturdaten
haben sich verbessert. In Japan stieg der Nikkei
nach der Wahlim Dezember in nur zwei Wochen
um 9 %.

In den USA deuten in der zweiten Jahreshalfte
viele Signale auf eine Erholung hin. Die Arbeits-
losenzahlen gingen zurlick, die Auftragslage
verbesserte sich, das Konsumentenvertrauen
stieg, es werden wieder Hauser gebaut. Die
Konflikte um das Budget nach der Wiederwahl
von Prasident Obama sorgten allerdings erneut
fur Nervositat und zeitweilig hohe Verluste an

den Aktienmarkten.

1.2 Entwicklung der Finanzbranche 2012

Auch Jahre nach Ausbruch der Finanzkrise
hatten einzelne Banken weiter grofle Kapital-
licken zu stopfen und hielten gefahrliche Risiken
in ihren Blichern. Im Frihjahr etwa war die
spanische Grof3bank Bankia nur mit einer Kapi-
talspritze von mehr als 20 Mrd. Euro zu retten.
Durch die Turbulenzen in der Euro- und Staats-
chuldenkrise wurden die Probleme noch einmal
verstarkt. Wie hoch der Kapitalbedarf insgesamt
war, wurde klar, als die EZB im Februar zum
zweiten Mal innerhalb von zwei Monaten eine
halbe Billion Euro zu besonders giinstigen
Konditionen bereitstellte. Viele Institute haben
auf diesem Weg ihre Eigenkapitaldecke gestarkt,
doch die schlechte Borsenbewertung praktisch
aller Finanztitel bis in den Herbst hinein zeigte
weiter das hohe Misstrauen im Markt. Gegen
Jahresende allerdings besserte sich die Lage, die
Kurse einzelner Unternehmen beginnen sich zu
erholen. Die Sorge, sie wiirden aufgrund der
Eurokrise schwere Verluste auf die Staatsanlei-
hen im Portfolio erleiden, hatte sich deutlich
vermindert.

Seite 15



Seite 16

Das Umfeld der Finanzdienstleistungsbranche
hat sich dramatisch verandert. In allen opera-
tiven Geschaftsfeldern zeichnen sich Riickgange
ab. Auch bislang vergleichsweise stabil agieren-
de Institute kommen um Anpassungen bei Ge-
schaftsmodell, Kapitalausstattung und Kosten-
struktur nicht herum. Im Investmentbanking
lassen sich die Renditen aus fritheren Zeiten
nicht mehr erzielen, zudem muss es nun mit
deutlich mehr Eigenkapital hinterlegt werden,

was die Ertrage weiter reduziert.

Der Margendruck steigt in allen Bereichen. Die
neu eingefihrten Regulierungsmafnahmen
bedeuten einen stark erhéhten finanziellen und
personellen Aufwand sowie zusatzliche Haf-
tungsrisiken.

Die extrem niedrigen Zinsen auf Anleihen bester
Bonitat machen nicht nur den Versicherern,
sondern allen institutionellen Investoren immer
schwerer zu schaffen. Sie bendtigen Anlagemdg-
lichkeiten, die ihre strengen Kriterien erfillen,
aber bessere Ertragschancen bieten. Im Jahr
2012 haben sich sowohl institutionelle als auch
private Anleger aufgrund der hohen Unsicher-
heiten im Markt weiter stark zuriickgehalten.
Nur wenige grof3e Fondshauser konnten Zuflis-
se verbuchen.

1.3 Geschiftstatigkeit

Die PEH, die ihren Hauptsitz in Oberursel hat,
gehort zu den fiihrenden banken- und versiche-
rungsunabhangigen Finanzdienstleisternin
Deutschland. Wir bieten unseren Kunden eine
Vielzahlvon Dienstleistungen und Produkten.
Die PEH-Konzerngesellschaften befassen sich
mit Vermdgensanlage sowie Vermdgensver-
waltung und bieten die klassischen Aktivitaten
fur institutionelle Kunden an, also vor allem
Asset Management, Fondsadministration und
die innovative Produktentwicklung. Zudem
bietet die PEH Dienstleistungen aus den Be-
reichen Verwaltung und Service auch extern an.

Die PEH hat ihren Geschaftssitz in Oberursel
und warin 2012 in Deutschland zudem an fiinf
Standorten (Hamburg, Frankfurt, Stuttgart,
Miinchen und Rosenheim) sowie im europé-
ischen Ausland an drei Standorten in Luxem-
burg (Munsbach) und Osterreich (Wien und
Salzburg) vertreten. Die Hamburger Kunden
werden seit dem 4. Quartal 2012 vom Stammsitz
in Oberursel aus betreut. Der Standort Ham-
burg wurde geschlossen. Der Standort Salz-
burg wird zum 31.03.2013 geschlossen.

1.4 Vorgange der ordentlichen
Hauptversammlung 2012
Die ordentliche Hauptversammlung der Gesell-
schaft fand am 22. Juni 2012 in Frankfurtam
Main statt. Vorstand und Aufsichtsrat hatten im
Vorfeld der Hauptversammlung die Ausschiit-
tung einer Dividende von 0,75 Euro vorgeschla-
gen. Nach Diskussion mit den Aktionaren in der
Hauptversammlung gelangten die Organe ein-
stimmig zu der Auffassung, dass sie an ihrem
Beschlussvorschlag nicht festhalten wollten
und das zur Ausschittung vorgesehene Geld im
Unternehmen verbleiben sollte, um damit die
PEH-Wachstumsstrategie mit zu finanzieren.
Zudem entschieden sie, den Tagesordnungs-
punkt zur Ermachtigung zum Erwerb eigener
Aktien nicht zur Abstimmung zu stellen. Der
neue Dividendenvorschlag, der eine Dividende
von 0,05 Euro je dividendenberechtigter Stiick-
aktie vorsah, wurde von der Hauptversamm-

lung angenommen.

Die Hauptversammlung entlastete zudem Vor-
stand und Aufsichtsrat flir die Geschaftsjahre
2011 und 2010 (die Abstimmung tber den letzt-
genannten Punkt war auf der Hauptversamm-
lung 2011 vertagt worden) und wéhlte die Her-
ren Rudolf Locker, Gregor Langer und Prof. Dr.
Hermann Wagner in den Aufsichtsrat sowie die
GBZ Revisions und Treuhand AG, Kassel, zum
Abschlussprifer und Konzernabschlusspriifer
fur das Geschaftsjahr 2012. Der Beschlussvor-
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schlag der Verwaltung zur Schaffung eines
neuen genehmigten Kapitals erzielte hingegen
nicht die erforderliche Dreiviertel-Mehrheit.

Im Nachgang an die Hauptversammlung 2012
hat der Aktionar Thomas Osterwald eine Klage
beim Landgericht Frankfurt mit dem Ziel einge-
reicht, die auf der Hauptversammlung der Ge-
sellschaftam 22. Juni 2012 beschlossene Ent-
lastung des Vorstands fir die Geschéftsjahre
2010 und 2011 fir nichtig zu erklaren. Im No-
vember 2012 wurde die Klage von Herrn Oster-
wald zuriickgenommen und das Verfahren so-
mit beendet.

2. Uberblick zur Ertragslage

Die PEH konnte sich nicht von den Entwick-
lungen im Markt abkoppeln. Das Ergebnis war
im Jahresverlauf gepragt von den schwierigen
Rahmenbedingungen und den hohen Investiti-
onen in unsere Optimierungsstrategien.

Auf die Ergebnisentwicklung haben sich mehrere
Faktoren besonders negativ ausgewirkt: Ange-
sichts der hohen Volatilitat an den Aktienmark-
ten und der extrem niedrigen Renditen fir Ren-
tenanlagen bester Bonitat waren sowohl
institutionelle als auch private Anleger weiterhin
stark verunsichert. Sie hielten sich deshalb mit
Investitionen zurick. Die Markte schwankten
entsprechend der stetig wechselnden Nach-
richtenlage - aber ohne Bezug auf die Entwick-
lung der Fundamentaldaten, auf denen unsere
Anlagestrategien aufsetzen. Diese konnten sich
deshalb nicht wie bisher positivvon den Indizes
abheben, die Performance war unbefriedigend.
Das beeintrachtigte den Vertrieb unserer Pro-
dukte, es kam zu einem Riickgang der betreuten
Volumina. Die Einnahmen aus performanceab-
hangigen Vergitungen und Management Fees
verminderten sich deutlich. Wir haben friihzeitig
Handlungsbedarf erkannt und unser gesamtes
Asset Management auf den Prifstand gestellt.
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Unter neuer Fihrung wurden die Ursachen er-
mittelt und Lésungen entwickelt, um die Rendi-
techancen zu verbessern, ohne dabei Abstriche
bei unserem langjahrig erfolgreichen Risikoma-
nagement zu machen. Die Anlagestrategien
wurden mit grofer Sorgfalt Schritt fiir Schritt
umgestellt. Wir sind zuversichtlich, dass unsere
Strategien diese Schwachephase nun Gberwin-
den und wieder an ihre langjahrigen Erfolge an-
knipfen konnen. Mehr zur Umstellung unserer
Strategien erfahren Sie unter Punkt 5.10.

Die zunehmende Regulierung bewirkt einen
hohen Aufwand an Arbeit und Kosten. Jedes
Unternehmen der Finanzdienstleistungsbranche
muss deshalb Wege finden, die neuen Anforde-
rungen zu erfiillen und dabei weiter rentabel zu
arbeiten. Vorstand und Geschaftsleitung haben
dies zum Anlass genommen, die gewachsenen
Strukturen der PEH von Grund auf zu reformie-
ren. Ziel war es dabei nicht nur, die Effizienz der
Arbeit unter den veranderten Bedingungen zu
steigern und dauerhaft wirksame Kosteneinspa-
rungen zu erzielen, sondern auch, den Wandel
als Chance zu nutzen, um dem Unternehmen
zusatzliche Wachstumsmoglichkeiten zu er-
schlieflen. Die hohe Kompetenz unseres zentral
koordinierten Serviceteams lasst sich nun nicht
nur von allen Unternehmensteilen bequem
abrufen, sondern auch fiir externe Kooperati-
onen nutzen. Zudem kdnnen wir neue Tochterge-
sellschaften nun leichter ins Unternehmen
integrieren. Sie werden dabei sofort von Verwal-
tungsaufgaben entlastet. Das hat sich bereits mit
der W&P Financial Services GmbH gezeigt. Die
neuen Kollegen konnten sich sofort auf ihre
Kernkompetenzen fokussieren. Das W&P-Asset-
Management mit seinen erfolgreichen Anlage-
strategien (2012 belegte es durchgehend Spit-
zenplatze im Firstfive-Ranking) ist eine
Bereicherung fir das PEH-Team.

Um die Tatigkeit des Asset Managements opti-
mal zu koordinieren und die Effizienz seiner
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Arbeit zu steigern, wird das Team aus Mitarbei-
tern der PEH, von Advanced und W&P Financial
Services zum 1. April 2013 am Stammsitz zu-
sammengefihrt. Der Standort Salzburg wird
geschlossen.

Zu Beginn des 4. Quartals haben wir auch die
Kundenbetreuung neu aufgestellt. Mehr dazu er-
fahren Sie im Bericht zum Segment Private Kun-
den. Die Kunden des Standorts Hamburg werden
seitdem 1.12.2012 vom Stammsitz in Oberursel
betreut. Fir die SchlieBung des Standorts und
den Umzug fielen zunachst erhohte Kosten an,
im Folgejahr ergibt sich daraus ein Einsparungs-
effekt. Zudem haben wir die institutionelle Kun-
denbetreuung neu strukturiert. Obwohl wir einen
Stellenabbau moglichst vermeiden wollten,
waren im Rahmen der Umstrukturierung leider

betriebsbedingte Kiindigungen erforderlich.

Fir die Umsetzung aller erforderlichen Maf3nah-
men haben wir im Jahresverlauf bewusst hohe
Kosten in Kauf genommen. Dies hat sich zu-
nachst sehr negativ auf das Ergebnis des abge-
laufenen Jahres ausgewirkt. Wir rechnen jedoch
damit, dass diese Investitionen bereits 2013
einen splrbaren positiven Einfluss auf die Er-
tragslage haben werden (mehr dazu ebenfalls
unter Punkt 5.10).

Aus den hier aufgefiihrten Griinden hat die PEH
2012 im operativen Bereich ein negatives EBITDA
in Hohe von T€ -549 zu verzeichnen (Vj. TE 2.251).

Die nachfolgenden Erlauterungen sind im Zu-
sammenhang mit dem Abschluss der PEH zu
sehen. Die Gewinn-und-Verlust-Rechnung der
PEH gibt einen vollstandigen Uberblick fiir 2012.
Die eXergy financial advisory GmbH ist darin
erstmals seit dem 2. Quartal 2012 und die W&P
Financial Services GmbH seit dem 3. Quartal
2012 konsolidiert.

Das Ergebnis vor Steuern (nach Drittanteilen)
wies 2012 einen Verlust in Hohe von 1.445 T€ auf
(in 2011 wurde ein Gewinn in Héhe von T€ 1.804
erwirtschaftet). Das Ergebnis ging damit um

T€ 3.249 zuriick.

Der Jahresfehlbetrag betragt T€ 1.120 (nach
Drittanteilen). Im Vorjahr hatte die PEH ein Plus
in Hohe von T€ 1.395 erzielt. Im Vergleich mit
den Vorjahresdaten ergibt sich ein Riickgang von
T€ 2.515.

Der Bilanzgewinn 2012 (inklusive Drittanteilen)
betragt T€ 4.205. In 2011 betrug der Bilanzge-
winn T€ 5.414.

Die Provisionsertrage (Brutto) erhohten sich
gegenlber dem Vorjahr um 11,76 % auf TE€
47.090. Die Provisionsertrage (Netto) betragen
T€ 17.569. Sie sind gegeniiber dem Vorjahr um
2,02% gestiegen. Im Wesentlichen generieren
sich die Provisionsertrage aus der Anlage von
Kundengeldern im Bereich von Spezialfonds und
Publikumsfonds sowie aus Beratungsgebiihren.
Sowohl die performanceabhangigen Verg-
tungen als auch die betreuten Depotvolumina
sind in den Segmenten Private Kunden und
Institutionelle Kunden aus den oben erwahnten
Grinden deutlich zurliickgegangen. Das Segment
Beteiligungen hat sich positiv entwickelt.

Das betreute Depotvolumen zum 31.12.2012 be-
trug 4,6 Mrd. Euro und lag damit auf dem Niveau
des Vorjahres (2011: 4,6 Mrd. Euro). Dabei waren
in Axxions breitem Angebot an Private-Label-
Fonds sowie bei Oaklet Zuflisse zu verzeichnen.
Auch bei der Svea Kuschel + Kolleginnen GmbH
gab es eine leichte Steigerung. Bei der Advanced
Dynamic Asset Management GmbH blieb das
Volumen im ersten vollen Geschaftsjahr hinge-
gen hinter den Erwartungen zurick. Aus den
PEH-Fonds wurde Kapital abgezogen. Betroffen
waren insbesondere Produkte aus dem Renten-
bereich. Wir haben im Asset Management des-
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halb entsprechende Maf3nahmen eingeleitet, die
wir im Prognosebericht naher erlautern.

Unsere allgemeinen Verwaltungsaufwendungen
sind um 19,42% auf T€ 17.216 angewachsen (im
Vorjahr waren es T€ 14.416).

Grund dafiir waren auch die mit der Optimierung
der Unternehmensstruktur verbundenen Maf3-
nahmen, fir die zunachst Ausgaben anfallen,
bevor sich das Kostensenkungspotential aus-
schopfen lasst. Anzufiihren sind z.B. die Restruk-
turierungskosten Salzburg fir 2013 in Hohe von
T€ 550.

Auch fir die Erweiterung der Wertschopfungs-
kette und des Produktangebots durch die Advan-
ced Dynamic Asset Management GmbH, navAXX
S.A.und W&P Financial Services GmbH waren im
Jahresverlauf Investitionen erforderlich. Zudem
sind durch die erneut gestiegenen regulato-
rischen Anforderungen zusatzliche Kosten

angefallen.

Der Gesamtbetrag der GuV-Posten (Zinsertrage,
laufende Ertrage aus Anteilen an verbundenen
Unternehmen und Aktien und anderen nicht fest-
verzinslichen Wertpapieren, Provisionsertrage,
Sonstige betriebliche Ertrage) lasst sich nach
dem Standort der Kunden in die geographischen
Markte Deutschland (T€ 2.941), Luxemburg (T€
42.903) und Osterreich (T€ 1.949) untergliedern.
Der Personalaufwand betrug insgesamt T€ 9.756
(im Vorjahr waren es T€ 8.629).

Segmentberichterstattung

Die Segmentberichterstattung im Konzernan-
hang erfolgt nach IFRS 8. Danach soll die Seg-
mentierung die unternehmensinterne Organisa-
tions- und Berichtsstruktur widerspiegeln, da
diese Strukturierung die mit den operativen
Segmenten verbundenen unterschiedlichen
Chancen und Risiken darstellt (management
approach).
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Das interne Berichtswesen umfasst die drei Seg-
mente PEH Private Kunden, PEH Institutionelle
Kunden und PEH Beteiligungen. Die institutio-
nellen Kunden werden von der PEH Wertpapier
AG, die privaten Kunden von der PEH Wertpapier
AG Osterreich, der PEH Vermdgensmanagement
GmbH und neu der Svea Kuschel & Kolleginnen
GmbH betreut. Die Svea Kuschel & Kolleginnen
GmbH gehorte bis einschlieflich Ende 2011 zum
Segment Beteiligungen und wird nun dem Seg-
ment Private Kunden zugerechnet. Der Segment-
bericht 2011 wurde entsprechend angepasst. Die
tbrigen Tochtergesellschaften (inklusive der neu
hinzugekommenen eXergy Financial Advisory
GmbH und W&P Financial Services GmbH) wer-
den separat als PEH-Beteiligungsgesellschaften
berichtet. Die interne Steuerung erfolgt auf Basis
von IFRS-Werten.

Das diversifizierte Geschaftsmodell der PEH
erwies sich erneut als sehr sinnvoll - Starken in
einem Bereich konnen hier helfen, zeitweilig
negative Entwicklungen in anderen Bereichen
auszugleichen. Wahrend die Segmente Institutio-
nelle Kunden und Private Kunden von den
schwierigen Rahmenbedingungen im Jahr 2012
besonders betroffen waren, kann das Beteili-
gungssegment gute Ergebnisse verzeichnen.

Das Ergebnis im Segment PEH Private Kunden
ergibt sich seit 1.1.2012 mit der Svea Kuschel +
Kolleginnen GmbH. Die Vorjahreswerte der
einzelnen Segmente wurden entsprechend
angepasst. Das Resultat wurde weiterhin durch
die Unsicherheit an den Markten und die nach
wie vor bestehende Zuriickhaltung der Anleger
bei Investitionsentscheidungen beeintrachtigt.
Zudem hat im Friihjahr 2012 ein fiinfkopfiges
Vermdogensberater-Team das Unternehmen
verlassen. In diesem Zusammenhang und durch
die Unsicherheit an den Markten haben wir
Kundendepots eingebiifit. Die Folge waren
niedrigere Kundenvolumina und ein deutlicher
Riickgang der Provisionseinnahmen.
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Im Rahmen der Strukturreformen wurde die
Kundenbetreuung im Verlauf des Jahres opti-
miert (siehe hierzu unter 5.10). Dabei wurde die
Zusammenarbeit zwischen den einzelnen Ge-
sellschaften deutlich verstarkt, Fachverantwort-
liche zu bestimmten Themen wurden benannt.
Die Mitarbeiter konnen damit nun gezielt und
direkt auf das gesamte im Konzern vorhandene
Know-how zugreifen und ihren Kunden ein
breiteres Spektrum in der Betreuung und Bera-
tung bieten. Auch in der Betreuung der Privat-
kunden selbst ist die Arbeit in zusammenge-
fassten Teams effizienter. So sind etwa Spezial-
kenntnisse auf kurzem Weg verfligbar, Kunden-
wiinsche konnen umfassend und rasch erfillt
werden. Wir haben sorgfaltig gepriift, welche
weiteren Anpassungsmafinahmen sinnvoll und
notwendig sind und diese dann im Verlauf des
2. Halbjahres umgesetzt. Die Niederlassung in
Hamburg, die bereits seit langerem Verluste
einbrachte, wurde in diesem Zusammenhang
geschlossen. Die Kunden werden seit dem
1.12.2012 vom Stammsitz in Oberursel betreut.
Zwar fielen fur die Umstrukturierung zunachst
hohere Kosten an, 2013 sollten jedoch die Ein-
sparungen wirksam werden.

Das Ergebnis vor Steuern (nach Drittanteilen)
wies 2012 einen Verlust von T€ -407 auf (V.
Gewinn von T€ 420, das Ergebnis nach Steuern
(nach Drittanteilen) betragt im Jahr 2012

T€ -335 (Vorjahr: T€ 337). Das EBITDA fiel von
T€ 583 um 117,67 % auf TE -103. Die Nettoprovi-
sionseinnahmen in diesem Segment verminder-
ten sich gegeniiber dem Vorjahr um 33,00 % auf
T€ 3.957.

Das Ergebnis im Segment PEH Beteiligungen ist
positiv. Fir den Aufbau und die Integration der
neuen Tochterfirmen fielen erhchte Kosten an,
die anderen Beteiligungen erwirtschafteten
solide bis sehr gute Ergebnisse.

Die Wertschopfungskette bei AXXION S.A. wurde
Uber die im Mai 2011 gegriindete 100 %ige

Tochtergesellschaft navAXX S.A. erweitert. Die
hohen Ausgaben fiir den zukunftstrachtigen Aus-
bau dieses Insourcing-Projekts im Bereich der
Fondsbuchhaltung wurden aus dem Cash-Flow
bestritten. Die navAXX S.A. hat ihre operative
Geschaftstatigkeit mit Beginn des Jahres 2012
aufgenommen und die Migration der zuvor bei
der European Fund Administration verwalteten
108 Fonds zu Jahresende abgeschlossen. Zudem
konnte Axxion weitere Fonds durch Ubertra-
gungen von Mitbewerbern hinzugewinnen.
Besonders erfolgreich hat das Unternehmen
dabei bei Kunden gepunktet, deren Fonds zuvor
bei mehreren Kapitalanlagegesellschaften
verwaltet wurden - Grund fiir den Wechsel zu
Axxion war die von den Kunden immer wieder
bestatigte hohe Servicequalitét. Durch die Uber-
nahmen sowie Neuauflegungen stieg das ver-
waltete Volumen um rund 12 % auf iiber 3 Mrd.
Euro. Damit lieBen sich die Abfliisse bei den
PEH-Fonds mehr als ausgleichen.

Das Ergebnis vor Steuern (nach Drittanteilen) ist
gegenlber dem Vorjahr um 35,16 % gestiegen.
Die Axxion hat zum Stichtag (inklusive navAXX
S.A.) 24 Mitarbeiter (Vorjahr: 22). Die Entwick-
lung des Unternehmens ist insgesamt unveran-
dert sehr positiv.

Advanced Dynamic Asset Management GmbH:
Die 2011 gegriindete Tochtergesellschaft hat die
PEH im Asset-Management-Bereich verstarkt
und unser Angebot an Anlagestrategien um ein
Thema erweitert, das wir bisher nicht abgedeckt
hatten: Das Unternehmen setzt auf die in
jingster Zeit immer starker nachgefragten ETFs,
managt diese jedoch aktivim Rahmen eines
Dachfonds. In ihrem ersten Geschaftsjahr ver-
zeichnete die Gesellschaft ein negatives Ergeb-
nis, da fir den neu aufgelegten AD-VANEMICS
ETF-Dachfonds noch kein Volumen in der ange-
strebten Hohe akquiriert werden konnte. Der
Grund dafir liegt in der 2012 fir Trendfolgemo-
delle extrem schwierigen Marktsituation. Ange-
sichts der vielfaltigen externen Einflisse konn-
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ten sich Trends nur sehr selten etablieren, die
Ergebnisse des Fonds waren deshalb im Jahres-
verlauf nicht zufriedenstellend. Eine Normalisie-
rung der Markte scheint sich nun abzuzeichnen.
Aufgrund der Erfahrung und bisherigen
Leistungen des Fondsmanagements sowie des
grundsatzlich Giberzeugenden Konzepts konnten
in der zweiten Jahreshalfte zwei institutionelle
Mandate akquiriert werden. Die Ubernahme
weiterer Fondsberatungsmandate ist in Vorbe-
reitung beziehungsweise angelaufen.

Das Ergebnis vor Steuern (nach Drittanteilen)
betragt T€ -82 (VJ T€ -20).

Die Oaklet GmbH erstellt fir institutionelle
Kunden mafigeschneiderte Finanzprodukte.

Bei der Produktentwicklung sind die Dienstleis-
tungen sehr stark projektbezogen. In der Regel
sind hohe Vorleistungen in externe Beratung
erforderlich. Deshalb werden im Allgemeinen in
der zweiten Jahreshalfte bessere operative
Resultate erzielt. 2012 war insofern untypisch,
als im ersten Halbjahr héhere Provisionseinnah-
men zu verbuchen waren, zwei nicht realisierte
Projekte im zweiten Halbjahr jedoch eine Belas-
tung des Halbjahresergebnisses bewirkt haben.
Trotz der Erweiterung des Vertriebs auf zwei
Mitarbeiter liegen die Allgemeinen Verwaltungs-
aufwendungen auf Vorjahreshohe. In Kooperati-
on mit Axxion und PEH lieen sich auch 2012
Cross-Selling-Potenziale im Bereich Fondsderi-
vate und Fondsverpackungen heben. Angesichts
der Marktsituation verlief das Jahr fir Oaklet
erfreulich: Das Ergebnis vor Steuern (nach
Drittanteilen) stieg trotz der Investitionen in
zusatzliche Vertriebskapazitdten und zwei nicht
realisierter Projekte um 79,25 %.

Die Oaklet GmbH GmbH hatte zum 31.12.2012

vier Mitarbeiter (Vorjahr drei).

Die eXergy financial advisory GmbH gehort seit
Mai 2012 zur PEH. Sie ist spezialisiert auf sys-
tembasierte Handelsstrategien, die im Bereich
institutioneller Mandate als overlay-Strategien
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zum Einsatz kommen und auch im Rahmen von
Fondsmandaten umgesetzt werden kdnnen. Die
eXergy befindet sich noch in der Anlaufphase und
steuerte in 2012 noch kein nennenswertes

Ergebnis zum Segment PEH Beteiligungen bei.

W&P Financial Services GmbH: Seit August 2013
gehort das Unternehmen zur PEH. Mit seinem
risikobewussten, aktiven Anlagestil passt der
Vermaogensverwalter perfekt zu uns. Die neuge-
schaffenen Synergien innerhalb des Konzern-
Asset-Managements werden durch die Kollegen
von W&P verstarkt - mit produktiven Resultaten:
So wird zum Beispiel eine erfolgreiche W&P-
Portfoliostrategie jetzt auch im Rahmen eines
Fondsmandats umgesetzt. Sie belegte in der
Risikoklasse moderat-dynamisch im Firstfive-
Ranking fiir 2012 den 2. Platz Gber ein Jahr und
den 3. Platz Uber flnf Jahre nach der Sharpe
Ratio. Das Produkt diirfte sowohlim institutio-
nellen als auch im Privatkundenbereich gutes
Potential haben. Erste institutionelle Mandate
auf Basis von W&P-Strategien konnten bereits
gewonnen werden. Die neue Tochtergesellschaft
profitierte zudem sofort von den Synergien inner-
halb der PEH: Risikomanagement, Interne Revi-
sion und Compliance Gibernahmen die entspre-
chenden Stellen bei der PEH. Die Restrukturie-
rung von W&P wurde 2012 abgeschlossen, die
Geschaftsfiihrung neu aufgestellt. W&P Uber-
nahm Ende November das Management des PEH
Trust Balanced.

Die W&P Financial Services GmbH hatte zum
31.12.2012 vier Mitarbeiter.

Das Ergebnis vor Steuern (nach Drittanteilen) fir
den Zeitraum August bis Dezember 2012 betragt
TE€ 76.

Insgesamt verzeichnet des Segment PEH Beteili-
gungen 2012 eine positive Entwicklung. Fir den
Aufbau der neuen Tochtergesellschaften muss-
ten zwar umfangreiche Mittel bereitgestellt
werden - dennoch arbeitete dieses Segment
profitabel. Das EBITDA des Segments erhdhte
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sich im Vergleich zum Vorjahr um 23,15 % auf
T€ 1.617. Die Netto-Provisionsertrage entwi-
ckelten sich positiv. Sie liegen insgesamt mit
T€ 10.564 um 33,79 % Uber dem Niveau des
Vorjahres (T€ 7.896). Das Ergebnis vor Steuern
(nach Drittanteilen) stieg um 33,54 % auf

T€ 1.529, das Ergebnis nach Steuern (nach
Drittanteilen) auf T€ 1.117 - das ist eine Steige-
rung von 38,07 % gegenlber dem Vorjahr.

Vor dem Hintergrund der Markte sowie ange-
sichts der gestiegenen Kosten fir die Griindung
und den Ausbau der neuen Tochterunternehmen
ist die Entwicklung fir die PEH insgesamt sehr
zufrieden stellend.

Im Segment PEH Institutionelle Kunden machte
sich die Investitionszurlickhaltung der Anleger
besonders stark bemerkbar. Wir mussten hier
bereits im ersten Halbjahr einen erneuten deut-
lichen Riickgang ausweisen. Griinde waren die
anhaltend hohe Verunsicherung und die stark
reduzierten Risikobudgets. Zudem zeigten unse-
re auf Fundamentaldaten basierenden Anlage-
strategien angesichts der haufig irrationalen
Marktbewegungen Probleme bei der Perfor-
mance.

Um die Risiken im Asset Management zu mini-
mieren, diversifizieren wir hier seit langem
unsere Ansatze. Wir erganzen dazu unsere haus-
eigenen Strategien tUber Kooperationen und Be-
teiligungen durch alternative Modelle. Diese
breite Aufstellung hat sich in der Krise von 2000
bis 2003 sowie im Jahr 2008 sehr gut bewahrt -
unser Unternehmen profitierte gerade in diesen
schwierigen Marktphasen davon, tiber Produkte
zu verfiigen, die den Einbriichen erfolgreich
trotzten. 2012 trat nun der Worst Case ein: So wie
2008 zeitweilig nahezu alle Assetklassen in den
Sog der Finanzkrise gerieten, erlebten wir in die-
sem Jahr mit vier von sechs Asset-Management-
Ansatzen gleichzeitig eine Schwachephase. Die
Folgen waren eine deutliche Verminderung der
Provisionsertrage sowie Probleme im Vertrieb,
die auf das gesamte Unternehmen ausstrahlten.

Wir sind davon liberzeugt, dass eine solche
Kumulation einen absoluten Ausnahmefall
darstellt. Um aber baldmdglichst wieder Ergeb-
nisse auf dem gewohnt hohen Niveau zu erzielen,
haben wir die Ursachen sorgfaltig analysiert und
entsprechende Mafinahmen eingeleitet.
Klaudius Sobczyk, geschaftsfiihrender Gesell-
schafter von Advanced, wurde im Mai 2012 zum
Leiter des Asset Managements der PEH berufen.
Seither arbeitet er zusammen mit dem PEH-
Asset-Management-Team und seinen Kollegen
von Advanced und W&P daran, alle Strategien
intelligent weiter zu entwickeln und bestmaglich
auf das veranderte Umfeld einzustellen. Die
Zusammenfiihrung des Asset Managements an
einem Ort hat dabei grof3e operative Vorteile. Das
Know-how wird gebiindelt, neue Ansatze lassen
sich im kreativen Austausch leichter entwickeln.
Skaleneffekte lassen sich besser nutzen, effizi-
entere Back-up-Losungen sind moglich. Mehr
erfahren Sie unter Punkt 5.10.

Unser bewusst gewahlter Multi-Manager-Ansatz
wird dabei nicht angetastet. Jedes einzelne
Produkt wird gepriift und optimiert, identifizierte
Fehlerquellen werden beseitigt, der individuelle
Ansatz bleibt jedoch dabei erhalten - ebenso wie
die Verantwortung der einzelnen Manager.

Die Diversifizierung der Ansatze wird gepflegt
und weiter ausgebaut. Aktuell ist hier die erfolg-
reiche W&P-Portfoliostrategie zu nennen, die
nun auch im Rahmen eines Fonds umgesetzt
wird. Weitere Projekte sind vorgesehen. So wird
etwa unsere neue Tochtergesellschaft eXergy
financial advisory GmbH ein Produkt nach einem
neuartigen Konzept vorstellen.

Im Vorjahresvergleich haben wir im Bereich
unserer Publikums- und Spezialfonds einen
deutlichen Volumenrickgang in Hohe von 29,8 %
zu verzeichnen. Fir mehrals 37,1% dieses
Rickgangs waren unsere nach dem Absolute-
Return-Konzept gemanagten Rentenstrategien
- wie unser Flagschifffonds PEH Renten EvoPro -
verantwortlich. Wir haben daraus Konsequenzen
gezogen. Die entsprechenden Ma3nahmen
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erlautern wir im Prognosebericht. Durch den
starken Riickgang der performanceabhangigen
Vergiitungen, der nicht durch Neugeschaft
kompensiert werden konnte, sind die Nettoprovi-
sionsertrage gegenlber dem Vorjahr um 43,38 %
gesunken. Vor allem dadurch und durch die
Umstrukturierungsmafnahmen bedingt ist das
EBITDA 2012 mit -2.404 T€ negativ. Das Ergebnis
nach Steuern ist mit -2.077 T€ ebenfalls negativ.
Im Rahmen der PEH-Konzernbilanzierung
werden in diesem Segment auch die Kosten fir
die Verwaltung des PEH-Konzerns ausgewiesen.
Auch den Vertrieb fir Institutionelle Kunden
haben wir bei der Umstrukturierung unseres
Unternehmens neu aufgestellt, um ihn kostenef-
fizienter und schlagkraftiger zu gestalten. Dabei
wird nun das Asset Management direkt einbezo-
gen. Die Mitglieder dieses Teams sind naturge-
maf die optimalen Ansprechpartner fir diesen
Kundenkreis - sie konnen Fragen nach Strategie
und aktuellen Anlageentscheidungen direkt und
kompetent beantworten. Im Zusammenhang mit
der Umstrukturierung waren leider betriebsbe-
dingte Kiindigungen notwendig. Der Standort
Salzburg wird 2013 aufgelost.

Mitarbeiter

Durchschnittlich beschaftigte die PEH im Ge-
schaftsjahr 81 Mitarbeiter. Im Vorjahr waren
durchschnittlich 85 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. Mehr als
80 Prozent der Mitarbeiter sind zwischen 35 und
55 Jahre alt. Wir haben in allen Segmenten ein
leistungsorientiertes Vergiitungssystem. Neben
einem fixen Gehaltsanteil erhalten die Mitarbei-
ter einen variablen Tantiemenanteil. Alle Mitar-
beiter haben eine kaufméannische Ausbildung,
die teilweise durch eine akademische Ausbildung
erganzt wurde. Fachspezifische Weiterbildungen
werden im Rahmen externer Dienstleister
angeboten und von den Mitarbeitern wahrge-
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nommen. Ein hoher Anteil der Mitarbeiter ver-
fugt Uber langjahrige Erfahrung in den Bereichen
Fondsadministration, Produktentwicklung, Asset
Management, Vermogensverwaltung und Ver-
mogensberatung.

Vergiitungsstruktur Aufsichtsrat und Vorstand
In der Hauptversammlung 2012 wurde eine
Erhohung der Aufsichtsratsvergiitung beschlos-
sen. Jedes Aufsichtsratsmitglied erhalt nach

§ 13 der Satzung der PEH nunmehr € 20.000 p.a.
(bislang € 12.500). Der Aufsichtsratsvorsitzende
erhalt € 40.000 p.a (bislang € 25.000). Der stell-
vertretende Aufsichtsratsvorsitzende erhalt

€ 30.000 p.a (bislang € 18.750).

Die an die Mitglieder des Aufsichtsrats gelei-
steten Zahlungen betrugen im Geschaftsjahr
T€ 56. Davon erhielt der Vorsitzende Rudolf
Locker € 25.000,-, sein Stellvertreter Gregor
Langer € 18.750,-. Herr Falk Strascheg war bis
zur Hauptversammlung 2012 Mitglied des Auf-
sichtsrats, seine Vergitung betrug € 12.500,-.
Herr Prof. Dr. Hermann Wagner ist seit der
Hauptversammlung 2012 im Aufsichtsrat. Er
erhielt in 2012 keine Vergitung.

Die Mitglieder des Aufsichtsrates der PEH Wert-
papier AG erhalten keine erfolgsorientierte Ver-
giitung, da gemanR § 13 der Satzung der Gesell-
schaft nur eine feste Vergiitung vorgesehen ist
und zudem durch das Fehlen erfolgsorientierter
Verglitungsbestandteile sichergestellt werden
soll, dass alle Entscheidungen des Aufsichts-
rates ohne Berlicksichtigung etwaiger person-
licher Vorteile durch eine erhdhte Aufsichtsrats-
vergitung getroffen werden.

Die Hohe und Struktur der Vorstandsvergiitung
wird vom Aufsichtsrat der PEH Wertpapier AG
festgelegt. Ziel des Vergitungssystems der PEH
Wertpapier AG ist es, eine angemessene Vergl-
tung unter Berticksichtigung der personlichen
Leistung des jeweiligen Vorstandsmitglieds
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sowie der wirtschaftlichen Lage und des Erfolgs
des Unternehmens zu erbringen. Dariiber hinaus
orientiert sich die Vergtitung an branchen- und
landesiblichen Standards.

Das Gesetz zur Angemessenheit der Vorstands-
vergiitung (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 neu
abgeschlossenen Vertrage mit den Vorstands-
mitgliedern Gunter Stadler und Sven Ulbrich
entsprechend gestaltet. Der vor Inkrafttreten des
VorstAG geschlossene Dienstvertrag mit dem
Vorstandsvorsitzenden Martin Stiirner bedurfte
als . Altvertrag” keiner Anpassung. Eine Anpas-
sung erfolgt spatestens bei einer eventuellen
Verlangerung der Bestellung von Herrn Stiirner
und der damit einhergehenden Verlangerung
seines Dienstvertrags.

Die jahrliche Vergiitung der Vorstandsmitglieder
richtet sich grundsatzlich nach ihrem Beitrag
zum Geschéftserfolg 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 Zugehaorigkeitsdauer zum Vorstand
sowie von branchen- und marktiblichen Rah-

menbedingungen.

Die Anstellungsvertrage der Vorstandsmitglieder
Stadler (bei PEH Wertpapier AG Osterreich) und
Ulbrich und die darin vorgesehene variable
Verglitung entsprechen den Vorgaben des Vors-
tAG. Die variable Vergiitung spielt im Vergleich
zur Festvergiitung nur eine untergeordnete Rolle
und ist auf maximal EUR 40.000 p.a. begrenzt.
Sie 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, gemaf dem das jeweilige Vorstands-
mitglied verpflichtet ist, die Halfte des letztjahri-
gen Bonus zuriickzuzahlen, falls das EBITDA im
Folgejahr 50% oder weniger des EBITDA des
Vorjahres betragt.

Der Dienstvertrag von Herrn Stiirner sieht als
erfolgsabhangige Vergiitung eine variable Vergu-
tung vor, deren Hohe an die Erreichung von
Gewinnzielgrof3en der PEH Wertpapier AG
gekoppelt ist. Sie wird einmal jahrlich gezahlt.
Die variable Verglitung des Vorstandsvorsitzen-
den Martin Stirner ist auf das Fiinffache des

fixen Jahresgehalts beschrankt.

Es bestehen keine Regelungen zur Abfindung bei
vorzeitiger Abberufung oder zur Altersversor-
gung der Vorstandsmitglieder. Eine aktienbasier-
te Verglitung oder Aktienoptionspldne bestehen
nicht.

Im Geschaftsjahr wurden an Herrn Martin
Stirner erfolgsunabhangige Bezlige von T€ 221
(Vj. T€ 224) und an Herrn Sven Ulbrich erfolgs-
unabh&ngige Beziige von TE€ 160 (Vj. TE 158)
gezahlt. Ein Anspruch auf ergebnisabhangige
Tantiemen durch die PEH Wertpapier AG, fir das
Jahr 2012 besteht fiir den Vorstand nicht. Weitere
Anspriiche durch die PEH Wertpapier AG fir
2012 bestehen nicht. An Herrn Stadler wurden
keine Beziige durch die PEH Wertpapier AG
gezahlt. Die Verglitung von Herrn Stadler erfolgt
durch die PEH Wertpapier AG Osterreich (er-
folgsunabhangige Beziige von TE 170, Vj. TE 160,
erfolgsabhangige Bezlige von T€ 0, Vj. TE€ 7 und
Komponenten mit langfristiger Anreizwirkung in
Hohe von T€ 20, Vj. T€ 27).

Zwischen der Gesellschaft und dem friiheren
Mitglied des Vorstands Stefan Mayerhofer war
ein Rechtsstreit zur Wirksamkeit der Abberufung
und auBBerordentlichen Kiindigung des Dienst-
vertrags von Herrn Mayerhofer anhangig. Um
diesen sehr komplexen und langwierigen Pro-
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zess zu beenden, hat die PEH Wertpapier AG mit
Herrn Mayerhofer im Dezember 2012 einen
Vergleich geschlossen, mit dem die Gesamtan-
gelegenheit abgeschlossen ist. Hieraus wurden
dem friheren Vorstandsmitglied im Geschafts-
jahr erfolgsunabhangige Beziige (Abfindung) von
T€ 115 gewahrt.

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 fiir unsere Kunden im
Allgemeinen erbringen. Unseres Erachtens
tatigen wir samtliche dieser Geschafte zu fremd-
Uiblichen Bedingungen. Geschafte, die zu markt-
untblichen Bedingungen zustande gekommen
sind, liegen nicht vor.

Zum 31.12.2012 bestehen diverse Forderungen
und Verbindlichkeiten zwischen den konzernver-
bundenen Unternehmen, welche nach aktueller
Planung alle vereinbarungsgemaf beglichen

werden.

3. Uberblick zur Finanz- und
Vermaogenslage
Alle wesentlichen Forderungen und Verbindlich-
keiten bestehen in Euro. Absicherungen von
Nettopositionen in Fremdwahrung fir Fremd-
wahrungsverbindlichkeiten werden nicht einge-
setzt. Derivative Finanzinstrumente werden nur
in seltenen Ausnahmefallen eingesetzt.
Die Bilanzrelationen und Bilanzkennziffern
haben sich im abgelaufenen Geschaftsjahr
negativ entwickelt.

Das Gesamtkapital betragt zum 31.12.2012 T€
30.600. Die Eigenkapitalquote hat sich von 65,8 %
auf 49,3% reduziert.

Das Eigenkapital hat sich gegeniiber dem Vor-
jahr um T€ 883 auf T€ 15.077 verringert. Das

PEH Wertpapier AG

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 vor-
sorglichen Riickdeckung fiir potentielle Options-
planverpflichtungen der PEH und betragen 2,13
Prozent vom Grundkapital.

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

Die bilanzierten Beteiligungen an der PB Privat-
bilanz AG / Miinchen und der Titan Consult
GmbH, Oberursel, sind fiir den Konzern unwe-
sentlich.

Die immateriellen Vermdgenswerte sind gegen-
tber dem Vorjahr um T€ 861 auf T€ 8.355 ange-
stiegen. Auf der Grundlage unserer fortlau-
fenden Risikoliberwachung haben wir Wert-
haltigkeitstests / Impairmenttests fir die Ge-
schafts- und Firmenwerte durchgefiihrt. Der
Nutzungswert der Tochtergesellschaften (als
zahlungsmittelgenerierende Einheiten im Sinne
von IAS 36) wurde auf Basis der zukiinftigen
Cash-Flows ermittelt (WACC-Ansatz, CAPM).
Bei den Gesellschaften liegen die erwarteten
Cash-Flows aus den zahlungsmittelgenerie-
renden Einheiten Gber den Buchwerten der je-
weiligen Geschafts- und Firmenwerte. Es ergibt
sich daraus derzeit kein Wertberichtigungsbe-
darf. In diesem Zusammenhang verweisen wir
auf 5.2. Bei den ausgewiesenen Geschafts- und
Firmenwerten handelt es sich ausschlieBlich um
nicht borsennotierte Gesellschaften.

Die Bilanzsumme hat sich um 26,1 % auf T€
30.600 erhoht. Im Berichtsjahr sind die Forde-
rungen an Kunden um T€ 5.109 auf T€ 10.807
gestiegen. Die Forderungen an Kreditinstitute
haben sich gegeniiber dem Vorjahr um 33,38 %
auf T€ 3.832 erhoht. Sonstige Wertpapiere haben
sichum T€ 1.997 auf T€ 2.494 reduziert. Bei den
Aktien und anderen nicht festverzinslichen
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Wertpapieren handelt es sich um bérsennotierte
Wertpapiere, vorwiegend um Fondsanteile, die
der Liquiditatsreserve dienen und grundsatzlich
dem Anlagebuch zugeordnet werden. Die Sach-
anlagen haben sich gegenliber dem Vorjahr um
T€ 174 auf TE 859 erhoht. Die latenten Steueran-
spriiche sind um T€ 828 auf TE 1.983 gestiegen.

Auf der Passivseite sind die sonstigen Verbind-
lichkeiten von T€ 2.863 auf T€ 3.482 gestiegen.
Im Wesentlichen setzt sich diese Position aus
abgegrenzten Vermittlungsprovisionen, Umsatz-
steuerverbindlichkeiten, zukiinftigen Kaufpreis-
zahlungen, abgegrenzten Verbindlichkeiten fiir
Tantiemen, Jahresabschluss- und Priifungskos-
ten, ausstehenden Urlaub und sonstigen Perso-
nalkosten sowie aus sonstigen Verbindlichkeiten

Zusammen.

Die Rickstellungen haben sich von T€ 685 auf
T€ 1.259 erhoht. Im Geschaftsjahr 2012 wurden
T€ 683 in die Rickstellungen zugefiihrt, TE 67
verbraucht und T€ 42 wurden aufgelost. Die
Rickstellungen fiir Tantiemenzahlungen sind
gegenliber dem Vorjahr um T€ 81 zuriickge-

gangen.

Die Verbindlichkeiten gegentiber Kunden haben
sichum T€ 5.331 auf T€ 7.358 erhoht. Im Be-
richtsjahr gab es Verbindlichkeiten gegeniiber
Kreditinstituten in Hohe von T€ 714 (V. T€ 0).
Der Bilanzgewinn 2012 betragt T€ 4.205.

4. Nachtragsbericht

Der Standort Salzburg wird zum 31.03.2013
geschlossen. Die Kosten der Restrukturierung
sind dafiir bereits in 2012 enthalten.

Weitere wesentliche Ereignisse und Vorgange
von besonderer Bedeutung, die Auswirkungen
auf die Ertrags-, Finanz- und Vermdgenslage
haben konnten, sind zwischen dem Ablauf des
Geschaftsjahres 2012 und der Aufstellung des
Konzernabschlusses nicht eingetreten.

5. Chancen-, Risiko- und Prognose-
bericht
5.1 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 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 Uberwachungs-
prozesse und unserer Organisationsstruktur.
Um magliche Probleme frilhzeitig 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
dafir 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 fiir die ordnungsgeméBe
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
fiir die Risikostrategie und die Uberwachung
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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 regelmafigen Zeitabstanden.

- Wir managen unsere Adressausfall-, Liquidi-
tats- und Marktrisiken sowie unsere operatio-
nellen Geschafts-, Rechts- und Reputations-
risiken in einem systematischen
Risikomanagementprozess auf allen relevanten
Ebenen der PEH. Erkannte Risiken werden
offen und uneingeschrankt an die betreffende
Fihrungsebene 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 Anfor-
derungen ist sichergestellt, dass die Risiken
jederzeit im Einklang mit der Kapitalausstattung
stehen. Risiken werden nur innerhalb von - aus
Risikotragfahigkeitsgesichtspunkten abgelei-
teten - Limits Gbernommen, um unter Berlick-
sichtigung von Risiko-Return-Kriterien ange-
messene 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 Geschafts-
tatigkeit verbundenen Risikopotenzialen gegen-
Ubergestellt. Davon ausgehend hat der Vorstand
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die geltenden Verlustobergrenzen je Risikoart
sowie insgesamt bestimmt. Solange die vorgege-
benen Limits eingehalten werden und die aggre-
gierten Limits kleiner sind als die Risiko-
deckungsmasse, ist die Risikotragfahigkeit
gewahrleistet. Bei der Steuerung des dkono-
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. Im Rahmen
dieser Analysen werden auch die Auswirkungen
auf die Bilanz- und GuV-Positionen untersucht.
Die Auswirkungen der Szenarien werden fur
jedes Risiko den zugeteilten Limits gegenlber-
gestellt. Der Vorstand wird Uber die Ergebnisse
der Szenarioanalysen regelmaBig informiert. Die
im Berichtsjahr durchgefiihrten Szenarioanaly-
sen zeigten, dass die Risikotragfahigkeit auch bei
extremen Marktbedingungen jederzeit gegeben
war. Das 6konomische Kapitalmanagement
basiert auf den internen Risikomessmethoden
der PEH. Diese berticksichtigen die fir die PEH
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 verbindlich
anzuwenden sind und deren Einhaltung fortlau-
fend Uberpruft 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 Risikomanagement-
Beauftragten Uberprift und beurteilt. Sie werden
zeitnah an interne und externe Entwicklungen
angepasst. Der Vorstand der PEH Wertpapier AG
ist als Konzern-Risiko-Manager fir die Risiko-
steuerungsaktivitaten im PEH-Konzern verant-
wortlich. Er wird fortlaufend tber die Risikositu-
ation im PEH-Konzern informiert und berichtet
diese regelmafig an den Aufsichtsrat. In unserer
Risikomanagementleitlinie ist insbesondere eine
Risikoinventur durchgefiihrt worden und ein Risi-
kotragfahigkeitskonzept niedergelegt. Risiko-
konzentrationen 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 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 Frihstadium und ermdglichen
damit eine zeitnahe MaBBnahmenplanung. 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 und
orientieren sich an der Praxis der Finanzdienst-

leistungsbranche sowie den Empfehlungen der
Aufsichtsbehdrde. Die mit den Risikomodellen
ermittelten Ergebnisse sind zur Steuerung der
Risiken uneingeschrankt geeignet. Die Messkon-
zepte unterliegen einer regelmaBigen Uberprii-
fung durch das Risikocontrolling 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 Ergebniskenn-
zahlen den entsprechenden Plangrofien gegen-
libergestellt und hieraus Vorschlédge fiir Steue-
rungsmafinahmen an den Vorstand abgeleitet.
Der Analysehorizont des strategischen Control-
lings umfasst die nachsten drei Jahre. Dabei
werden Umsatz- und Ergebnistrends unter
Bericksichtigung von Veranderungen wirt-
schaftlicher oder gesetzlicher Rahmenbedin-
gungen analysiert und in Vorschlage fir eine
Definition von Zielgrof3en fir die einzelnen
Geschaftsbereiche tberfiihrt. Entsprechende
Simulationen machen potenzielle Ertragsrisiken
in den strategisch mafigeblichen Geschaftsbe-
reichen fir den Vorstand transparent. Ein wich-
tiges Element des Risikomanagementsystems ist
die interne Revision, die konzernweit Uberwa-
chungs- und Kontrollaufgaben wahrnimmt. Sie
fuhrt hinsichtlich der Einhaltung gesetzlicher,
aufsichtsrechtlicher und interner Vorgaben
systematisch und regelmafig Priifungen durch.
Die in den Mindestanforderungen an das Risiko-
management festgelegten besonderen Anforde-
rungen an die Ausgestaltung der Internen Revi-
sion werden konzernweit erfiillt. Die Interne
Revision arbeitet im Auftrag des Vorstands
weisungsfrei und unbeeinflusst als konzernweit
zustandige prozessunabhangige Instanz. Bei der
Berichterstattung und der Wertung der Pri-
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fungsergebnisse agiert die Revision ebenfalls
weisungsungebunden.

Eine aussagekraftige Risikoberichterstattung ist
die Basis fir eine sachgerechte Steuerung.
Hierzu besteht ein umfassendes internes Mana-
gement-Informations-System, das eine zeitnahe
Information der Entscheidungstrager iber die
aktuelle Risikosituation sicherstellt. Die Risiko-
reports 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 Steuerungsgrof3en des
Geschaftsmodells und ihre Auswirkung auf die
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage ab. Adres-
saten der Risikoberichterstattung sind die
steuernden Einheiten, der Vorstand und der
Aufsichtsrat. Die Adressaten werden zeitnah und
umfanglich Uber die Veranderungen von rele-
vanten Einflussfaktoren informiert. Die Metho-
denhoheit sowie die inhaltliche Verantwortung
flr das Risikoreporting liegen im Bereich Risiko-
controlling. Alle Mainahmen 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 Handlungsalter-
nativen zur Vermeidung, Verminderung und
Begrenzung 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 ausgebaut.
Das Geschaftsmodell der Gesellschaft wurde
auch unter Risikogesichtspunkten optimiert; das
betrifft die Auswahl erfahrener Berater und die
Qualitatspriifung der Produkte ebenso wie das

PEH Wertpapier AG

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 frihzeitigen
Risikoreduzierung fiihren. Die zentral erfassten
Ergebnisse werden dabei regelmafig tiberwacht
und dem Aufsichtsrat berichtet.

Wesentliche Merkmale des internen Kontroll-
und Risikomanagementsystems im Hinblick
auf den Rechnungslegungsprozess

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 zeichnet sich durch klare Organisa-
tions-, 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 geschitzt.
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- Vollstandigkeit und Richtigkeiten der Daten des
Rechnungswesens werden regelmaflig anhand
von Stichproben und Plausibilitdten Gberprift.

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

- Das ausgelagerte Meldewesen wird durch
speziell geschulte externe Fachkrafte durch-
gefiihrt. 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 Rechnungs-
legungsprozess 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 Vor-
schriften befindliche Rechnungslegung gewahr-
leistet. Durch diese Mafinahmen konnen die
konzernweit einheitlichen Geschaftsvorfalle
zutreffend und verlasslich bewertet werden und
die gewonnenen Informationen den bestimmten

Adressaten 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€ 2.494).

Hierbei handelt es sich um Uberschissige Mittel

der PEH, welche ausschlieflich in risikoarme

Anlagen, vorwiegend Fondsanteile, angelegt

werden und dem Anlagebuch zugeordnet wer-

den.

5.2 Adressausfallrisiko

Das Adressausfallrisiko ist das Risiko, dass
Geschaftspartner vertragliche Zahlungsver-
pflichtungen nicht erfiillen. Das Adressausfall-
risiko umschlieBt das Kontrahentenrisiko (Risiko
aus dem klassischen Kreditgeschaft, Wiederein-
deckungsrisiko sowie Vorleistungs- und Abwick-
lungsrisiko) sowie das spezifische Landerrisiko,
welches derzeit allerdings fiir die PEH nurvon
nachrangiger Bedeutung ist. Am Bilanzstichtag
belief sich das Bruttovolumen dieser Positionen
auf 14,6 Mio €.

Die Adressausfallrisiken der PEH resultieren
insbesondere aus den kurzfristigen Forderungen
an Kunden und den klassischen Bank-/Liquidi-
tatskonten. Das maximale Kreditrisiko der Ge-
sellschaft besteht in dem Verlust aller in diesen
Bilanzpositionen enthaltenen Vermdgenswerte.
Notleidende und in Verzug geratene Forderungen
bestehen keine. Wertberichtigungen auf Forde-
rungen wurden in 2012 keine vorgenommen. Die
Wertpapiere der Liquiditatsreserve (Emittenten-
risiko) wurden im Geschaftsjahr 2012 um T€ 44
aufgewertet (Vorjahr: Abwertungen von T€ 46).
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: 10,8 Mio €

Banken/Liquiditatskonten: 3,8 Mio €

Die vertraglich vereinbarten Restlaufzeiten sind
alle unterjahrig.

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 verfigen. Die Adresskompetenzen
werden regelmafig Uberprift. Wir messen
unsere gesamten Adressrisiken und fassen diese
auf konsolidierter Basis zusammen.
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Adressausfallrisikoeinstufung: Ein wichtiges
Element ist eine detaillierte Risikobeurteilung
jedes Geschaftspartners. Bei der Beurteilung
des Risikos beriicksichtigen 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 Maglichkeit mit den von
fuhrenden internationalen Ratingagenturen fiir
unsere Geschaftspartner vergebenen Risiko-
ratings.

Adresslimits: Adresslimits legen die Obergrenze
des Risikos fest, das wir bereit sind, fir be-
stimmte Zeitrdume 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 Gberwacht. Darlber hinaus stehen uns
Verfahren zur Verfligung, mit denen wir versu-
chen, frihzeitig Adressengagements zu erken-
nen, die moglicherweise einem erhohten Ver-
lustrisiko ausgesetzt sind. Wir sind bestrebt,
Geschaftspartner, bei denen auf Basis der An-
wendung unserer Risikosteuerungsinstrumente
potenzielle Probleme erkannt werden, frihzeitig
zu identifizieren, um das Adressengagement
effektiv zu steuern. Der Zweck dieses Frithwarn-
systems liegt darin, potenzielle Probleme anzu-
gehen, solange addquate Handlungsalternativen
zu Verfligung stehen.

Zum Jahresende 2012 hatten wir Adressengage-
ments mit Nominalwerten in Hohe von 14,6 Mio
€ im Bestand. Zum 31.12.2011 betrug diese
Position 8,6 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.

PEH Wertpapier AG

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 iiber die strengen
Bonitatsanforderungen unseres Liquiditats-
managements.

Die PEH halt dartber hinaus Aktien und andere
nicht festverzinsliche Wertpapiere im Anlage-
buch sowie Geschafts- und Firmenwerte als
immaterielle Vermogenswerte. Das sind Ge-
schafts- und Firmenwerte an beteiligten Gesell-
schaften in Hohe von 7,5 Mio € sowie Wertpa-
piere in Hohe von 2,5 Mio €. Bei den
Beteiligungsunternehmen handelt es sich um
nicht borsennotierte Beteiligungen. Negative
Entwicklungen bei den Beteiligungsunterneh-
men wiirden dazu fiihren, dass der Beteiligungs-
ansatz tberpriift und gegebenenfalls wertbe-
richtigt werden musste. Der dadurch anstehende
einmalige Abschreibungsbedarf - ohne Cash-
Flow-Auswirkung - wiirde sich auf den Gewinn
der PEH negativ auswirken.

Den Adressausfallrisiken bei PEH wird aus
unserer Sicht angemessene Rechnung getragen.
Wir sehen aktuell nach den von uns durchge-
fihrten Impairmenttests (gem&B WACC und
CAPM) keine wesentlichen Risiken. Dies auch
nicht bei den verbundenen Unternehmen, welche
Verluste im Geschéftsjahr erwirtschaftet haben,
weil die Planzahlen ab 2013 positive Ergebnisse
(CashFlows] prognostizieren. Die kumulierten
Geschafts- und Firmenwerte dieser Tochter
(PEH Vermdgensmanagement GmbH, PEH
Wertpapier AG Osterreich, W&P Financial Ser-
vices GmbH) betragen zum 31.12.2012 T€ 6.218.
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 Gewinnpro-
gnosen] latente Steuern auf deren Verlustvortra-
ge in Hohe von T€ 212 aktiviert. Fir das Mutter-
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unternehmen PEH Wertpapier AG wurden latente
Steuern auf Verlustvortrage in Hohe von T€ 1.354
aktiviert, da die positiven Planergebnisse ab 2013
den fristgerechten Verbrauch voraussagen. Falls
unsere Prognosen nicht eintreffen, waren diese
Aktivierungen ergebniswirksam aufzuldsen. Den
Nichteintritt unserer Prognosen halten wir fir
sehr unwahrscheinlich, Unseres Erachtens sind
hieraus keine Bestandsgefahrdungen gegeben.
Bei der PEH Vermogensmanagement GmbH
konnen aufsichtsrechtliche Risiken erwachsen,
welche im schlimmsten Fall zur Erléschung/
Aufhebung der Erlaubnis zur Ausfiihrung von
Finanzdienstleistungsgeschaften durch die
BaFin nach § 35 Abs. Il KwG fiihren und eine
Abwicklung der Gesellschaft nach § 38 KwG zur
Folge haben konnten. Die PEH Vermdgensma-
nagement GmbH ist nach § 10 Abs. 9 KwG ver-
pflichtet, Eigenmittel aufzuweisen, die mindes-
tens 25 vom Hundert ihrer Kosten entsprechen.
Diese EK-Grenze wird von uns laufend tber-
wacht. Nach Feststellung des Jahresabschlusses
2012 betragt die Kosten-Eigenmittel-Relation fir
die PEH Vermdgensmanagement GmbH nur
noch knapp 26 %. Sollte sich die wirtschaftliche
Lage nicht wie prognostiziert positiv entwickeln,
wirde die Eigenmittelgrenze unterschritten, was
eine Bestandsgefahrdung fir die Gesellschaft
darstellen wiirde. Dieses Szenario halten wir
allerdings fiir sehr unwahrscheinlich, da wir in
Q12013 bereits einen Ergebnisiiberschuss und
gesunkene Kosten erwarten. Going Concern ist
unverandert gegeben, eine Bestandsgefahrdung
ist aktuell und fiir 2013 und 2014 nicht gegeben.

5.3 Liquiditatsrisiko

Das Liquiditatsrisiko ist das Risiko, dass wir
maglicherweise nicht oder nur zu iiberhdhten
Kosten in der Lage sind, unsere Zahlungsver-
pflichtungen bei Falligkeit zu erfiillen. Die Si-
cherstellung der jederzeitigen Zahlungsfahigkeit
ist die Kernfunktion unseres Liquiditatsmanage-
ments, dies auch auf Konzernebene. Die Liquidi-

tatssteuerung wird tber eine tagliche Disposition

durchgefiihrt. Neben moglichen 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 maglicher Entwicklung unter
verschiedenen Zinsszenarien. Die Grundlagen
der Liquiditatssteuerung und -planung sind in
den internen Kapitalanlagerichtlinien definiert.
Unverandert halten wir ausreichende Liquidi-
tatspuffer (risikoarme Anlagen Giberschiissiger
Mittel, Barmittel und kurzfristig fallige Bankgut-
haben von insgesamt T€ 6.325; Konzern-Cash-
Management) bereit. Der dynamische Verschul-
dungsgrad (bengtigte Jahre zur Schuldentilgung
aus operativem CashFlow] ist von 1,25 auf 5,86

Jahre angestiegen.

Aus konzerninternen Finanzierungen und
Leistungen bestehen zu tilgende Anspriiche
zwischen den Konzernunternehmen (insbeson-
dere Verbindlichkeiten der PEH Wertpapier AG
gegenulber der PEH Vermogensmanagement
GmbH in Hohe von T€ 1.567 und Verbindlich-
keiten der PEH Vermdgensmanagement GmbH
gegeniiber der PEH Wertpapier AG Osterreich in
Hohe von T€ 1.204). Nach aktuellen Planungen
unter Beachtung der Umstrukturierungen sind
wir in der Lage, diese fristgemaf zu zahlen.

5.4 Marktrisiko

Das Marktrisiko resultiert aus der Unsicherheit
tiber 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 Marktstérungen -
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eintreten kann. Marktpreisrisiken entstehen bei
PEH in geringem Umfang durch die Aktivitaten
im Liquiditatsmanagement. Im Bestand befind-
liche Wertpapiere kénnen durch Marktzins-
schwankungen einem Kursrisiko ausgesetzt
sein. Uber eine standige Uberwachung und Be-
wertung des Portfolios werden mdgliche Ergeb-
nisauswirkungen starker Kursschwankungen
friihzeitig adressiert. So stellen wir zeitnahe
Reaktionen auf Marktveranderungen sicher. Der
Ausweis der Eigenkapitalanforderungen fiir
Marktrisiken ist fur die PEH nicht relevant. Es
bestehen keine Warenpositionsrisiken und kaum
Fremdwahrungsrisiken.

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 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
zukunftig nicht vorgesehen.

5.5 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 Reputations-
risiko.

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

PEH Wertpapier AG

Die Verminderung des operationellen Risikos
und damit einhergehend eine Verringerung der
Verlusthaufigkeit und -hdhe wird in erster Linie
durch die laufende Verbesserung der Ge-
schaftsprozesse erreicht. Weitere Sicherungs-
mafRnahmen sind u.a. der Risikotransfer durch
den Abschluss von Versicherungen und den
Verzicht auf risikotrachtige Produkte. Dartiber
hinaus stehen zur Sicherung der Fortfiihrung
des Geschaftsbetriebs fiir die wesentlichen
Bereiche und Prozesse umfassende Notfall-
und Business-Continuity-Plane bereit. PEH
setzt im Rahmen seiner administrativen Tatig-
keiten interne und externe Mitarbeiter sowie
bauliche und technische Einrichtungen ein.
Durch einen umfangreichen Versicherungs-
schutz, der einer laufenden UberprUfung unter-

zogen wird, sichern wir uns gegen Schadensfal
le und ein mogliches Haftungsrisiko ab. Im
Geschéftsjahr ergaben sich keine erkennbaren
akuten Risiken.

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

PEH ist auf qualifizierte Mitarbeiter und Fiih-
rungskrafte angewiesen. Im Friihjahr 2012 hat
ein finfkopfiges Vermdgensberater-Team das
Unternehmen verlassen. In diesem Zusammen-
hang und durch die Unsicherheit an den Mark-
ten haben wir Kundendepots eingebiifit, was als
Folge zu niedrigeren Kundenvolumina und zu
einem deutlichen Riickgang der Provisionsein-
nahmen gefiihrt hat. Mit einer umfangreichen
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Personalplanung und gezielten Personalmaf-
nahmen verringern wir das Risiko von perso-
nellen Engpassen. Mitarbeiter, die mit vertrau-
lichen Informationen arbeiten, verpflichten sich,
die entsprechenden Vorschriften einzuhalten
und mit den Informationen verantwortungsvoll
umzugehen. Eine klare Trennung von Manage-
ment- und Kontrollfunktionen begrenzt das
Risiko von Verstofen gegen interne und externe
Vorschriften. Definierte Vertretungsregelungen
gewahrleisten die Sicherstellung unserer
Geschaftsablaufe und Entscheidungsprozesse.
Um moagliche Risiken aus dem IT-Bereich
effektivzu minimieren, verfolgt PEH eine ein-
heitliche IT-Strategie. Bei der Auswahl unserer
IT-Systeme entscheiden wir uns iiberwiegend
fur branchenspezifische Standardsoftware
namhafter Anbieter. Falls erforderlich, werden
geschaftsspezifische Eigenentwicklungen
durch qualifizierte interne und externe Spezia-
listen erstellt. Die vor Inbetriebnahme durch-
gefiihrten umfangreichen Systemtests und
Pilotierungseinsatze stellen die einwandfreie
Funktion unserer IT-Systeme sicher. Durch die
Aufteilung unserer IT-Systeme auf verschie-
dene Standorte, Back-up-Systeme, Spiegelda-
tenbanken und durch einen definierten Notfall-
plan sichern wir unseren Datenbestand vor
einem moglichen Datenverlust und gewahr-
leisten eine konsistente Verflgbarkeit. Wir
schitzen unsere IT-Systeme vor einem unbe-
rechtigten Zugriff durch unser Zugangs- und
Berechtigungskonzept sowie durch einen
umfangreichen Virenschutz und weitere um-
fassende Sicherheitseinrichtungen.

5.6 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, 6konomischen
und regulatorischen Umfeld sowie konjunktu-
relle Entwicklungen und Anforderungen am
Finanzdienstleistungsmarkt. Das Berichtsjahr
war von anhaltend hoher Volatilitat gekenn-
zeichnet.

Die Rahmenbedingungen fir das Geschaftsjahr
2013 geben nach den ersten Prognosen Anlass
zu verhaltenem Optimismus - doch angesichts
der im Finanzsektor weiterhin bestehenden
Unsicherheiten sind die Risiken nach wie vor
hoch. Der Fokus unseres Geschafts liegt auf den
internationalen Finanzmarkten. Deren Entwick-
lung ist daher fiir unseren Geschaftserfolg von
wesentlicher Bedeutung.

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

Die PEH konzentriert sich im Rahmen ihrer
Geschaftsaktivitaten auf das Asset Management,
die Vermogensverwaltung fiur private wie institu-
tionelle Kunden, den Vertrieb ihrer Anlagestrate-
gien, die Fondsverwaltung sowie die Erstellung
mafgeschneiderter Finanzprodukte. Fir die
Entwicklung in diesen Bereichen 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 sowie den seit 1.
Januar 2010 giiltigen Gesetzesanderungen in
Bezug auf die Anlageberatung 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
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Haftungsrisiken zu vermeiden, ist bereits heute
erhebliches Fachwissen erforderlich, das standig
aktualisiert werden muss. Im Rahmen grof3erer
Einheiten lasst sich all dies effizienter und
glinstiger bewaltigen. Es ist deshalb davon
auszugehen, dass sich zum einen der Konzentra-
tionsprozess in der Branche beschleunigen und
zum anderen die Nachfrage nach spezialisierten
Dienstleistungen in diesem Bereich steigen wird.
Die PEH hat nicht nur die bis dato notwendigen
Anderungen zeitnah umgesetzt, sondern ist
durch die neue Unternehmensstruktur nun
optimal daflir aufgestellt, entsprechende Ser-
vices 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 ist originare Aufgabe des Vorstands. Auf der
Basis von intensiven Beobachtungen des Wettbe-
werbsumfelds werden Veranderungen und
Entwicklungen der nationalen und internationa-
len Markte und des Geschaftsumfelds analysiert
und Mafinahmen zur langfristigen Sicherung des
Unternehmenserfolgs abgeleitet. Dabei werden
anhand einer vorausschauenden Beurteilung von
Erfolgsfaktoren ZielgroBen festgelegt, deren
Einhaltung laufend Uberwacht wird. Die strate-
gische Positionierung wird dabei regelmafig
kritisch hinterfragt.

Auf Basis der Umstrukturierungsmafinahmen
gehen wir davon aus, dass wir die negative
Geschaftsentwicklung des Jahres 2012 stoppen
konnen und ab 2013 und 2014 wieder eine posi-
tive Geschaftsentwicklung eintritt (siehe hierzu
auch die Ausfihrungen unter 5.10).

Auch leistungswirtschaftliche Risiken sind zu
beachten. Zentraler Werttreiber des Geschafts-
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modells der PEH ist die Produktivitdt der Kern-
bereiche, die mittels verschiedener Messgrofien
wie der Volumensteigerung der betreuten Invest-
mentfonds betrachtet wird. Positive oder negati-
ve Trends im Neugeschaft sowie in der Produkti-
vitat werden daher laufend in ihren Auswir-
kungen auf den Unternehmenserfolg analysiert
und bewertet. Das erzielte Neugeschaftsvolu-
men sowie die Entwicklung der betreuten Volu-
men in den unterschiedlichen Sparten werden
ebenfalls bestandig beobachtet. Dieses perio-
dische Berichtswesen dient dem Management
als Grundlage fir eine zeitnahe und differen-
zierte Einschatzung der Geschaftsentwicklung
sowie flir Entscheidungen Uber einzuleitende
Mafinahmen.

Die Gewinnung von Neukunden sowie die Siche-
rung einer langfristigen Kundenbindung in allen
Bereichen sind wichtige WertgroBen des Ge-
schaftsmodells der PEH. Die Entwicklung der
Kundenbasis, unterschieden in Bestands- und
Neukunden, ist ebenfalls Gegenstand des perio-
dischen Berichtswesens. Magliche positive oder
negative Tendenzen in der Kundenentwicklung
werden laufend in ihren Auswirkungen auf den
Gesamterfolg des Unternehmens analysiert und
bewertet.

Das Auftreten neuer Wettbewerber am Markt
und mogliche Fluktuationstendenzen in diesem
Zusammenhang werden von uns intensiv beo-
bachtet und analysiert. Somit kdnnen rechtzeitig
entsprechende Maf3inahmen ergriffen werden.
Positive oder negative Entwicklungen werden
laufend in ihren Auswirkungen auf den Unter-
nehmenserfolg analysiert und bewertet. Sie sind
Gegenstand mdglicher SteuerungsmafBnahmen.
Performanceabhangige Provisionen und Ma-
nagementvergltungen 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 Provisionsmo-
dellen sowie maglicher regulatorischer Eingriffe
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in die Kostenberechnung der von der PEH ange-
botenen Produkte.

In Ausnahmefallen sichert die PEH Wertpapier
AG das Risiko sinkender performanceabhangiger
Gebihrenanspriiche durch Mikro-Hedge-Positi-
onen (Optionen, Futures) ab. Bilanzielle Bewer-
tungseinheiten werden hierfir nicht gebildet.
Derartige Geschafte diirfen nur vom Vorstand
genehmigt und veranlasst werden. Dieser tatigt
diese Sicherungsgeschéfte 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 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.
Jede einzelne Kundenbeschwerde ist der inter-
nen Revision zu melden, welche den Einzelvor-
gang, seit 1.11.2012 auch an das Mitarbeiter- und
Beschwerderegister der BaFin weitermeldet,
aufklart und analysiert. In 2012 gab es keine
Beschwerden von institutionellen Kunden. Die
Riickstellungen fir Regressanspriiche von
Privatkunden betragen zum 31.12. T€ 200.

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. Mdgliche rechtliche Risiken
werden in einem frihen Stadium erkannt und
Losungsmoglichkeiten zu deren Minimierung,
Begrenzung oder Vermeidung aufgezeigt. Dabei
wird auch der vorhandene Versicherungsschutz
geprift und Uberwacht. Die derzeit bei der PEH

anhangigen oder angedrohten Verfahren stellen

nach unserer Prifung keine Risiken dar, die den
Fortbestand der PEH 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 ldentifi-
kation von Risikopotenzialen, die

kapitalmarkt- und wertpapierhandelsrechtlicher
Natur sind. Hierfir ist primar der Vorstand
verantwortlich, 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
SchulungsmafBnahmen 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
zu schiitzen und dauerhaft zu wahren. Ein Com-
pliance-Beauftragter sowie ein Geldwaschebe-
auftragter sind bestellt.

Sich abzeichnende Entwicklungen im Steuer-
recht werden fortwahrend Uberprift 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 Schreiben ge-
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priift. Die Finanzbehorde priift derzeit die um-
satzsteuerliche Beurteilung der Leistungen der
PEH. Fir die Jahre 2009 bis 2012 sind in diesem
Zusammenhang Umsatzsteuerforderungen in
Hohe von TEUR 1.223 noch nicht an die PEH
erstattet worden.

Besondere Risiken oder Vorteile aus der Ausla-
gerung von Dienstleistungen kdnnten 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.

Die Bereiche ,.Geldw&sche” und ..Interne Revisi-
on" sind bei der PEH Wertpapier AG Osterreich
angesiedelt. Bis Ende November 2012 lag hier
auch die Verantwortung fiir ,Compliance”. Bei
der PEH Wertpapier AG Osterreich handelt es
sich um ein Finanzdienstleistungsinstitut,
welches speziellen Aufsichtspflichten unterliegt.
Seit Ende November ist ein erfahrener und spezi-
ell geschulter Mitarbeiter der Oaklet GmbH
(verbundenes Unternehmen, vertraglich gebun-
dener Vermittler] als Risikomanagementbeauf-
tragter und fiir Compliance zustandig. Ein Risiko
besteht daraus nicht.

Vertraglich gebundene Vermittler sind selbst
erfahrene Finanzdienstleister. Sollten dennoch
Kunden eines solchen Vermittlers gegentiber der
PEH Haftungsanspriiche geltend machen, so
stellt der vertraglich gebundene Vermittler die
PEH im Innenverhaltnis frei. Besondere Risiken
resultieren daraus nicht. ([Anzahl externer ge-
bundener Vermittler zum 31.12.2012: 6).

Die PEH Wertpapier AG (Ubertragerin) und die
PEH Vermégensmanagement GmbH (Uberneh-
merin) haften nach § 133 UmwG als Ubertragerin
und Ubernehmerin des Geschaftsbereichs
.Private Kunden” (Spaltung zum 1.1.2009) ge-
genseitig und gesamtschuldnerisch fur alle vor
der Ausgliederung entstandenen Altschulden
der PEH Wertpapier AG. Die Haftung fir die PEH
Wertpapier AG belauft sich auf T€ 200 (Vj.:
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T€ 315), die Haftung fiir die PEH Vermdgensma-
nagement GmbH auf TE 124. Die Haftung besteht
bis 2014 (5 Jahre).

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

zukdinftig so sein.

Das Reputationsrisiko ist jenes Risiko, das aus
einem Ansehensverlust der PEH insgesamt
beziehungsweise einer oder mehrerer operativer
Einheiten bei Anspruchsberechtigten, Anteilseig-
nern, Kunden, Mitarbeitern, Geschaftspartnern
oder der Offentlichkeit erwéchst. Die PEH ist
insbesondere der Gefahr ausgesetzt, dass durch
die offentliche Berichterstattung tber eine
Transaktion, tiber die Organe der Gesellschaft,
Uber die Aktienkursentwicklung, Gber einen
Geschéftspartner oder eine Geschaftspraxis, an
der ein Kunde beteiligt ist, das offentliche Ver-
trauen 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 Ar-
beitsweise bedacht. Es bestehen keine nennens-
werten Umweltrisiken.

Die PEH hat wahrend des gesamten Geschafts-
jahres 2012 alle gesetzlichen Anforderungen an
die Kapitalausstattung erfiillt. Die Kapitalaus-
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stattung der wesentlichen Gesellschaften der
PEH stellt sich dabei wie folgt dar:

Konsolidierte Gesellschaft Hohe des Eigenkapitals
Advanced Dynamic Asset

Management GmbH 0,1 Mio €
AXXION S.A. (inkl. navAXX S.A.): 2,8 Mio € (IFRS)
Oaklet GmbH: 2,3Mio €

PEH Vermogensmanagement GmbH: 1,4 Mio €
PEH Wertpapier AG Osterreich: 1,7 Mio € (IFRS)
Svea Kuschel + Kolleginnen GmbH: 0,6 Mio €
W&P Financial Services GmbH 0,2 Mio € (IFRS)
eXergy financial advisory GmbH 0,02Mio €

Beider PEH sind dariber hinaus zum jetzigen
Zeitpunkt keine weiteren sonstigen Risiken
bekannt, die einen wesentlichen Einfluss auf den
Fortbestand haben kdonnten.

5.7 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-
kinftigen Entwicklung sicher. Die gelieferten
Informationen stellen die Einleitung und Priori-
sierung von Risikomanagementmafinahmen
zeitnah sicher. Die PEH hat sich im Jahr 2012 im
Rahmen ihrer 6konomischen Risikotragfahigkeit
bewegt. Dariiber hinaus wurden die aufsichts-
rechtlichen Anforderungen zu jedem Zeitpunkt
vollumfanglich erfillt. Die wirtschaftliche Lage
und Entwicklung 2012 war deutlich negativ und
nicht zufriedenstellend. Bestandsgefahrdende
Risiken waren und sind nicht gegeben, da wir
insbesondere davon ausgehen, dass die Um-
strukturierungsmafnahmen ab 2013 zu einer
Verbesserung der wirtschaftlichen Lage fihren.
Ansonsten missten weitere Mafinahmen ergrif-
fen werden, um zukiinftige Bestandsgefahr-
dungen zu vermeiden. Dieses Szenario halten
wir fir sehr unwahrscheinlich. Auch bei mog-

lichen Stérungen ist ein geregelter Geschafts-
betrieb gesichert. Uber unsere Risikoiiberwa-
chungs- und -steuerungssysteme und die
konsequente Ausrichtung unseres Geschafts-
modells an der Risikotragfahigkeit konnen wir
gewabhrleisten, 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 tUberpriift. Das
Risikomanagement- und -controllingsystem wird
insbesondere hinsichtlich der Entwicklung des
Volumens und der Komplexitat unseres Ge-
schafts stets weiterentwickelt. Die dargestellten
Risiken und solche, die uns noch nicht bekannt
sind oder bis zum jetzigen Zeitpunkt als unwe-
sentlich eingeschatzt wurden, konnten einen
negativen Einfluss auf die kiinftige Unterneh-
mensentwicklung haben. Zudem ist auf Unsi-
cherheiten durch die weitere Entwicklung in der
weltweiten Schuldenkrise, bei der Losung der
Probleme im Euroraum und die anhaltende
Volatilitat in den Markten hinzuweisen.

5.8 Zukiinftige gesamtwirtschaftliche
Entwicklung
Weltweit werden die Markte wohl weiter mit Geld
geflutet. Die EZB wird es nicht riskieren, die
fragile Konjunktur zu gefahrden und die Pro-
bleme der Euro-Peripherie zu verstarken, indem
sie die Zufuhr stoppt. US-Notenbank-Chef Ben
Bernanke hat jiingst ein Ende der niedrigen
Zinsen und massiven Anleihen-Kaufprogramme
klar an das Erreichen von Konjunkturzielen
gekniipft, die noch in weiter Ferne liegen. In
Japan gewann die LDP im Dezember zwei Drittel
der Parlamentssitze - unter anderem mit dem
Versprechen umfangreicher Konjunkturpro-
gramme und einer deutlichen Ausweitung der
bereits lockeren Geldpolitik. Die japanische
Notenbank strebt sogar explizit an, eine inflatio-
nare Entwicklung anzustof3en. Der neue Chef der
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Bank of England hat schon in Kanada in gleicher
Position Liquiditat in die Markte gepumpt.
Deutschland fahrt keinen klaren Sparkurs,
profitiert aber beim Abbau der Staatsschulden
von den extrem niedrigen Zinsen.

Auch wenn sich also die Inflationsraten 2012 in
Deutschland immer noch um rund 2% und in
Europainsgesamt um 2,2 bis 2,7 % bewegt
haben, halten es Experten aus unterschiedlichen
Lagern fur durchaus wahrscheinlich, dass die
Preise mittelfristig zulegen werden, sobald die
Banken ihre Zuriickhaltung aufgeben und die
Realwirtschaft wieder normal mit Krediten
versorgen. Lohne und Gehalter, die in Deutsch-
land lange zurlickgegangen waren, steigen
bereits —im 3. Quartal wuchsen Bruttoverdienste
und Lohnnebenkosten gegentiber dem Vorjahr
um 3,6 % an. Eine steigende Inflationsrate konnte
zudem den Staaten bei der Entschuldung behilf-
lich sein. Da die Leitzinsen weiterhin niedrig
bleiben dirften, droht schleichender Kaufkraft-
verlust.

Bei Konjunktur und Bérsen besteht jedoch fir
2013 durchaus Anlass zu Optimismus. Fir
Deutschland erwarten Bundesregierung und
Wirtschaftsforschungsinstitute nach einem
verhaltenen Start ein Steigen des Wachstums in
der zweiten Jahreshalfte - bei einem stabilen
Arbeitsmarkt. Besonders die Aussichten fur die
Exportwirtschaft sollen sich dank einer anzie-
henden Weltwirtschaft wieder aufhellen.

In Europa werden zwar sicher auch 2013 immer
wieder neue Nachrichten fiir Nervositat sorgen

- soist noch unklar, ob und wie sich die poli-
tische Blockade in Italien auflosen lasst, und fir
das eskalierende Schuldenproblem Zyperns
muss eine Lésung gefunden werden. Doch nach
den schweren Turbulenzen der letzten Jahre
wachst nun langsam das Vertrauen, dass Noten-
banken und Regierungen die Schuldenkrise in
den Griff bekommen und die notwendigen Re-
formen fortgesetzt werden. Fir die nachsten funf
Jahre muss etwa Griechenland nur Riickzah-
lungen in geringerem Rahmen leisten. Es beste-
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hen gute Chancen, dass dies gelingt. Sollte es
international zu weiteren Bonitats-Herabstu-
fungen durch die Ratingagenturen kommen, so
hat sich gezeigt, dass die Markte darauf inzwi-
schen nicht mehr mit den friheren Verwer-
fungen reagieren. Zum einen wohl durch einen
gewissen Gewohnungseffekt und ein deutlich
gesunkenes Ansehen dieser Agenturen, nicht
zuletzt aber auch, weil zunehmend mehr Markt-
teilnehmer davon ausgehen, dass gangbare
Wege zur Bewaltigung der Probleme gefunden
werden.

In den USA lief3 sich keine Einigung bei der
Budgetentscheidung Ende Februar erzielen,
erste Sparmafnahmen treten nun in Kraft.
Entscheidend wird sein, ob sich die gegenseitige
Blockade in den nachsten Monaten auflosen
lasst. Die Markte reagierten jedoch vergleichs-
weise gelassen. Als Gegenpol agierte zudem Ben
Bernanke, der zu Monatsende erneut vor dem
Kongress den Kurs der Fed zur Starkung der
Konjunktur bekraftigte. Die US-Indizes erreich-
ten einige Tage spater neue Hochststande -
wichtige Indikatoren sprechen weitere Erholung
der US-Wirtschaft.

Und schliefilich lassen die Emerging Markets
ebenfalls insgesamt ein moderates Wachstum
erwarten. Aus China kamen zu Jahresbeginn
wieder positive Wachstumsdaten. Das sind gute
Nachrichten fir exportorientierte Unternehmen,
denn hier besteht starker Nachholbedarf im
Konsum. Speziell européaische Papiere waren
lange skeptisch betrachtet worden - hier kann
sich die Erholung 2013 fortsetzen.

An den Aktienmarkten erdffnen sich damit
interessante Chancen, nicht zuletzt aufgrund der
grofBen Mengen an Liquiditat, fir die Anlagemdg-
lichkeiten gesucht werden und die die Kurse
weiter treiben diirften. Dennoch sollten die
Anleger weiterhin auf Marktschwankungen
gefasst sein.
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5.9 Zukiinftige Branchensituation

Die Risikosituation bei den Banken hat sich
angesichts der entschlossenen Eingriffe durch
Politik und Notenbanken verbessert. Eine euro-
padische Bankenaufsicht soll etabliert werden.
Danach wird der Europaische Stabilitdtsmecha-
nismus (ESM) die Méglichkeit erhalten, Direkt-
hilfen an Banken zu vergeben. Risiken bestehen
etwa weiter durch das starke Engagement
einzelner Institute in zyklischen Sektoren wie
Gewerbeimmobilien und Schiffsfinanzierungen
sowie die starke Hebelung (Leverage) deutscher
Bankbilanzen und die niedrigen Ergebnisse vor
Risikokosten.

Die Konsolidierung der Branche wird sich auch
2013 weiter fortsetzen. Der Umbau der Struk-
turen und die Reduktion des Personals gerade
bei den Grof3banken diirften weitergehen.
Besonders fiir kleinere Finanzdienstleister sind
die gestiegenen regulatorischen und aufsichts-
rechtlichen Vorgaben eine schwere Last. Um den
geforderten Verwaltungsaufwand zu bewaltigen
und sich auf ihre eigentliche Arbeit konzentrie-
ren zu konnen, ist es flr sie sinnvoll, sich grof3e-
ren Einheiten anzuschlieflen, in denen eine
entsprechend qualifizierte und leistungsfahige
Administration sichergestellt ist.

Sowohl private als auch institutionelle Anleger
befinden sich weiterhin in einem Anlagenot-
stand: Sie suchen solide Renditechancen bei
maglichst geringer Schwankungsanfalligkeit.
Flexible Mischfonds oder Fonds mit Multi-Strate-
gie-Ansatz und einer breiten Streuung auf unter-
schiedliche Anlageziele sind dafiir eine geeignete
Losung. Hier bietet sich eine Chance fiir Anbie-
ter, die auf eine langere Historie mit bewahrtem
Risikomanagement verweisen konnen.

5.10 Voraussichtliche Geschaftsentwicklung
Wir tberpriifen kontinuierlich, ob wir optimal
aufgestellt sind und passen unsere Strukturen
und Strategien an, sobald dies erforderlich ist. In
jungster Zeit haben sich die Markte und das
Umfeld stark verandert. Die Rahmenbedin-

gungen fir die PEH wie fir die Finanzdienstleis-
tungsbranche 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 Regulierungsanforderungen. Es gilt deshalb,
die PEH fiir den immer harteren Wettbewerb im
Bereich der Finanzdienstleister bestmaglich
auszurichten. Wir haben dazu unsere Strategie
und unsere Firmenstruktur einer sorgfaltigen
Analyse unterzogen und dabei Stellschrauben
identifiziert, wie wir die PEH effizienter organi-
sieren, Synergieeffekte heben, die Qualitat
unserer Produkte und Dienstleistungen weiter
verbessern, die Kosten reduzieren und unser
Wachstumspotential kiinftig besser nutzen
kdnnen.

Wir haben unsere Unternehmensstruktur grund-
legend optimiert. Im Lauf des Jahres 2012
wurden die erforderlichen Schritte eingeleitet,
um unsere Aktivitaten in den Kerngeschafts-
feldern Asset Management, Vertrieb sowie
Verwaltung und Service kiinftig in jeweils eige-
nen Segmenten zusammenzufassen.

Warum sind diese Maf3Bnahmen sinnvoll und
notig? Bei jedem Unternehmen, das tber die
Jahre neue Firmen integriert und griindet,
entstehen im Lauf der Zeit Strukturen, in denen
sich manches liberschneidet oder nicht immer
optimal effizient gelost ist. Das gilt auch fiir die
PEH. Zwar wurde in den letzten Jahren bereits
vieles gestrafft. Die Umsegmentierung ab 2013
jedoch eroffnet die Chance, die PEH in einer
schlanken, skalierbaren Struktur so aufzustel-
len, dass kiinftig weiteres Wachstum maoglich
ist, ohne dass es dadurch zu neuen Kostener-

hohungen und Ineffizienzen kommt.

Segment PEH Verwaltung/Service

Das neue Service-Segment spielt eine zentrale
Rolle in unserem strategisch neu aufgestellten
Konzern. Die Biindelung unserer Kompetenz ist
hier nicht nur notwendig, sie bedeutet auch eine
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strategische Chance: Die regulatorischen Vorga-
ben nehmen stetig zu, verursachen steigende
Kosten und binden immer mehr Zeit und Arbeits-
kraft. Die PEH besal} bereits eine leistungsfahige
Infrastruktur. Schon in den letzten Jahren wur-
den bei der PEH Support- und Verwaltungsauf-
gaben an zentralen Stellen gebilindelt. So waren
unter anderem Back Office und Compliance bei
der PEH Wertpapier AG Osterreich angesiedelt,
auch Vertriebsunterstiitzung und IT arbeiteten
allen Unternehmensteilen zu. Die Zusammen-
fassung aller Services von Verwaltung und
Rechnungswesen iber PR und Marketing bis zu
Legal und Revision in einem Segment ist der
logische nachste Schritt.

Dabei geht es nicht nur darum, die gestiegenen
regulatorischen Anforderungen maglichst
kosten- und arbeitseffizient zu erfiillen, sondern
auch aus den veranderten Bedingungen aktiv
Wachstumschancen zu generieren. Dazu haben
wir die eingespielten Teams aus den einzelnen
Bereichen zu einer Einheit zusammengefihrt,
die die entsprechenden Aufgaben gemeinsam
angeht und l6st. Alle Prozesse wurden noch
enger verzahnt, das Know-how aller Beteiligten
erganzt sich in den groferen Teams zu einem
wertvollen Ganzen. Die Mitarbeiter in allen
Unternehmensteilen konnen damit alle Services
von zentralen Einheiten abrufen.

Auch neu hinzukommende Firmen lassen sich in
die neue Struktur erheblich leichter integrieren.
Diese bietet ihnen zudem direkt splrbare Vor-
teile: So konnten sich die Kollegen der neuen
Tochtergesellschaft W&P sofort erfolgreich auf
ihre Kernkompetenz konzentrieren - die Backof-
fice-Arbeit von W&P wurde in das eingespielte
Team der PEH integriert.

Bei kleinen und mittelgroen Asset Managern
und Vermdgensverwaltern gehen die extrem
gestiegenen administrativen Anforderungen
inzwischen zu Lasten des Kerngeschafts. Immer
mehr von ihnen kommen deshalb zu der Er-
kenntnis, dass groflere Einheiten heute erheb-
liche Vorteile bieten. Durch die Strukturreform

PEH Wertpapier AG

verwandelt sich die PEH in diesem Zusammen-
hang in einen deutlich attraktiveren Partner.
Begeben sich solche Firmen unter das Dach der
PEH, reduziert sich unmittelbar der Verwal-
tungsaufwand, die Kosten sinken, die Rentabili-
tat nimmt zu. Darlber hinaus bieten wir unsere
Services extern an - so konnen sich auch Finanz-
dienstleister, die nicht direkt das PEH-Beteili-
gungsmodell wahlen, von Verwaltungsaufgaben
entlasten und Kosten sparen. Erste Kunden
wurden bereits gewonnen, wir rechnen damit, in
diesem Bereich kiinftig zusatzliche Einnahmen
generieren zu kénnen.

Auch fiir das Jahr 2013 hat Axxion bereits Zusa-
gen fiir die Ubernahme von weiteren Fondsman-
daten. Bei einem stetigem Borsenverlauf ist
deshalb fiir 2013 ein weiteres Wachstum des
Fondsvolumens zu erwarten. Axxion wird sich
intensiv mit der Umsetzung der AIFM-Richtlinie
befassen und die notwendige Erweiterung der
Zulassung als Fonds-Verwaltungsgesellschaft
durchfihren. Die gestiegenen regulatorischen
Anforderungen - insbesondere durch die AIFM-
Richtlinie - bewirken einen hoheren administra-
tiven Aufwand. Voraussichtlich ist dafiir mehr
Personal erforderlich, damit diirften die Kosten
steigen. navAXX wird im Jahre 2013 erstmals
planmafig einen positiven Ergebnisbeitrag
liefern. Die Ertragsrechnung wird zudem von der
Volumensentwicklung bei den PEH-Fonds
beeinflusst. Sollte der Riickgang gestoppt wer-
den, ergibt sich ein positiver Ergebnistrend fur
die Axxion.

Ebenfalls im Segment Verwaltung/Service
angesiedelt sind kiinftig die Aktivitaten der
Oaklet GmbH. Oaklet entwickelt - auch in Koope-
ration mit Axxion und PEH - fir institutionelle
Kunden mafigeschneiderte Finanzprodukte. Der
Schwerpunkt liegt dabei im Bereich Verbrie-
fungen. Die zunehmende Regulierungsdichte
sollte sich positiv auf die Entwicklung der Gesell-
schaft auswirken, da Initiatoren die mehrjahrige
Erfahrung, Innovationskraft, Kosteneffizienz und
die Stabilitat ihrer Produkte schatzen. Die seit
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einigen Jahren anhaltende Konsolidierung im
Segment strukturierter Produkte scheint sich zu
verlangsamen. Dabei erschweren die nach wie
vor relativ niedrigen Margen zusatzlich den Start
neuer Marktteilnehmer, so dass Oaklet als
etablierter Anbieter von einer sich erholenden
Nachfrage auf Investorenseite profitieren sollte.
Aufgrund aufsichtsrechtlicher Anderungen im
Bereich Alternative Investments missen sich
Initiatoren geschlossener Fonds und/oder alter-
nativer Investmentstrategien nach Alternativen
umsehen. Verbriefungen dirften somit kiinftig
starker nachgefragt werden. Oaklet wird im
ersten Halbjahr 2013 eine zusatzliche Stelle im
Vertrieb mit Schwerpunkt ,Alternative Invest-
ments / geschlossene Fonds” mit einem erfah-
renden Mitarbeiter besetzen, um die durch die
Umsetzung der Richtlinie zur Regulierung von
Managern alternativer Investmentfonds (AIFMD)
zu erwartende Nachfrage entsprechend bedie-
nen zu konnen. Sollte sich die Stimmung unter
den Marktteilnehmern nicht erneut eintriiben,
sollte dies Chancen auf zusatzliche Geschafte
eroffnen. Anfang Marz konnte Oaklet ein neues
Zertifikat auf Basis einer seit etlichen Jahren
extrem erfolgreichen Handelsstrategie prasen-
tieren. Die Anlagestrategie weist einen Uberzeu-
genden Track Record mit geringen Drawdowns
auf und dirfte vor allem bei sehr vermdgenden
Kunden gute Marktchancen haben.

Mit seiner Kombination aus Fondsverwaltung,
Asset Management und Verbriefungsgesell-
schaft bietet der PEH-Konzern Synergien wie
kaum ein anderer Marktteilnehmer - sowohl
Oaklet als auch die Muttergesellschaft bieten
damit ein umfassendes Servicespektrum, das
auch die Bedirfnisse anspruchsvoller Kunden
erfillen kann. .

Dem Unternehmen eréffnen sich damit insge-
samt gute Chancen auf zusatzliche Gewinne in
den Jahren 2013 und 2014.

Segment PEH Vertrieb

Alle Vertriebsaktivitaten sind ab 2013 in diesem
neuen Segment zusammengefasst. Die Zusam-
menarbeit in den Vertriebseinheiten von PEH und
Tochtergesellschaften hatte sich bereits in den
letzten Jahren intensiviert. Hier Gberlappen sich
seit jeher Themen, Kundenbedirfnisse, Aufga-
ben und angebotene Produkte. Nun wird die
Arbeit hier Uibergreifend koordiniert, um das
ganze Spektrum bei der Betreuung institutio-
neller wie privater Anleger, von der Vermdgens-
verwaltung Uber die individuelle Vermdgensbe-
ratung bis zum Drittvertrieb bestmdglich
abzudecken.

Das Wissen der Mitarbeiter im einen Unterneh-
mensteil ist oft auch sehr nitzlich fir Kollegen in
anderen Bereichen. Vermogensverwalter brau-
chen Informationen tber das Thema Altersvor-
sorge - hier sind die Beraterinnen von Svea
Kuschel + Kolleginnen besonders versiert. Asset
Manager wollen erfahren, was aktuell fir die
Anleger wichtig ist, und Berater ihre Kunden
Uber die Strategie eines Fonds informieren.
Innerhalb der neuen Struktur haben wir dafir
klare Kommunikationskanale eingerichtet. Fur
einzelne Kundengruppen gibt es Fachverant-
wortliche zu bestimmten Themen, etwa der
individuellen Vermdgensverwaltung. Dadurch ist
das Know-how im neuen Segment Vertrieb
kiinftig noch kundenorientierter verfiigbar.
Zudem lassen sich Cross-Selling-Potentiale im
Unternehmen noch besser ausschdpfen. Diese
Chance wollen wir nutzen.

Die besondere Kompetenz der Svea Kuschel +
Kolleginnen GmbH im Bereich der Vermdgens-
und Vorsorgeberatung fiir Frauen erganzt den
Vertrieb optimal in der Betreuung von Privatkun-
den. Hier ist die personliche Empfehlung nach
wie vor die wichtigste Quelle der Neukundenge-
winnung: 42 Prozent kommen direkt auf die
Empfehlung einer zufriedenen Kundin.

Im Jahr 2012 wurde die PEH-Gruppe durch die
Vermaogensverwaltung W&P Financial Services
GmbH (75,1 % Anteil] verstarkt. Das unabhangige
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Analyseinstitut Firstfive priift seit langem reale
Portfolios auf ihre risikoadjustierte Performance.
W&P nimmt hier kontinuierlich Spitzenplatze
ein. Die von Firstfive ausgezeichnete Portfoli-
ostrategie bereichert nun das hauseigene Pro-
duktangebot. Zudem ist sie inzwischen auch im
Fondsmantel erhaltlich - davon wird auch der
Vertrieb der PEH Vermdgensmanagement GmbH
profitieren. Auch im institutionellen Bereich
sorgte die Uberzeugende Performance der
W&P-Strategien bereits fir die Akquisition neuer
Mandate.

Zudem hat die PEH 60 % an der eXergy financial
advisory GmbH erworben. Dieses Unternehmen
ist noch in der Anlaufphase und wird erst im Lauf
des Jahres 2013 konkret aktiv werden.

Auf der Basis unserer neuen, integrierten Ver-
triebsstruktur wollen wir sowohl in Deutschland
als auch in Osterreich kiinftig verstérkt beson-
ders vermdgende Kunden ansprechen. Wir
sehen hier gute Wachstumschancen und haben
entsprechende Teams zusammengestellt, die die
Kunden gemeinsam betreuen werden. So sind
sowohl beste fachliche Kompetenz als auch die
jederzeitige Ansprechbarkeit sichergestellt.
Interessante Impulse erwarten wir Gbrigens
auch von dem neuen Oaklet-Produkt, das genau
diese Kundengruppe adressiert und auf einer
Strategie mit ausgezeichneter historischer
Performance beruht. Hiervon wird auch die PEH
Vermdgensmanagement GmbH profitieren. Wir
sehen daher Chancen fiir deutliche Ergebnisver-
besserungen.

Segment Asset Management

Das Management der PEH-Fonds ist sowohl fiir
die Kunden als auch fiir den Unternehmenser-
folg von entscheidender Bedeutung. Wir haben
deshalb immer darauf geachtet, die Risiken zu
diversifizieren. So wie wir in unserem Geschafts-
modell etwa mit Axxion und Oaklet andere
Bereiche abdecken als mit der AG, womit je nach
Marktsituation mal der eine und dann der andere

Unternehmensteil die Fihrungsrolle iberneh-

PEH Wertpapier AG

men kann, haben wir auch im Asset Management
externe Fondsberater eingebunden und tber
Tochtergesellschaften unterschiedliche Anlage-
konzepte integriert, um nicht alles auf eine Karte
zu setzen. Im Jahr 2012 ist dennoch ein unge-
wohnlicher Fall eingetreten: Bis auf die sehr
erfolgreichen Strategien von W&P zeigte die
Performance aller Fonds mehr oder weniger
grof3e Schwachen. Das wirkte sich negativ auf die
performanceabhangigen Vergiitungen aus und
war ein Grund fir Volumensabflisse.

Wir prifen seit jeher laufend, ob wir an unseren
Strategien Korrekturen vornehmen missen und
passen sie entsprechend an. In letzter Zeit hat
das nicht mehr gentigt - das haben die Ergeb-
nisse gezeigt. Im Interesse unserer Kunden und
unseres Unternehmens war es also notwendig,
unser Asset Management insgesamt auf den
Prifstand zu stellen und genau zu analysieren,
wo Reformbedarf besteht.

Der erfahrene und langjahrig erfolgreiche Ad-
vanced-Geschaftsfiihrer Klaudius Sobczyk bringt
die geeignete Expertise mit und hat im Mai 2012
die Fachverantwortung ibernommen. Er arbeitet
seither mit dem PEH-Asset-Management inten-
sivan der Optimierung der PEH-Strategien.
Bislang waren diese Mitarbeiter allerdings Gber
mehrere Orte verteilt. Trotz Einsatz aller moder-
nen Kommunikationstechniken lasst sich ihre
Sachkunde doch fruchtbarer einsetzen, wenn sie
in einem Team an einem Ort zusammenarbeiten,
ihre Tatigkeit lasst sich einfacher koordinieren,
kurz: Die Qualitat und die Effizienz der gemein-
samen Arbeit steigen. Hier liegt der wesentliche
Grund fir die Zusammenflihrung des Teams am
Stammsitz zum 1. April 2013 und die SchlieBung
des Standortes Salzburg. Bereits seit Januar
werden die Mitarbeiter von PEH und Advanced
dort durch einen Kollegen von W&P Financial
Services erganzt. Bei der Umsetzung vorstehen-
der Ma3nahmen haben wir auch auf das Know-
how der PEH Vermdgensmanagement GmbH
zurlickgegriffen, was weitere positive Effizienz-
und Synergieeffekte bringt.
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Die operative Zusammenlegung des Asset
Managements und die Korrektur der Anlagestra-
tegien bedeutet jedoch keine Vereinheitlichung
der Anlagekonzepte. Die Individualitat der Invest-
mentansatze und mit ihr die Diversifizierung von
Chancen und Risiken bleibt erhalten. Nach den
Erfahrungen des letzten Jahres richten wir
allerdings ein tUbergreifendes Risikomanage-
ment ein. Mit Hilfe dieses Frihwarnsystems
konnen wir rascher eingreifen, wenn sich Pro-

bleme abzeichnen.

Wo liegen die Ursachen der Probleme, und
welche Korrekturen nehmen wir an den PEH-
Strategien vor? Die zugrundeliegenden Syste-
matiken haben sich im letzten Jahrzehnt ausge-
zeichnet bewahrt und unsere Strategien sehr
erfolgreich durch die Turbulenzen der Finanz-
krise geflihrt. In der jlingsten Zeit allerdings hat
sich das Verhalten der Markte stark verandert:
Stimmungen und externe Einflisse haben dabei
ein viel groBeres Gewicht als Fundamentaldaten.
Das sind schwierige Bedingungen fir risikobe-
wusst gefiihrte Anlagestrategien, die sich an
rationalen Kriterien und klaren Fakten ausrich-
ten. Solche Phasen an den Markten haben wir
allerdings in unserer gut 30jahrigen Unterneh-
mensgeschichte erlebt und jeweils erfolgreich
bewaltigt.

Nachdem diese Einflisse auf die Marktgegeben-
heiten und das Anlegerverhalten andauern,
haben wir die PEH-Ansatze intensiv analysiert
und passen seither unsere Systeme Schritt fir
Schritt an das veranderte Umfeld an. Dabei
achten wir sorgfaltig darauf, sie so zu justieren,
dass wir Chancen besser nutzen kénnen, die sich
unter den neuen Bedingungen ergeben, dabei
aber die Risiken im Gesamtportfolio nicht ver-
grofBern.

Die Markte werden zurzeit sowohlim Renten- als
auch im Aktienbereich starker vom Sentiment
als von rationalen Fakten getrieben. Das hat
Folgen bis hin zur Auswahl einzelner Anlage-
ziele: Ein Titel ist sehr glinstig zu haben, die

Kennziffern sind gut - ein verniinftiger Grund,
einzusteigen. Doch obwohl das Unternehmen
fundamental gesund ist, fallt der Preis der Aktie
- der Titel ist unterbewertet. Normalerweise ist
das ein Signal nachzukaufen - auf langere Sicht
sollte die Aktie steigen. Doch sie wird aus irratio-
nalen Grinden abgelehnt, die Nervositat treibt
den Kurs weiter nach unten. Gleichzeitig steigen
die Preise fiir bereits klar Gberteuerte Aktien
weiter, weil grof3e Anlegerkreise sich hier Si-
cherheit erhoffen. Eine Kurskorrektur ist Giber-
fallig - die Systeme steigen aus. Doch die Anle-
ger lieben die Aktie weiter. Solche Entwicklungen
kommen zurzeit haufig vor. Indexnahe Anlagen
haben davon profitiert - doch hier ist das Risiko
von Riickschldagen hoch und wachst mit jedem
Tag.

Aufgrund unseres systematischen Ansatzes kam
es vor, dass wir Positionen gehalten haben, die
der Markt ablehnte, und andere zu friih ge-
schlossen haben, die spater noch gestiegen sind.
Hier ziehen wir unsere Stellschrauben nach. Die
Auswahl der Titel erfolgt also weiter nach funda-
mentalen Kriterien — denn Blasen bei Uberteu-
erten Investitionen werden auch kiinftig platzen.
Langfristig gewinnen die Werte, die gute Daten
aufweisen.

Wir setzen deshalb beim Risikomanagement an
und richten es nun starker an der Preisentwick-
lung aus. Dabei analysieren wir eine Vielzahl von
Daten. Wie andern sich die Preise auf verschie-
denen Zeitebenen - am Tag, in der Woche, lan-
gerfristig? Wie grof3 sind die Umsatze bei einem
bestimmten Preis? Andern sich diese Umsétze
zurzeit starker als zuvor? Wird eine Anlage plotz-
lich extrem stark nachgefragt, steigt das Risiko
eines Riickschlags - es wird Zeit zu verkaufen.

In letzter Zeit sind selbst sehr giinstig bewertete
Aktien oft weiter gefallen - also begrenzen
beziehungsweise stoppen wir den Nachkauf
solcher Titel durch deutlich reduzierte Budgets
fur diesen Zweck. Aktien mit positiver Tendenz
dagegen halten wir nun langer, um von stei-
genden Preisen zu profitieren - doch wir tun dies
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mit straff geflihrtem Risikobudget und unter
sorgfaltiger Beobachtung der Preistrends

Wir sind sehr zuversichtlich, dass unsere aktiv
gemanagten Aktienstrategien und hoch flexiblen
Rentenfonds kiinftig auch unter diesen schwie-
rigen Marktbedingungen wieder liberzeugende
Renditen erwirtschaften und weiterhin langfri-
stig solide Resultate erzielen werden. Durch die
genannten Mafinahmen wird insbesondere die
PEH Wertpapier AG ab 2013 wieder nachhaltige
Gewinne erwirtschaften (Verlust PEH Wertpapier
AG 2012: T€ -1.376).

PEH Konzern

Um unter den veranderten Rahmenbedingungen
unsere Kunden erneut durch Leistungsfahigkeit
und besten Service zu liberzeugen und unseren
Aktionaren wieder nachhaltig gute Ergebnisse
liefern zu konnen, waren die 2012 durchge-
fihrten Manahmen notwendig und sinnvoll. Fir
die Umsetzung dieser Schritte haben wir be-
wusst hohe Kosten in Kauf genommen, die sich
stark auf das Ergebnis des abgelaufenen Jahres
ausgewirkt haben. Unsere Umstrukturierung
haben wir zu Jahresende im Wesentlichen um-
gesetzt. Besonders im 4. Quartal fielen dafiir
noch einmal erhohte Kosten an. Wir gehen je-
doch davon aus, dass wir im Verlauf der nachsten
zwei Jahre als Folge unserer Mafinahmen ein
jahrliches Einsparpotential von 1,5 bis 2 Millio-
nen Euro in der PEH-Gruppe realisieren kénnen.
Sowohlim Vertrieb als auch im Service-Segment
ergeben sich zudem durch die neue Struktur
verbesserte Chancen, zusatzliche Einnahmen zu
generieren.

Mit der aktiven Konsolidierung unseres Unter-
nehmens haben wir die Gruppe effizienter aufge-
stellt, neue Synergien geschaffen und bereits
vorhandene verstarkt. Die einzelnen Tochterun-
ternehmen profitieren direkt von den Dienstlei-
stungen und der hohen Sachkunde der PEH in
den verschiedensten Bereichen. Dennoch be-
wahren sie nach wie vor ihre Identitat und ihren
individuellen Stil, ihre Geschaftsfiihrungen han-

PEH Wertpapier AG

deln selbstverantwortlich. Das ist wichtig fur ihre
unterschiedlichen Kundengruppen - und es ist
ein wertvolles Asset fir die PEH. Chancen und
Risiken im Unternehmen sind auf diese Weise
besser diversifiziert. Zudem befruchten die un-
terschiedlichen Ansatze und Sichtweisen die
Arbeit in allen Bereichen, das Know-how erganzt
und vermehrt sich, das Spektrum der Produkte
verbreitert sich. Das kommt sowohl dem Unter-
nehmen als auch seinen Kunden zugute. Wir
werden an diesem Prinzip deshalb auch in Zu-
kunft festhalten.

Wir sind zuversichtlich, dass wir uns 2013 und
2014 ausschlieBlich darauf konzentrieren kon-
nen, die PEH voranzubringen. Die PEH ist best-
maglich aufgestellt, um ihr volles Potenzial
kiinftig voll auszuschopfen und besitzt die geeig-
neten Voraussetzungen, die erforderliche Grofle,
die Ressourcen und die Erfahrung, um planvoll
durch Kooperationen und Zukaufe zu wachsen.
Die Anfragen fir Gesprache sind merklich
gestiegen, die konkrete Umsetzung entspre-
chender Projekte ist nun deutlich naher geriickt.
Wir analysieren aber nach wie vor jeweils sorg-
faltig das Chance-Risiko-Verhaltnis und werden
uns nur dort engagieren, wo wir fir das Unter-
nehmen echten Mehrwert erzielen.

Das Ergebnis der PEH-Gruppe im Jahr 2012
wurde durch mehrere Faktoren negativ beein-
flusst: Aufgrund der starken, meist irrationalen
Schwankungen an den Aktienmarkten zeigten
unsere auf Fundamentaldaten basierenden
Anlagestrategien Schwachen bei der Perfor-
mance. Die Korrekturen an den Systemen erfor-
derten hohe Sorgfalt. Sie konnten deshalb erst
nach einer gewissen Vorlaufzeit wirksam wer-
den. Das fiihrte zu Volumensriickgangen und
Problemen im Vertrieb, der ohnehin mit der
durch die hohe Nervositat an den Markten
bedingten Zuriickhaltung der Anleger zu kamp-
fen hatte. Die Einnahmen aus performanceab-
hangigen Verglitungen und Management Fees
gingen deshalb stark zuriick. Um die PEH fir die
veranderten Bedingungen optimal aufzustellen
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und der Unternehmensgruppe neue Wachstum-
schancen zu eroffnen, haben wir zudem hohe
Investitionen in die Zukunft getatigt. Aus allen
diesen Griinden haben wir 2012 keinen Gewinn
erwirtschaftet. Deshalb schlagen Vorstand und
Aufsichtsrat vor, keine Dividende fiir das Ge-
schaftsjahr 2012 auszuschitten. Wir sind jedoch
sehr zuversichtlich, dass wir unsere Aktionare
kiinftig wieder in gewohnter Weise angemessen
am Erfolg des Unternehmens beteiligen kdnnen.
Auf der Basis der eingeleiteten MafBnahmen und
der hier geschilderten Annahmen sollte sich in
den Jahren 2013 und 2014 die Mdglichkeit bieten,
Wachstum zu generieren. Die erfolgreiche
Realisierung unserer Ziele in den drei Seg-
menten hangt von der Umsetzung der oben
beschriebenen Einflussfaktoren ab. Unter der
Voraussetzung, dass sich das Umfeld ohne
gravierende Verwerfungen entwickelt, konnte die
PEH eine Steigerung der Provisionseinnahmen
(Netto) von 5 bis 15% erreichen.

In Sachen Eigenkapital, Liquiditat und Bilanz-
struktur ist die PEH unverandert solide aufge-
stellt. Die PEH verfligte zum Bilanzstichtag lber
ausreichende liquide Mittel. Going Concern ist
gegeben. Bestandsgefahrdungen liegen nicht
vor, auch weil wir davon ausgehen, dass die
Umstrukturierungsmafinahmen ab 2013 zu einer
Verbesserung der wirtschaftlichen Lage fiihren.
Ansonsten missten weitere Mal3nahmen ergrif-
fen werden, um zukiinftige Bestandsgefahr-
dungen zu vermeiden. Dieses Szenario halten

wir fir sehr unwahrscheinlich.

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 nicht ausschlielen lassen. Aktuell gibt
die Entwicklung der Konjunktur und an den
Finanzmarkten jedoch einigen Anlass zu Opti-
mismus. Wir sind Uberzeugt, dass die Reformen
und Investitionen einschlief3lich der damit ein-
hergehenden Kostenvorteile die Profitabilitat der
PEH nachhaltig steigern, den aktuellen Ertrags-

einbruch wettmachen und wir mittelfristig
wieder zu den friiheren Renditewerten zuriick-
kehren werden. Wir rechnen damit, dass die
ersten Effekte unserer strategischen Mafinah-
men auf unsere Ergebnisse bereits im Jahr 2013
splrbar sein werden, und es der PEH gelingen
wird, wieder Marktanteile zu gewinnen, Wachs-
tum zu generieren und dadurch ein deutlich posi-
tives Jahresergebnis (Gewinn) zu erzielen. Diese
Tendenz soll sich in 2014 fortsetzen.

6. Ubernahmerelevante Angaben

1. Aktiengattungen: Die Gesellschaft hat nur
eine Aktiengattung ausgegeben. Das
gezeichnete Kapital betragt 1.813.800
Euro. Esist eingeteilt in 1.813.800 namen-
lose Stiickaktien. Alle Aktien gewahren die
gleichen Rechte.

2. 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 eige-
nen Aktien stehen der Gesellschaft keine
Rechte, insbesondere keine Stimmrechte
zu.

3. 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 ausiiben.

6. Die Ernennung und die Abberufung der
Mitglieder des Vorstandes erfolgt sat-
zungsgema 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



KONZERNLAGEBERICHT DES VORSTANDS

Vorsitzenden des Vorstandes sowie einen
stellvertretenden Vorsitzenden des Vor-

standes ernennen. Es kdnnen 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
Aufsichtsrat gemaf3 § 11 Abs. 2 der Sat-
zung der Gesellschaft berechtigt. Anson-
sten 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. Dariber 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.

PEH Wertpapier AG

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

8. Entschadigungsvereinbarungen, die fiir
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 konnen von den hier formulierten
Aussagen abweichen. Erneute Verwerfungen an
den Finanzmarkten, politische Entwicklungen
und andere aufere Ereignisse sind nicht vorher-
sehbar - auf die damit zusammenhangende

Prognoseunsicherheit ist hinzuweisen.

Oberursel, 25.03.2013

Martin Stirner
Vorstand

Glnter Stadler

Vorstand

Sven Ulbrich

Vorstand
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Konzernabschluss des PEH-Konzerns

PEH-Konzern
Konsolidierte Bilanz zum 31. Dezember 2012
International Financial Reporting Standards

31.12.2012 31.12.2011

AKTIVA Notes | € €
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KONZERNABSCHLUSS

PEH-KONZERN

31.12.2012 31.12.2011
PASSIVA Notes | € £
1. Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten (14) 713.503,69 328,60
2. Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden (15) 7.358.453,50 2.027.400,41
darunter: gegenuber Finanzdienstleistungsinstituten: € 0,00
3. Sonstige Verbindlichkeiten (18) 3.481.694,95 2.862.572,13
4. Verbindlichkeiten aus Ertragssteuern 93.994,23 239.039,79
5. Verbindlichkeiten aus latenten Steuern (23) 78.776,27 78.162,10
6. Rickstellungen
a) Ruckstellungen fir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen (16) 418.915,66 325.853,71
b) andere Rickstellungen (17) 840.000,00 1.258.915,66 359.000,00
7. Minderheitsanteile 2.538.186,02 2.407.128,68
8. Eigenkapital
a) gezeichnetes Kapital (8) 1.813.800,00 1.813.800,00
b) Kapitalriicklage (9) 9.243.060,49 9.241.891,64
c) Gewinnriicklagen (10, (11) 5.647.339,46 4.016.623,86
d) Jahresfehlbetrag / Jahrestiberschuss - 1.120.001,53 1.395.191,55
e] Wahrungsumrechnungsricklage (12) - 58.803,83 - 58.803,83
f] Eigene Aktien (13) - 448 841 49 15.076.553,10 - 44884149

30.600.077,42

24.259.347,15

PEH Wertpapier AG
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PEH-Konzern
Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung fiir das Geschaftsjahr vom

1. Januar bis 31. Dezember 2012
(IFRS)
31.12.2012 31.12.2011
Notes | € € € €

1. Zinsertrdge aus Kredit- und Geldmarktgeschaften 28.596,24 54.924,44
2. Zinsaufwendungen - 5857479 - 29.978,55 - 10.651,00
3. Laufende Ertrage aus Aktien und anderen

nicht festverzinslichen Wertpapieren 2.553,50 0,00
4. Provisionsertrage (20) 47.090.121,18 42.136.390,34
5. Provisionsaufwendungen (20) - 29.520.57917 | 17.569.542.01 | - 24.914.590,39
6. Zwischensumme 17.542.116,96 | 17.266.073,39
7. Sonstige betriebliche Ertrage (21) 674.684,31 762.407,20
8. Allgemeine Verwaltungsaufwendungen

a) Personalaufwand

aa) Léhne und Gehalter - 8.184.296,74 - 7.304.034,40

ab) Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir Altersver- - 1.572.016,04 | -9.756.312,78 - 1.324.758.34

sorgung und fur Unterstltzung darunter: fir Alters-
versorgung € 102.916,08 (Vj.: € 69.636,64)

b) andere Verwaltungsaufwendungen (22) - 7459920171 -17.216.232,95| - 5.786.735.97
9. Abschreibungen und Wertberichtigungen auf

immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen (7) - 450.831,76 - 307.023,44
10. Sonstige betriebliche Aufwendungen - 65.318,83 - 153.260,89
11. Abschreibungen und Wertberichtigungen auf

Forderungen und bestimmte Wertpapieren (4) - 415.723 .44 - 184.069.24
12. Ergebnis der normalen Geschaftstatigkeit 68.694,29 2.968.598,29
13. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag (23) - 60.075.65 - 764.529.32
14. Jahreslberschuss 8.618,64 2.204.068,97
15. Auf Minderheitsgesellschafter entfallender Gewinn - 1.128.620,17 - 808.877.42
16. Jahresfehlbetrag/Jahresiiberschuss nach Anteilen Dritter -1.120.001,53 | 1.395.191,55
Ergebnis je Aktie [unverwassert) - 0,63 0,78
Ergebnis je Aktie [verwéssert] - 0,63 0.78
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PEH-Konzern
Konzern-Gesamteinkommensrechnung fiir das Geschaftsjahr vom
1. Januar bis 31. Dezember 2012

KONZERNABSCHLUSS

PEH-KONZERN

(IFRS)
2012 20M
TE TE
I. JAHRESUBERSCHUSS 8.618,64 2.204.068,97
Il. SONSTIGES GESAMTEINKOMMEN
Bewertung von Finanzinstrumenten
+/- Finanzinstrumente zur VerduBerung verfligbar 328.596,87 - 417.466,80
davon: Gewinne/Verluste des Jahres € 3,59 (Vj.: € - 403.097,24)
davon: Umgliederung wegen Ausbuchung € 328.593,28 (Vj.: € - 14.369,56)
+/- Ertragsteuer 14.607,19 5.852,18
= Sonstiges Gesamteinkommen nach Steuern 343.204,06 -411.614,62
davon Minderheitsgesellschaftern zuzurechnen 18.929,22 11.301,02
davon Eigenkapitalgebern zuzurechnen 324.274,84 - 422.915,64
Ill. GESAMTEINKOMMEN
Jahresiberschuss 8.618,64 2.204.068,97
Sonstiges Gesamteinkommen 343.204,06 - 411.614,62
Gesamteinkommen 351.822,70 1.792.454,35
davon Minderheitsgesellschaftern zuzurechnen 1.147.549,39 820.178,44
davon Eigenkapitalgebern zuzurechnen - 795.726,69 972.275,91
PEH Wertpapier AG Seite 51
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KONZERNABSCHLUSS

PEH-KONZERN

Aus dem Abschluss ermittelt sich die folgende Kapitalflussrechnung:

2012 20M
TE TE

Konzernjahrestiberschuss einschlieBlich Ergebnisanteilen von Minderheitsgesellschaftern,
vor gezahlten oder erhaltenen Steuern, Zinsen und vor erhaltenen Dividenden 99 2.924
Abschreibungen auf Gegenstande des Anlagevermdgens 451 307
Gezahlte Zinsen = 50 -1
Erhaltene Zinsen 29 515
Erhaltene Dividenden 0 0
Gezahlte Ertragssteuern - 205 - 655
Zuflihrung zur Kapitalriicklage aufgrund Mitarbeiteroptionen 1 5]
Zunahme der langfristigen Rickstellungen 93 21
Verlust aus dem Abgang von Gegenstanden des Anlagevermdgens 0 46
Gewinn aus dem Abgang von Gegenstanden des Anlagevermdgens =6
Verlust aus dem Verkauf von konsolidierten Unternehmen 0
Ab-/Zunahme der Forderungen an Kunden, sowie anderer Aktiva, die nicht der
Investitions- oder Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind - 3.915 6.508
Ab-/Zunahme der Verbindlichkeiten gegentiber Kunden sowie anderer Passiva,
die nicht der Investitions- oder Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind 5.728 - 4.482
Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit 2.216 4.718
Auszahlungen fir Investitionen in das immaterielle Anlagevermdgen - 89 - 645
Auszahlungen fur Investitionen in das Sachanlagevermaogen - 415 -612
Auszahlungen aus dem Kauf von konsolidierten Unternehmen - 360 0
Cashflow aus der Investitionstatigkeit - 864 -1.257
Auszahlungen an Unternehmenseigner (Dividenden)
und Minderheitsgesellschafter =08 - 4.851
Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit -1.105 - 4.851
Zahlungswirksame Verdnderung des Finanzmittelfonds 247 - 1.390
Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 2.872 4.262
Finanzmittelfonds am Ende der Periode (Notes 25) 3.119 2.872
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PEH-Konzern

Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung nach IFRS fiir die Zeit vom

1. Januar bis 31. Dezember 2012

Gezeichnetes

Kapitalricklage

Gewinnriicklage

Stand am 01. Januar 2011 nach IFRS
Gesamteinkommen

Gezahlte Dividenden

Kapitalerhohung

Erhohung aufgrund der an Mitarbeiter gewahrten Aktienoptionen
nach IFRS 2

Anderungen aufgrund Anderungen des Konsolidierungskreises

Stand am 31. Dezember 2011 / 01. Januar 2012 nach IFRS

Gesamteinkommen
Gezahlte Dividenden
Kapitalerhchung

Erhdhung aufgrund der an Mitarbeiter gewahrten Aktienoptionen
nach IFRS 2

Anderungen aufgrund Anderungen des Konsolidierungskreises

Stand am 31.Dezember 2012 nach IFRS

Kapital
€ € €
1.813.800 9.236.603 8.112.789
0 0 1.395.192
0 0 - 3.550.165
0 0 0
0 5.288 0
0 0 0
1.813.800 9.241.891 5.957.816
0 0 - 1.120.001
0 0 - 88.754
0 0 0
0 1.169 0
0 0 0
1.813.800 9.243.060 4.749.061
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KONZERNABSCHLUSS

PEH-KONZERN

Available-for-sale- | Wahrungsumrech- | Eigene Anteile Eigenkapital Anteile anderer Summe
Rucklage nungsricklage Gesellschafter
€ € € € € €
- 123.084 - 58.804 - 448.841 18.532.463 2.887.393 21.419.856
-422.916 0 0 972.276 820.178 1.792.454
0 0 0 - 3.550.165 - 1.312.691 - 4.862.856
0 0 0 0 0 0
0 0 0 5.288 0 5.288
0 0 0 0 12.249 12.249
-546.000 - 58.804 - 448.841 15.959.862 2.407.129 18.366.991
324.275 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
-221.725 - 58.804 - 448.841 15.076.551 2.538.187 17.614.738
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Entwicklung des Anlagevermaogens (Erweiterte direkte Bruttomethode)

Anschaffungs- und Herstellungskosten

Bruttowert +Zugange +Zugange - Abgénge Bruttowert
01.01.2012 aufgrund von 31.12.2012
Erstkonsoli-
dierungen
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KONZERNABSCHLUSS

PEH-KONZERN

Abschreibungen Buchwert
Vortrag +/ugange Abschreibungen | Abgange Stand 31.12.2012 31.12.2011
01.01.2012 aufgrund von des 31.12.2012
Erstkonsoli- Geschaftsjahres
dierungen
€ € € € € € €
89.499,00 0,00 0,00 0,00 89.499,00 1,00 1,00
89.499,00 0,00 0,00 0,00 89.499,00 1,00 1,00
255.697,69 72.701,01 161.193,73 0,00 489.592,43 556.936,75 653.107,17
0,00 0,00 13.324,80 0,00 13.324,80 53.299,20 66.624,00
26.384,01 0,00 0,00 0,00 26.384,01 7.544.794,21 6.635.888,86
666.360,36 0,00 4.474,51 0,00 670.834,87 75.342,99 7.217,50
39.611,00 0,00 6.094,00 0,00 45.705,00 124.915,00 131.009,00
988.053,06 72.701,01 185.087,04 0,00 1.245.841,11 8.355.288,15 7.493.846,53
591.431,23 147.239,64 265.744,72 -7.680,11 996.735,48 568.980,61 685.370,67
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 290.507,89 0,00
591.431,23 147.239,64 265.744,72 - 7.680,11 996.735,48 859.488,50 685.370,67
1.668.983,29 219.940,65 450.831,76 -7.680,11 2.332.075,59 9.214.777,65 8.179.218,20
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Erlauterungen (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. Hohe 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 satzungsma-
Bige Gegenstand des Unternehmens ist die Finanzportfolioverwaltung, die Anlagevermittlung und die
Abschlussvermittlung. Die Abwicklung erfolgt Uber 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 81 Mitarbeiter beschaftigt, im Vorjahr waren es 85.

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 PEH-Kundengruppen und PEH-Beteiligungen. Innerhalb
der PEH-Kundengruppen wird zwischen Private Kunden und Institutionellen Kunden unterschieden.

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

Die Freigabe zur Veroffentlichung des Abschlusses wurde am 25. Marz 2013 durch die Vorstande der
PEH Wertpapier AG genehmigt.



ERLAUTERUNGEN (NOTES) ZUM
KONZERNABSCHLUSS

Konzernabschluss nach IFRS

Der Konzernabschluss zum 31.12.2012 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 2012 erstmals angewendet:

Standard | Thema Neuerung/Anderung Anwendungs- | Wesentliche
zeitpunkt Auswirkung
IFRS 1 Starke Hochinflation | Anderungen bei erstmaliger Gj. die am Keine
und Beseitigung Anwendung der IFRS und oder nach dem
fester Anwendungs- | Anwendungsleitlinien, wenn 1. Juli 2011
zeitpunkte fur erst- IFRS-Vorschriften langer nicht | beginnen.
malige Anwender eingehalten werden konnten.
IFRS 7 Finanzinstrumente: Erhohung der Transparenz in Geschaftsjahre | Keine
Angaben beim Abgang | Angaben zur Ubertragung von | die am oder
Vermdgenswerten, der gebun- | nach dem
denen Risiken, sowie Auswir- 1. Juli 2011
kungen dieser Risiken auf die beginnen.
Finanzlage.
IAS 12 Ertragsteuern: Praktische Loésung der Ab- Geschéftsjahre | Keine
latente Steuern grenzungsproblematik bei der | die am oder
Bewertung latenter Steuern, nach dem
ob der Buchwert eines Vermo- | 1. Januar 2012
genswerts durch Nutzung oder | beginnen.
durch Verduferung realisiert
wird.

Dariiber hinaus gibt es neue Standards sowie Anderungen an Standards und Interpretationen, die fiir

Geschaftsjahre, die nach dem 1. Januar 2012 beginnen, anzuwenden sind. Diese wurden im vorlie-

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

Standards erst zum gesetzlich vorgesehenen Anwendungszeitpunkt anwenden.

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

nachfolgend aufgefiihrt:

Standard | Thema Neuerung/Anderung Anwendungs- Wesentliche

zeitpunkt Auswirkung

IAS 1 Darstellung des Anderung Darstellung des Geschéftsjahre 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 Arbeit- | Abschaffung der ., Korridor- Geschéftsjahre Keine
nehmer Methode"; Ermittlung Finan- die am oder nach
zierungsaufwendungen auf dem 1. Januar
Nettobasis. 2013 beginnen.
IFRS 1 Erstmalige Anwen- Anderung der Bilanzierung Geschéftsjahre 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 Anderungen der Anzugebende angepasste Ver- | Geschaftsjahre Grund-
10,11,12 Ubergangsvor— gleichszahlen werden auf bei die am oder nach | satzliche
schriften Erstanwendung unmittelbar dem 1. Januar Bedeutung
vorangegangene Vergleichspe- | 2013 beginnen.
riode beschrankt.

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 Anwendungsleitli- | 2013 beginnen.
nien gestitzt.

IFRS 11 | Gemeinschaftliche Geanderte Definition gemein- | Geschaftsjahre | Keine

Vereinbarungen schaftlicher Vereinbarungen. | die am oder nach
Méglichkeit der Quotenkonso- | dem 1. Januar
lidierung wurde abgeschafft. 2013 beginnen.
IFRS 12 | Angaben zu Anteilen | Uberarbeitete Angabepflichten | Geschéftsjahre | 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- 2013 beginnen.
gefihrt.
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
machen sind.

2013 beginnen.
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|AS 27 Einzelabschlisse Ubrig gebliebene Vorschriften | Geschéftsjahre | Keine
zu Einzelabschlissen nach die am oder nach
Ubernahme der Vorschriften dem 1. Januar
zu Beherrschungen in [FRS 10 | 2013 beginnen.
|AS 28 Anteile an assoziier- | Vorschriften zu gemeinschaft- | Geschaftsjahre | Keine
ten Unternehmen und | lich gefihrten Unternehmen die am oder nach
Gemeinschaftsunter- | sowie assoziierten Unterneh- | dem 1. Januar
nehmen men die nach Verdffentlichung | 2013 beginnen.
von IFRS 11 at equity bewertet
werden.
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.
|AS 32 Finanzinstrumente: Klarstellung einiger Vor- Geschaftsjahre | Grund-
Darstellung / Saldie- | schriften zur Saldierung von die am oder nach | satzliche
rung finanziellen Vermogenswerten |dem 1. Januar Bedeutung
und finanziellen Verbindlich- 2014 beginnen.
keiten in der Bilanz
IFRS 9 Finanzinstrumente: Mit Ersterfassung sind finan- | Geschaftsjahre | Keine
Klassifizierung und zielle Vermogenswerte kiinftig | die am oder nach
Bewertung in die Kategorien .Bewertung |dem 1. Januar
zum beizulegenden Zeitwert” | 2015 beginnen.
oder (Bewertung zu fortge-
fihrten Anschaffungskosten”
einzuordnen.

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 Vermogenslage 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 ordnungsmafiger 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

Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten.

Der vorliegende Konzernabschluss enthalt insbesondere folgende, vom deutschen Recht abweichende

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden:
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Finanzielle Vermogenswerte und Verbindlichkeiten

Die finanziellen Vermadgenswerte 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 Verauflerung
verfligbar” (available for sale) zugeordnet und zum aktuellen Marktwert bewertet worden.

Aktienbasierte Vergiitung (Share-based payment)

Die Ausgabe von Aktienoptionen an Flihrungskrafte und weitere Mitarbeiter wird nach IFRS 2 erfolgs-
wirksam erfasst. Die Gegenbuchung erfolgt im Eigenkapital (Kapitalriicklage). Die Bewertung der
Aktienoptionen ist grundséatzlich am beizulegenden Zeitwert (Fair Value) orientiert. Fiir 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 zuldssig. 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.

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 sowohl gemaf § 253 Abs. 2
HGB als auch nach IAS 16 (Zinssatz, der am Bilanzstichtag fiir erstrangige, festverzinsliche Industrie-
anleihen am Markt erzielt wird) 3,70 %.

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
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 Steuersatzen, die zum Zeitpunkt
des Ausgleichs der Differenz erwartet werden.
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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 tber die wirtschaftliche Nutzungsdauer abgeschrieben.

Die Schuldenkonsolidierung erfolgt durch Eliminierung der Forderungen mit den entsprechenden
Verbindlichkeiten zwischen den in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen. Die Aufwands-
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.

Nach IFRS 3 ist 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 geandert.

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 Vermdgenswerte 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
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erlangt. Von dem Wahlrecht des IFRS 3.19, die Minderheiten zum entsprechenden Anteil des identifi-
zierbaren Nettovermdogens 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 Vermogenswert 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 Gberprift 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 Vermdgenswerte

Die selbst geschaffenen Immateriellen Vermdgenswerte werden zu Herstellungskosten abziiglich
Abschreibungen angesetzt. Die planmafBiigen Abschreibungen werden nach der voraussichtlichen
Nutzungsdauer der Vermdgenswerte linear vorgenommen. Die zu Grunde zu legende Nutzungsdauer
betragt 5 Jahre mit einem Abschreibungssatz von 20%. Die erworbenen Immateriellen Vermogens-
werte sind zu Anschaffungskosten angesetzt und um planmaBige Abschreibungen vermindert. Die
Abschreibungen werden nach der voraussichtlichen Nutzungsdauer der Vermogenswerte 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 fiir Sachanlagen, als separater Posten in der Gewinn- und Verlustrechnung ausgewiesen.

Die Geschafts- und Firmenwerte wurden in 2004 letztmalig Giber 15 Jahre abgeschrieben.

Wertberichtigungsbedarf ergibt sich nach den angestellten Prognosen nicht. Auf die Unsicherheiten

insbesondere durch die anhaltende Finanzkrise wird hingewiesen.

Sachanlagen

Das Sachanlagevermagen ist zu Anschaffungs- und Herstellungskosten angesetzt und um planmaflige
Abschreibungen vermindert. Die Anschaffungskosten des Sachanlagevermdgens werden entsprechend
IAS 16.15 ermittelt. Fir Gegenstande des Sachanlagevermdgens werden nachtraglich angefallene An-
schaffungskosten aktiviert, sofern dem Unternehmen ein zusatzlicher wirtschaftlicher Nutzen entsteht.
Die Folgebewertung erfolgt zu fortgefiihrten Anschaffungskosten. Die planmafligen Abschreibungen
erfolgen linear tber die angemessenen Nutzungsdauern, die zwischen 3 und 13 Jahren liegen. Die Ab-
gange werden zu Restbuchwerten zum Zeitpunkt ihres Ausscheidens ausgebucht. Die Abschreibungen
werden, zusammen mit den Abschreibungen fiir immaterielle Vermdgenswerte, als separater Posten in

der Gewinn- und Verlustrechnung ausgewiesen.

Vermdgenswerte, die im Rahmen eines Finanzierungsleasings angeschafft wurden, werden bei Ab-
schluss des Leasingvertrages zum beizulegenden Zeitwert angesetzt und planmafig liber die Zeit der

Nutzung abgeschrieben. Die Leasingverbindlichkeit wird bei Leasingbeginn in Hohe des beizulegenden
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Zeitwertes des Vermdogenswertes angesetzt und in den Folgeperioden um den in den Leasingraten
steckenden Tilgungsanteil vermindert.

Bewegliche Gegenstande des Anlagevermdgens mit Anschaffungskosten zwischen € 150 und € 1.000
werden in einem Sammelposten erfasst und tber 5 Jahre abgeschrieben.

Wertminderungen bei Immateriellen Vermoégenswerten und Sachanlagen

Die Abschreibungsmethode und die Nutzungsdauer werden periodisch liberprift 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-

fuhrten 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 zéhlen 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 VerdufBerung verflighar” 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.

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

Die Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden und die Sonstigen Verbindlichkeiten werden mit den fortge-
flihrten 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 Vermdogenswerte 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
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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. Fir die Ermittlung der
latenten Steuern werden die aktuellen Steuersatze verwendet. Die ausgewiesenen Steueranspriiche

werden von der Gesellschaft fir werthaltig gehalten.

Riickstellungen fiir Pensionsverpflichtungen

Die Bewertung der Pensionsriickstellungen erfolgte gemaf versicherungsmathematischen Grund-
satzen nach der Projected Unit Credit Methode. Ein versicherungsmathematisches Gutachten hat die
Neuburger Noble Lowndes GmbH erstellt.

Riickstellungen

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

kurzfristigen Verbindlichkeiten ausgewiesen.

Kapitalbeteiligungsleistungen

Drei Mitarbeiter der PEH Wertpapier AG haben das unwiderrufliche Recht, insgesamt bis zu 5.456
Optionsrechte auf Stammaktien der PEH Wertpapier AG zu unterschiedlichen Basispreisen auszu-
tben. 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 erwar-

tete Dividende der Aktie und ein laufzeitadaquater risikofreier Zins.
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Angaben zu Konsolidierungskreis
und Konsolidierungsmethoden

Angaben zu Tochterunternehmen

Konzerneinheitliche Bilanzierung
Die Einzelabschlisse 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 Stammkapital beteiligt ist:
Anteilsliste der PEH (Wertpapier AG):

Gesellschaft Stammkapital Anteil am
Stammkapital

Axxion S.A., Munsbach, Luxemburg € 600.000,00 50,01 %
Oaklet GmbH, Frankfurt, Deutschland € 63.700,00 51,00%
PEH Vermdgensmanagement GmbH, Oberursel,

Deutschland € 1.000.001,00 100,00 %
PEH Wertpapier AG Osterreich, Wien -

kurz: PEH AG Osterreich € 657.000,00 98,55%
Svea Kuschel + Kolleginnen Finanzdienstleistungen fir

Frauen GmbH, Minchen, 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 %
eXergy Financial Advisory GmbH, Oberursel, Deutschland € 25.000,00 60,00 %

Die eXergy Financial Advisory GmbH wurde mit Vertrag vom 14.05.2012 mit einem Stammbkapital von
EUR 25.000 errichtet. Die Gesellschafter haben ihren Anteil am Stammbkapital der Gesellschaft im
Wege der Bareinlage erbracht. Die PEH Wertpapier AG ist als Gesellschafterin mit 60,00 % am Stamm-
kapital beteiligt. Von der PEH Wertpapier AG wurden EUR 15.000 in das Gezeichnete Kapital durch
Bareinlage erbracht. Das Geschaftsjahr der Gesellschaft entspricht dem Kalenderjahr. Gegenstand
der Gesellschaft ist die Anlage- und Abschlussvermittlung, die Beteiligung an Unternehmen und die
Anlageberatung fiir Rechnung und unter der Haftung der PEH Wertpapier AG. Die Erstkonsolidierung
der Anteile an der Gesellschaft erfolgt zum Zeitpunkt der Griindung der Gesellschaft am 14.05.2012.

Des Weiteren wurde mit Wirkung zum 1.08.2012 (Erstkonsolidierungszeitpunkt] eine Beteiligung von
75,1% an der W&P Financial Services GmbH zu Anschaffungskosten von T€ 853 erworben. Die An-
schaffungskosten erhshten sich anschlieBend um T€ 120 durch eine Erhéhung der Kapitalriicklage
der Gesellschafter um insgesamt T€ 160. Die Gesamtanschaffungskosten betragen TE€ 973. Abhangig
von den Ergebnissen 2012 bis 2015 der W&P Financial Services GmbH kommt es zu bedingten Kauf-
preiszahlungen (Earn-Outs). In 2012 wurden bereits T€ 60 an Earn-Out von der PEH Wertpapier AG
bezahlt. Eine Schatzung der Bandbreite der zukiinftigen bedingten Kaufpreiszahlungen ist durch die
Abhangigkeit von den zukinftigen Ergebnissen der W&P Financial Services GmbH nur beschrankt
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maoglich. Nach aktueller Schatzung ist davon auszugehen, dass die vertraglich festgelegten Maximal-
betrage der weiteren zukilnftigen bedingten Kaufpreiszahlungen fiir Earn-Outs von T€ 870 nicht fallig
werden, sondern nur mit weiteren Zahlungen von T€ 510 gerechnet werden muss. Der hieraus unter
marktadaquater Abzinsung (3 %) ermittelte Barwert von T€ 480 ist in den vorgenannten Anschaffungs-
kosten enthalten.

Die W&P Financial Services ist ein in Deutschland und Osterreich zugelassener unabhangiger Vermo-
gensverwalter. Die Gesellschaft erbringt Leistungen in den Bereichen Portfoliomanagement, Analyse,
Administration und Kundenbetreuung an den Standorten Miinchen und Wien.

Durch den risikobewussten, aktiven Anlagestil der W&P erwartet die PEH Synergien durch Ubernahme
der W&P-Strategien auch auf andere Fonds des Konzerns. Weitere Skaleneffekte ergeben sich fir die
W&P durch die Auslagerung von Verwaltungstatigkeiten wie Risikomanagement, Interne Revision und
Compliance auf andere PEH-Gesellschaften.

Unmittelbar vor dem Zusammenschluss sowie zum Erwerbszeitpunkt waren folgende Klassen von
Vermogenswerten und Schulden bei der W&P Financial Services GmbH vorhanden:

Unmittelbar vor | Ansatz im Er-

dem Erwerb werbszeitpunkt

T€ T€
Barreserven 1 1
Forderungen gegenuber Kreditinstituten 1 1
Forderungen an Kunden 53 53
Sonstige Forderungen und Vermdgensgegenstande 53} 53}
Sachanlagen 19 19
Immaterielle Vermdgenswerte 49 49
Sonstige Verbindlichkeiten = 255 = 255
Latente Steuern = =7
Negatives Eigenkapital 75 75
(davon Anteil PEH] (56) (56)
(davon Anteil Dritter) (19) (19)

Aus der Kapitalkonsolidierung resultiert ein Geschafts- und Firmenwert in Hohe von T€ 908.

In der Zeit von Januar bis Dezember 2012 hat die W&P Financial Services GmbH Provisionsertrage
von T€ 532 (davon 1.8.-31.12.: T€ 230) und einen Verlust von T€ -136 (davon Gewinn 1.8.-31.12.: T€ 99)
erzielt.

Mit Gesellschaftsvertrag vom 12. Mai 2011 hat die Axxion S.A. die navAXX S.A., Munsbach, Luxemburg
gegrindet. Gegenstand der navAXX S.A. ist die Erbringung von Beratungs- und Dienstleistungen fiir

die Verwaltung von Fonds.

Die Axxion S.A. ist alleinige Gesellschafterin der navAXX S.A.
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Die PEH Wertpapier AG halt - tiber 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. AnschlieBend
wird diese Teilkonzernkonsolidierung in den Konzernabschluss der PEH im Wege der Vollkonsolidie-

rung aufgenommen.

Angaben zu assoziierten Unternehmen

Die PB Privatbilanz AG, Miinchen, ist nach der VerauBerung von 58,27 % der Anteile in 2008 (Anteils-
besitz somit 22,46 %) im Verhaltnis zur PEH Wertpapier AG kein assoziiertes Unternehmen, da die
PEH Wertpapier AG keinen mafigeblichen Einfluss auf die PB Privatbilanz AG ausiibt.

Nach IAS 28.6 wird ein mafigeblicher Einfluss bei einer Beteiligung von mehr als 20% vermutet. Diese
Vermutung ist jedoch widerlegbar.

Ein einzelner Aktionar der PB Privatbilanz AG halt mehr als 67 % der Anteile an der Gesellschaft. Da
die Abstimmungen in der Hauptversammlung nach einfacher Mehrheit der Anteile erfolgen, keine
Sperrminoritaten vorgesehen sind und Satzungsanderungen mit einer 2/3 Mehrheit beschlossen
werden konnen, beherrscht dieser Aktionar die PB Privatbilanz AG.

Die PEH Wertpapier AG nimmt faktisch keinen Einfluss auf die Geschaftspolitik der PB Privatbilanz AG.
Es erfolgen keine wesentlichen Transaktionen zwischen den beiden Gesellschaften. Ein Austausch von
Fihrungspersonal findet nicht statt und dem jeweils anderen Unternehmen werden keine technischen

Informationen zur Verfligung gestellt.

Dariber hinaus ist die PB Privatbilanz AG fur die Beurteilung der Vermdgens- Finanz- und Ertragslage
der PEH Konzerns unwesentlich, da sie nur geringfligig zum Konzernergebnis, Konzernbilanzsumme
und Konzerneigenkapital beitragt.

Aus vorgenannten Wesentlichkeitsgriinden wird auch die Titan Consult GmbH, Oberursel, (Anteils-
besitz: 51%] nicht konsolidiert. Mit gleicher Begriindung unterbleibt auch eine gesonderte Bericht-
erstattung nach IFRS 5. Die Gesellschaft befindet sich seit 2009 in Liquidation.

Die PB Privatbilanz AG und die Titan Consult 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 monetaren Posten (flissige Mittel, Forderungen und Verbindlichkeiten) werden zum

Stichtagskurs am Bilanzstichtag bewertet. Die Wahrungsumrechnungsdifferenzen werden erfolgs-

wirksam erfasst.

Der US-$-Stichtagskurs betrug zum Bilanzstichtag 1,32 €.
Der CAD-$-Stichtagskurs betrug zum Bilanzstichtag 1,31 €.
Der CHF-Stichtagskurs betrug zum Bilanzstichtag 1,21 €

Die realisierten Wahrungsgewinne und -verluste betrugen € 1.071,01 (Vj: € 5.780,02).

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

Gesamt davon in davonin
€ US-/CAD-$/CHF
Vermogensgegenstande 1= 30.600 30.532 68
Schulden T€ 15.524 15.523 1
Gesamt T€ 15.076 15.009 67
Vermdgensgegenstande und Schulden teilen sich zum 31.12.2011 nach Wahrungen wie folgt auf:
Gesamt davon in davon in
€ US-/CAD-$
Vermogensgegenstande T€ 24.259 24.152 107
Schulden T€ 8.299 8.299 0
Gesamt T€ 15.960 15.853 107
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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€ 63 (VJ T€ 65) auf fremde W&hrung lautende Betrége.
Die Forderungen an Kreditinstitute sind taglich fallig.

(2) Forderungen an Kunden
Die Forderungen an Kunden haben eine Restlaufzeit von bis zu drei Monaten.
Der Posten beinhaltet keine (VJ T€ 16) auf fremde W&hrung lautende Betrage.

(3) Sonstige Forderungen

Der Posten beinhaltet folgende Forderungen:

2012 2011

T€ T€
Umsatzsteuer 1.194 988
Forderungen aus Ertragsteuern 452 308
Weiterberechnung 258 219
Abgegrenzte Aufwendungen 96 159
Mietkautionen 70 70
Debitorische Kreditoren 6 6
Abzurechnende Fondsgriindungskosten 45 0
Sonstige 148 113
Gesamt 2.269 1.863

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 Borsenkursen.

Wertpapiere in Fremdwahrungen betragen T€ 5 (V. TE 25).
Die Gewinne aus der Bewertung mit dem beizulegenden Zeitwert wurden fiir die Aktien und andere

nicht festverzinsliche Wertpapiere in Hhe von insgesamt T€ 343 (Vorjahr Verlust: T€ - 412) direkt im
Eigenkapital als Gewinn erfasst.
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Der Posten Abschreibungen und Wertberichtigung auf Forderungen und bestimmte Wertpapiere in
Hohe von T€ 416 (Vorjahr: TE€ 184) enthilt Verluste aus dem Verkauf von Wertpapieren (T€ 460), sowie
Ertrag aus Zuschreibung von Wertpapieren (T€ 44).

(5) Nicht nach der Equity-Methode bilanzierte Beteiligungen
Die Beteiligungen an der PB Privatbilanz AG und der Titan Consult GmbH werden unverandert mit

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

(6) Geschafts- 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:

2012 20M

TE TE
GuF aus der Konsolidierung mit der PEH AG Osterreich 5.307 5.307
GuF aus der Konsolidierung mit der Oaklet GmbH 761 761
GuF aus der Konsolidierung mit der Svea Kuschel 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 908 0
Gesamt 7.545 6.637

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 31.12.2012 wurde der Nutzungswert der
Tochtergesellschaften (als zahlungsmittelgenerierende Einheit im Sinne des IAS 36) auf Basis der
zukiinftig erwarteten Cashflows ermittelt (WACC-Ansatz, CAPM].

Bei den Gesellschaften liegen die erwarteten diskontierten Cashflows aus den zahlungsmittelgenerie-
renden Einheiten Uber den Buchwerten der jeweiligen Geschafts- und Firmenwerten. Hier besteht
kein Wertberichtigungsbedarf. Dies auch nicht bei den verbundenen, welche Verluste im Geschaftsjahr
erwirtschaftet haben (PEH Vermdgensmanagement GmbH, PEH Wertpapier AG Osterreich, W&P
Financial Services GmbH]), weil die Planzahlen ab 2013 positive Ergebnisse (CashFlows) prognostizie-
ren. Auf die Unsicherheiten der Prognosen insbesondere durch die aktuelle weltweite Finanzkrise wird

hingewiesen.
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Die Cashflows der Tochtergesellschaften wurden aus den vom Management fiir die ndchsten 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 in Hohe von 3%, die auf den Erwartungen fiir die

Entwicklung des Bruttoinlandsprodukts und der Inflationsrate basiert.

Die einzelnen Cashflows werden mit einem Mischzins, der auf die Eigen- und Fremdkapitalquoten der
einzelnen Tochtergesellschaften abgestimmt ist, ermittelt (WACC). Die Fremdkapitalzinsen richten
sich nach laufzeitadaquaten Verzinsungen von Unternehmensanleihen zuziiglich eines Risikoauf-
schlags. Die Eigenkapitalzinsen ermitteln sich aus einem risikolosen Basiszinssatz, einer Marktrisiko-
pramie und einem Faktor fir das systematische Risiko (Betafaktor). Alle Faktoren werden mithilfe
externer Informationsquellen festgelegt; der Diskontierungszinssatz (WACC] fur die Cashflows der
Jahre 2013, 2014 und 2015 liegt zwischen 2,20 % und 3,30 %. Die erwarteten Cashflows des Jahres
2015 werden als konstant unterstellt und der Barwert 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 mogliche Auswirkungen
zum jetzigen Zeitpunkt noch nicht vorhersehbar

- Fluktuation und Verlust von Mitarbeitern in Schlisselpositionen in bestimmten Sektoren

Fiir PEH Wertpapier AG Osterreich
- Ausbau der Vertriebsaktivitaten
- Anhaltende Erholung an den internationalen Finanzmarkten
- Verzogerte Umsetzung von EffizienzmafBnahmen
- Kosteneinsparungen werden nicht im geplanten Umfang erzielt
- Diskontierungszinssatz 2013: 2,41 %, 2014: 2,51 %, 2015ff: 2,51 %
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Fiir Svea Kuschel + Kolleginnen GmbH
- Anhaltender Trend zur privaten Altersvorsorge und Ausbau der Altersvorsorgeaktivitaten
- Fokus auf das kundenbezogene Geschaft und Nutzung der fiihrenden Marktposition zum Ausbau
der Vertriebsaktivitaten
- Diskontierungszinssatz 2013: 2,26 %, 2014: 2,30 %, 2015ff: 2,30 %

Fiir Oaklet GmbH
- Vertiefung der Geschaftsbeziehungen mit den Konzerngesellschaften und institutionellen
Kunden sowie verstarktes Wachstum im Neuemissionsgeschaft
- Kosteneinsparungen werden nicht im geplanten Umfang erzielt
- Diskontierungszinssatz 2013: 2,20 %, 2014: 2,22 %, 2015ff: 2,22%

Fir W&P
- Anhaltende Erholung an den internationalen Finanzmarkten
- Vertiefung der Geschaftsbeziehungen mit den Konzerngesellschaften und institutionellen
Kunden sowie verstarktes Wachstum im Neuemissionsgeschaft
- Kosteneinsparungen werden nicht im geplanten Umfang erzielt
- Diskontierungszinssatz 2013: 2,74 %, 2014: 2,95 %, 2015ff: 2,95 %

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 deutlich Gber ihren jeweiligen Bilanzwerten. Vor diesem Hintergrund ist das
Management der Auffassung, dass realistische Anderungen der wesentlichen Annahmen fiir die
Ermittlung des erzielbaren Betrags der primaren zahlungsmittelgenerierenden Einheiten des Kon-
zerns nicht zu einer Wertminderung flihren wiirden. Globale Risiken fiir die Finanzdienstleistungs-
branche wie zum Beispiel eine unerwartet schwache Entwicklung der Weltwirtschaft, ein moglicher
Ausfall eines staatlichen Schuldners und eine Gbermafig kostenintensive neue Regulierung konnten
die erwarteten kiinftigen Ergebnisse in einigen zahlungsmittelgenerierenden Einheiten des Konzerns
jedoch negativ beeinflussen. Dies kdnnte in der Zukunft zu einer Wertminderung des Goodwill fihren.

(7) Sonstige immaterielle Vermogenswerte und Sachanlagen
Die wesentliche Entwicklung des Anlagevermdgens haben wir nachfolgend dargestellt:

Die Position EDV-Software beinhaltet im Wesentlichen die Buchhaltungssoftware der navAXX S.A. mit
einem Restbuchwert von T€ 427 und einer Restnutzungsdauer von 4 Jahren.

Bei den als immateriellem Vermogenswert ausgewiesenen Kundenbeziehungen handelt es sich um
die bewerteten, abgezinsten Cashflows aus den zum Erwerbszeitpunkt von der Svea Kuschel GmbH
betreuten Versicherungsvertragen. Die Restnutzungsdauer der Kundenbeziehungen betragt 20,5
Jahre. Der Restbuchwert betragt T€ 125.
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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 2012 € 1.813.800,00 und ist eingeteilt in 1.813.800 Stlick-
aktien. Das Grundkapital der PEH AG ist voll eingezahlt. Das Konzerneigenkapital betragt insgesamt €
15.076.553,10.

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

Die PEH verfolgt mit ihrem Kapitalmanagement das Ziel, die Eigenkapitalbasis nachhaltig zu starken
und eine angemessene Rendite auf das eingesetzte Kapital zu erwirtschaften. Das buchhalterische
Kapital des Konzerns fungiert hierbei jedoch lediglich als passives Steuerungskriterium, wahrend
Umsatz, Jahresiiberschuss, Cash Flow und Eigenkapitalquote als aktive Steuerungsgrof3en herange-
zogen 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 Verflgung stehen. Dariiber hinaus muss die Gesellschaft sicherstellen, dass ihre Eigenmittel
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-
forderungen des Mutterunternehmens sind erfiillt. Auch die Eigenmittel des Konzerns sind
angemessen.

Durch laufende Planung und Kontrolle der cashflows stellt die PEH die jederzeitige Verfiigbarkeit
ausreichender finanzieller Mittel sicher.

Zum 31. Dezember 2012 liegt die Eigenkapitalquote bei 49,27 % (Vorjahr: 65,79 %).

(8) Gezeichnetes Kapital

€
Stand 1.1.2012 1.813.800,00
Stand 31.12.2012 1.813.800,00
) Stlck

Anzahl der im Umlauf befindlichen Aktien

Stand 1.1.2012 1.775.083
Stand 31.12.2012 1.775.083
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(9) Kapitalriicklage

T€
Stand 1.1.2012 9.242
Zugang 1
Stand 31.12.2012 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 AG Osterreich mittels Ausgabe von eigenen Aktien hat sich ein Zugang von
T€ 5.290 als Differenz zwischen dem Borsenkurs der Aktien im Zeitpunkt der Ubertragung auf die
Aktiondre 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 2012 nicht ausgelibt. Der Wert der Optionen wird Uber

die Laufzeit der Sperrfrist im Personalaufwand und in der Kapitalriicklage erfasst.

(10) Gewinnrticklagen

. TE
Gesetzliche Riicklage
Stand 1.1.2012 139
Stand 31.12.2012 139

Nach § 150 (2) AktG hat eine Aktiengesellschaft eine gesetzliche Riicklage 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 be-
stimmten hoheren Teil des Grundkapitals erreichen. Die Satzung der PEH Wertpapier AG sieht keine

vom Gesetz abweichende Regelung vor.

. T€
Andere Gewinnriicklagen
Stand 1.1.2012 5.819
Gewinnausschittung -89
Jahresfehlbetrag per 31.12.2012 -1.120
Stand 31.12.2012 4.610
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(11) Available for sale Riicklage
T€
Stand 1.1.2012 - 946
Verénderung 324
Stand 31.12.2012 - 222

Die Veranderung der Available for sale Riicklage ist bedingt durch die Marktbewertung der zur

Verduflerung zur Verfligung stehenden Wertpapiere.

(12) Wahrungsumrechnungsriicklage

T€

Stand 1.1.2012

Stand 31.12.2012

= 59

-59

Das sonstige Ergebnis setzt sich aus der Available for sale Riicklage und der Wahrungsumrechnungs-

ricklage wie folgt zusammen:

Wahrungs- available for sale | Gesamt

umrechnung

T€ T€ T€
Stand zum 01.01.2011 =59 = 123 - 182
+/- Veranderung 0 - 423 - 423
Stand zum 31.12.2011 -59 - 546 - 605
Stand zum 01.01.2012 =59 - 546 - 605
+/- Verdnderung 0 324 324
Stand zum 31.12.2012 -59 - 222 - 281
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(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:

) ) Stiick
Verdnderung der eigenen Aktien
Stand 1.1.2012 38.717
Stand 31.12.2012 38.717

Die Anschaffungskosten der eigenen Aktien belaufen sich auf T€ 449. Die eigenen Aktien betragen
2,13% vom Grundkapital. Der Marktwert der eigenen Aktien betragt zum 31. Dezember 2012

€ 619.433,28 (V].: € 832.415,50). Die eigenen Aktien werden fiir die Ausgabe von Aktienoptionen an
Mitarbeiter gehalten. Zum 31.12.2012 stehen 5.456 (Vj.: 10.540) an Mitarbeiter gewahrte Optionen aus.

Die Rahmendaten fir die ausstehenden Aktienoptionen sind wie folgt:

Datum der | Kurs der Basis- | Aus- Ge- Sperr- ij— Wert der Ende der
Ausgabe PEH-Aktie |preis |Ubungs-|wahrte | frist zeit | Optionen Sperrfrist
zum Datum kurs Optionen bei Vertrags-
der Ausgabe beginn
€ € € Stiick Jahre |Jahre | €
04.04.2008 34,40 | 34,40 41,28 1.711 5 9.830,23 | 04.04.2011
06.04.2009 18,90 | 18,90 22,68 3.745 5 13.332,20 | 05.04.2012
gewichteter
Durchschnitt 23,76 28,51 5.456 4,25

Zum 31.12.2012 ist die Sperrfrist fir 5.456 Stlick 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 2012 wurden keine Optionen ausgetibt. Im laufenden Geschaftsjahr sind 5.084

Optionen verfallen.

Im Geschaftsjahr 2012 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.

Fur 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. Fiir die Bestimmung des erwarteten Ausiibungszeit-
punkts wurde angenommen, dass die Mitarbeiter die Optionen bis zum Ende der Laufzeit halten
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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 2012 T€ 1 (Vj.: TE 5) 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 TE€ 413 um taglich fallige
Sichteinlagen und mit T€ 300 um ein Darlehen.

(15) Verbindlichkeiten gegentiber Kunden
Die Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden betragen T€ 7.358 (V]. T€ 2.027).

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

ausgewiesen.

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

Herrn Huber wurde am 6.11.1989 eine einzelvertragliche Pensionszusage erteilt. Herr Huber war seit
seinem Eintritt in die Firma beherrschender Gesellschafter-Geschaftsfiihrer; er istam 5.2.1998 als
Gesellschafter und am 19.6.2000 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 fiir 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 fir die Dauer der gesamten Rentenzahlungen gekdirzt. Die Witwenrente betragt monatlich
60% der Rente, auf die Herr Huber bei Ableben Anspruch hat. Es handelt sich somit um einen Fest-
gehaltsplan.
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Die Nettorickstellung ergibt sich wie folgt:

2012 20M

TE TE
Barwert der leistungsorientierten Verpflichtung zum Bilanz-
stichtag (DBO) 171 167
Ausstehender Gewinn (+) /Verlust (-) per Bilanzstichtag 48 4
Planvermagen (Aktivwert der Riickdeckungsversicherung]) 0 0
Riickstellungsbetrag 219 171

Der Zufiihrungsbetrag zur Pensionszusage wurde in Hohe von T€ 39 (Vj.: TE - 3] im Zinsaufwand und

in Hohe von TE€ 9 (Vj.: T€ 7) im Personalaufwand ausgewiesen.

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

durchgefihrt:

31.12.2012 31.12.2011
Gehaltstrend: 2,00% p.a. 2,00% p.a.
Anwartschaftsteigerung (feste Betrage): 0,00% p.a. 0,00% p.a.
Rentensteigerung (Beamtenanpassung]: 2,00% p.a. 2,00% p.a.

Als Rechnungsgrundlagen wurden die Richttafeln 20056 (Vj.: Richttafeln 1998) von Dr. Klaus Heubeck
unter Ansatz einer monatlich vorschiissigen Zahlungsweise, mit einem Zinsfuf3 in Hohe von 3,70 %
(Vj.: 5,14 %) verwendet.

Fluktuationswahrscheinlichkeiten wurden nicht berticksichtigt. Die Bewertung der Anwartschaften
auf Ehegattenrente erfolgte mittels Kollektivmethode. Die Berechnungen wurden auf der Basis eines

rechnerischen Endalters von 65 Jahren durchgefihrt.

Die PEH AG Osterreich ist gegeniiber einigen Mitarbeitern gesetzlich verpflichtet, bei Kiindigung des
Dienstverhaltnisses durch den Arbeitgeber eine Abfindung zu zahlen. Die Verpflichtung gilt nur gegen-
Uber den Mitarbeitern, deren Dienstverhaltnis vor dem 01. Januar 2003 begonnen hat. Die Verpflich-
tung besteht daher gegentiber 3 Mitarbeitern. Die PEH Wertpapier AG hat gegentiiber einem weiteren
Mitarbeiter gleichgelagerte Verpflichtungen, so dass insgesamt 4 Mitarbeiter anspruchsberechtigt

sind.
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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 6 9 12

Die Nettoriickstellung ergibt sich wie folgt:

2012 2011

T€ TE
Barwert der leistungsorientierten Verpflichtung zum Bilanzstichtag (DBO) 197 155
Ausstehender Gewinn (+) /Verlust (-] per Bilanzstichtag 0 0
Planvermagen (Aktivwert der Rickdeckungsversicherung) 0 0
Riickstellungshetrag 197 155

Der Zufiihrungsbetrag zur Abfindungsriickstellung in Héhe von T€ 45 (davon PEH Wertpapier AG
Osterreich: TE 41, PEH Wertpapier AG: T€ 4) wurde mit T€ 41 im Personalaufwand und mit T€ 4 im

Zinsaufwand ausgewiesen.

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

durchgefihrt:

31.12.2012

Gehaltstrend: 2,00% p.a.

Die Ermittlung der Abfindungsriickstellung erfolgt auf Grundlage einer monatlich vorschiissigen

Zahlungsweise, mit einem Zinsfuf3 in Hohe von 4,00 %.

Fluktuationswahrscheinlichkeiten wurden nicht beriicksichtigt.

(17) Sonstige Riickstellungen
Die Sonstigen Rickstellungen setzen sich wie folgt zusammen:

2012 2011

TE TE
Schadenersatzanspriiche von Kunden 250 359
Restrukturierungsaufwendungen 550 0
Mitarbeiterboni 40 0
Summe 840 359
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Die Schadenersatzanspriiche von Kunden betreffen geltend gemachte Anspriiche von Kunden wegen

der Finanzmarktkrise.

Die Restrukturierungsaufwendungen betreffen erwartete Aufwendungen des Jahres 2013 im Zusam-

menhang mit der eingeleiteten Umstrukturierung der Betriebsstatte Salzburg.

Insgesamt haben sich die Rickstellungen wie folgt entwickelt

01.01.12 Zufihrung |Verbrauch |Auflésung |31.12.2012
T€ T€ T€ T€ TE
Pensionen 326 93 0 0 419
Sonstige Rickstellungen 359 590 67 42 840
Gesamt 685 683 67 42 1.259
(18) Sonstige Verbindlichkeiten
Die Sonstigen Verbindlichkeiten beinhalten folgende Verpflichtungen:
2012 20M
T€ T€

Variabler Kaufpreisanteil W&P 480 0
Umsatzsteuerverbindlichkeiten 275 34
Erhaltene Anzahlungen 262 234
Verbindlichkeiten aus Lohnen und Gehaltern, Lohn- und

Kirchensteuer sowie Sozialversicherung 159 126
Vermittlungsprovisionen sowie Verbindlichkeiten aus

bezogenen Leistungen 47 35
Abgegrenzte Verbindlichkeiten fur:

Tantiemen 863 955

Jahresabschluss- und Prifungskosten 304 215

Ausstehenden Urlaub und sonstige Personalkosten 223 195

Ausstehende Rechnungen 143 125
Ubrige 726 Q44
Gesamt 3.482 2.863

Von den Sonstigen Verbindlichkeiten sind T€ 2.965 innerhalb eines Jahres riickzahlbar.

Es wurden keine Sicherheiten gewahrt.



ERLAUTERUNGEN (NOTES) ZUM
KONZERNABSCHLUSS

(19) Zusatzliche Angaben zu den Finanzinstrumenten

Die im Konzernabschluss der PEH enthaltenen Finanzinstrumente lassen sich wie folgt klassifizieren:

Buchwert Wertansatz | Buchwert
31.12.12 nach IFRS | 31.12.11
AKTIVA € € €
Bilanzposition Kategorie
Barreserve Loans and Receivables 1.038 1.038 173
Forderungen an Kreditinstitute | Loans and Receivables 3.831.571 3.831.571 2.872.565
Forderungen an Kunden Loans and Receivables 10.806.553 | 10.806.553 5.697.848
Aktien und andere nicht fest-
verzinsliche Wertpapiere Available for sale 2.493.640 2.493.640 4.491.278
Nicht nach der Equity-Methode
bilanzierte Beteiligungen Available for sale 1 1 1
Sonstige Forderungen und
Vermogenswerte Loans and Receivables 2.269.086 2.269.086 1.863.559
19.401.888 | 19.401.888 | 14.925.424
Buchwert Wertansatz | Buchwert
31.12.12 nach IFRS | 31.12.11
PASSIVA € € €
Bilanzposition Kategorie
Measured at amortized
Verbindlichkeiten ggii. Kunden | costs 7.358.454 7.358.454 2.027.400
Measured at amortized
Sonstige Verbindlichkeiten costs 3.481.695 3.481.695 2.862.572
10.840.149 | 10.840.149 | 4.889.972

Die Barreserve, die Forderungen an Kreditinstitute und an Kunden sowie die Sonstigen Forderungen

und Vermdgensgegenstande haben Laufzeiten von weniger als 3 Monaten. Die den einzelnen Finanz-

instrumenten am Abschlussstichtag beizulegenden Werte entsprechen den Buchwerten der einzelnen

Positionen.

Bei den Aktien und anderen nicht festverzinslichen Wertpapieren handelt es sich mit T€ 1.868 um

borsengangige Wertpapiere in Form von Investmentfonds. Die Bewertung am Abschlussstichtag

erfolgte mit dem Kurswert. Diese haben als Sondervermdgen kein Emittentenrisiko.

Bei Wertpapieren von T€ 626 handelt es sich um nicht an einer Borse gehandelte Wertpapiere. Auch

hier entspricht der Buchwert dem beizulegenden Wert.

Die Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten, gegeniiber Kunden sowie die sonstigen Verbindlich-
keiten haben, mit Ausnahme von T€ 817 (Laufzeit 1-5 Jahre), eine Laufzeiten von unter 3 Monaten. Die

Buchwerte stellen die beizulegenden Werte dar.
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Aus den einzelnen Kategorien der Finanzinstrumente hat die PEH folgende Nettoergebnisse erwirt-

schaftet:
Gewinn (+)
Verlust (-] aus
Verkauf sowie
Zinsertrag (+) / Auf- und
Zinsaufwand (-) | Abwertungen Nettoergebnis
€ € €
Loans and Receivables 28.582 0 28.582
Available for sale 29.448 - 458.323 - 428.875
Financial Liabilities measured
at amortized costs - 58.560 0 - 58.560

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.

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 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 besteht darin, dass ihr ein finanzieller Schaden zugefligt werden
konnte, wenn ein Schuldner seine Zahlungsverpflichtungen gegentber der PEH nicht oder nicht in
vollem Umfang erfillt. Diese Finanzinstrumente, bei denen der Schuldner grundsatzlich ausfallen
konnte, sind bilanziell in den Forderungen gegenulber 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€ 1 vorgenommen. Die Wertpapiere der Liquiditatsreserve (Emittentenri-
siko) wurden im Geschéftsjahr 2012 um T€ 30 aufgewertet (Vorjahr: Abwertung von T€ 46).

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.
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Die Verteilung der Adressausfallrisiken stellt sich wie folgt dar:

Kunden 10,8 Mio. EUR
Liquiditatskonten 3,8 Mio. EUR

Wesentliche Landerrisiken bestehen nicht, da sich die Forderungen hauptsachlich auf in der Bundes-

republik Deutschland und im Grof3herzogtum Luxemburg ansassige Adressen beschranken.

Liquiditatsrisiko

Da die finanziellen Verpflichtungen der PEH aus dem laufenden Geschaft kurzfristig zu begleichen
sind, ist es fur die PEH von zentraler Bedeutung, jederzeit Gber eine ausreichende Liquiditat zu verfi-
gen, um den finanziellen Verpflichtungen jederzeit nachzukommen.

Die PEH begegnet dem Liquiditatsrisiko durch zeitnahe Fakturierung, regelmaBige Uberwachung und
Bewertung der offenen Forderungen incl. Durchfihrung des Mahnwesens. Die Geschaftsleitung
ermittelt durch eine Liquiditatsplanung den voraussichtlichen lang-, mittel- und kurzfristigen Liquidi-
tatsbedarf.

Marktrisiken

Als Marktrisiko bezeichnet man das Risiko, dass finanzielle Vermdgenswerte durch gednderte Markt-
preise nicht in der erwarteten Hohe zu Zahlungsmittelzuflissen fihren. Marktrisiken kdnnen dabei
grundsatzlich aus Wahrungskursrisiken, Zinsrisiken oder anderen Preisrisiken bestehen.

Fur die PEH ist nur das Wahrungskursrisiko von Bedeutung. Zinsrisiken und andere Preisrisiken sind

von untergeordneter Bedeutung.

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

Da die Gesellschaft finanzielle Vermdgenswerte und -schulden in US-$ und CAD-$ halt, ist die Gesell-
schaft Risiken aus der Abwertung der beiden Wahrungen gegeniiber 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

variablen Gréf3en am Bilanzstichtag angegeben werden.

Die folgende Tabelle zeigt die Sensitivitat bei einer Erhéhung bzw. Minderung des Wechselkurses des
€ gegeniiber dem US-$, dem CAD-$ und dem CHF von 10%. Die Sensitivitdtsanalyse berticksichtigt
die am Bilanzstichtag offenen, in US-$,CAD-$ und den CHF notierten finanziellen Vermdgenswerte
und Schulden.
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2012 20M

T€ TE
Erhéhung / Verminderung der Vermdgenswerte 7 1
Erhéhung / Verminderung der Schulden 0 0
Gesamt 7 11

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 Borsenkursen 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 Erhéhung bzw. Minderung der Borsenkurse von
10%. Die Sensitivitatsanalyse bertiicksichtigt die am Bilanzstichtag bestehenden Forderungen an
Kunden, Wertpapierinvestments sowie die am Bilanzstichtag bestehenden Verbindlichkeiten.

2012 2011

T€ T€
Erhohung / Verminderung der Forderungen ggi. Kunden 1.081 570
Erhohung / Verminderung des Bestandes an Wertpapieren 249 449
Erhéhung / Verminderung der Verbindlichkeiten ggi. Vermittlern 4 3
Gesamt 1.334 1.022

Sonstige Risiken

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

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

TE€ 359). Die Gesellschaft erwartet fiir das kommende Geschéftsjahr keine negative Entwicklung.

Die Finanzbehorde prift derzeit die umsatzsteuerliche Beurteilung der Leistungen der PEH Wertpa-
pier AG. Fir die Jahre 2009 - 2012 sind Umsatzsteuerforderungen von TEUR 1.223 noch nicht erstattet

worden.

Konkrete weitere sonstige Risiken, die sich aus den Finanzinstrumenten ergeben, sind fir uns nicht

ersichtlich.
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Angaben zur Gewinn- und Verlustrechnung

Grundsatzliches

Fiir das Geschaftsjahr 2012 schlagen Vorstand und Aufsichtsrat vor, keine Dividende auszuschiitten.

(20) Provisionserlése / Ertrage / Provisionsaufwendungen
Die Provisionserlése betragen T€ 47.090 (V). TE€ 42.136).

Die Provisionsaufwendungen betragen T€ 29.521 (Vj. T€ 24.915).

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:

2012 20m

T€ TE
Geldwerte Vorteile aus der privaten Kfz-Nutzung 240 90
Ertrage aus weiterbelasteten Kosten 187 73
Ertrage aus der Auflosung von Rickstellungen 60 22
Versicherungsentschadigungen 12 184
Ertrage aus Verkauf Anlagevermdgen 3 4
Ertréage aus Options- und Futuregeschaften 0 154
Sonstige 172 235
Gesamt 674 762
(22) Andere Verwaltungsaufwendungen
Der Personalaufwand betrdgt T€ 9.756 (Vj. TE 8.629).
Die anderen Verwaltungsaufwendungen enthalten:

2012 20M

TE T€
Kommunikation, Blirobedarf 1.625 716
Rechts-, Beratungs-, Abschluss- und Prifungskosten 1.502 1.752
Raumkosten 1.181 881
Reisekosten, Kfz Kosten 610 472
Werbekosten, Public Relations, Kosten der Hauptversammlung 590 764
Kosten fiir die SchlieBung der Niederlassung Salzburg 550 0
Versicherungen, Beitrage 273 247
Aufwand aus Options- und Futuregeschaften 13 0
Sonstige 1.116 95k
Gesamt 7.460 5.787
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In Ausnahmefallen sichert die PEH Wertpapier AG das Risiko sinkender performanceabhangiger
Gebuhrenanspriiche durch Mikro-Hedge-Positionen (Optionen, Futures) ab. Hieraus resultiert ein
Aufwand von T€ 13 (im Vorjahr: Ertrag von T€ 154, welcher in den sonstigen betrieblichen Ertragen
ausgewiesen wurde). Bilanzielle Bewertungseinheiten werden hierfir nicht gebildet. Zum Bilanzstich-

tag sind alle Mikro-Hedge-Positionen abgewickelt.

Die als Aufwand erfassten Honorare des Abschlussprifers fiir Abschlusspriifungsleistungen belaufen
sich im laufenden Jahr auf T€ 44 und fir andere Bestatigungsleistungen (§ 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€ 60 (VJ.: T€ 765) enthalt mit
TE 862 (Vj.: TE 1.067) die Steuern fir das laufende Jahr und mit TE 1 (VJ.: T€ 4) Zahlungen fir Steuern

der Vorjahre.

2012 2011

T€ T€
Tatsachliche Steuern 863 1.071
Latente Steuern - 803 - 306
Gesamt 60 765

Die tatsachlichen Steuern errechnen sich auf Grundlage der steuerlichen Ergebnisse des Geschafts-
jahres. Unter Beriicksichtigung von Korperschaftsteuer, Solidaritatszuschlag und Gewerbeertrags-
steuer betragt die Gesamtsteuerbelastung fiir das Geschaftsjahr 2012 in Deutschland 30,0% (Vj.
30,0%). Die Steuerbelastung ergibt aus der Kérperschafsteuerbelastung sowie der Gewerbesteuer-

belastung am Stammbhaus der Gesellschaft.

Die nachfolgende Tabelle stellt die Beziehung zwischen den aus dem Ergebnis vor Steuern abge-
leiteten Ertragsteuern und den in der Ergebnisrechnung ausgewiesenen Ertragsteuern dar (Uber-

leitungsrechnung).
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2012 20Mm
TE TE

Ergebnis vor Ertragssteuern 69 2.968
Nicht steuerrelevante Buchungen im Konzern (Ergebnis
aus assoziierten Unternehmen, Gewinnausschittungen
innerhalb des Konzerns, Abschreibung auf Geschafts- und
Firmenwerte) 1.185 1.784
Basis fur Berechnung des zu erwartenden Steueraufwands 1.254 4.752
Zu erwartender Steueraufwand - 376 - 1.426
Anpassung aufgrund steuerfreier Ertrage 354 480
Steuereffekt aus nichtabzugsfahigen Aufwendungen = 23 - 17
Steuereffekt aus Bewertungsunterschieden zur Steuerbilanz - 116 107
Besteuerungsunterschiede bei auslandischen Tochterunter-
nehmen 87 100
Besteuerungsunterschiede bei inlandischen Tochterunter-
nehmen -6 -8
Nutzung der Verlustvortrage - 782 - 303
Steuern vom Einkommen und Ertrag laufendes Jahr - 862 - 1.067
Steueraufwand Vorjahre =7 -4
Steuern vom Einkommen und Ertrag - 864 -1.071

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

Unterschieden:

2012
T€

201
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

1.887
48

18

12

1.984

1.090
29

1.154

Der latente Steueranspruch auf bestehende Verlustvortrage ist auf Basis der Steuerplanungen

werthaltig und wird in den nachsten fiinf Jahren verbraucht. Betroffen sind die PEH Wertpapier AG,

die PEH Vermdgensmanagement GmbH, navAXX S.A., die Advanced Dynamic Asset Management
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GmbH und die eXergy Financial Advisory GmbH. Zum Ende des Geschéftsjahres bestehen steuer-

lich noch nicht genutzt Verlustvortrage von T€ 6.367.

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

schieden:
2012 20M
T€ T€
Latente Steuerschuld aus dem Ansatz der Kunden-
beziehungen der Svea Kuschel GmbH 37 39
Latente Steuerschuld aus dem Unterschiedsbetrag
zwischen dem im Konzernabschluss angesetzten Netto-
vermogen der Tochtergesellschaft und dem steuerlichen
Beteiligungsbuchwert (outside differences) 37 39
Latente Steuerschuld aus der abweichenden steuerlichen
Bewertung von Immateriellem Anlagevermogen 4 0
Latente Steuerschuld insgesamt 78 78
Die latenten Steuern sind mit T€ 15 (Vj: TE 78) erfolgsneutral und mit T€ 814 (Vj: TE 306) 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:
2012 20M
T€ T€
+ Latenter Steuerertrag aufgrund der Pensionsriickstellung 20 2
- Latenter Steueraufwand / + latenter Steuerertrag aus
Bewertungsunterschieden bei Verbindlichkeiten und Riick-
stellungen 0 -6
+ Latenter Steuerertrag / - latenter Steueraufwand aus dem
Ansatz von Verlustvortragen 797 303
+ Latenter Steuerertrag / - latenter Steueraufwand aus
Bewertungsunterscheiden bei Sachanlagen und immater-
iellen Vermdgenswerten -4 37
+ Latenter Steuerertrag aus der Abschreibung der Kunden-
beziehungen der Svea Kuschel GmbH 2 2
+ Latenter Steuerertrag / - latenter Steueraufwand aus Be-
wertungsunterscheiden bei Wertpapieren =7 0
- Latenter Steueraufwand aus outside differences bei den
Tochtergesellschaften 6 -32
= + Latenter Steuerertrag / - latenter Steueraufwand 814 306
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(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 2012 besteht das sonstige Gesamteinkommen aus den erfolgsneutral erfassten
Anpassungen der Wertpapiere an den jeweiligen Stichtagskursen 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€ 3.832 (V]. T€ 2.872) abzliglich
der Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten von T€ 714 (V. T€ 1). Der Erwerb der W&P istim
Bereich der Investitionstatigkeit mit T€ 360 (Barkaufpreis TE 972 - erworbene liquide Mittel T€ 12)
beriicksichtigt (siehe dazu auch Erlauterungen zum Konsolidierungskreis auf Seite 67ff.).

(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 verbun-
denen unterschiedlichen Chancen und Risiken darstellt.

Das interne Berichtswesen umfasst die drei Segmente PEH Private Kunden, PEH Institutionelle
Kunden und PEH Beteiligungen. Die institutionellen Kunden werden von der PEH Wertpapier AG, die
privaten Kunden von der PEH Wertpapier AG Osterreich, der PEH Vermdgensmanagement GmbH und
neu der Svea Kuschel & Kolleginnen GmbH betreut. Die Svea Kuschel & Kolleginnen GmbH gehorte
bis einschliefilich Ende 2011 zum Segment Beteiligungen und wird nun dem Segment Private Kunden
zugerechnet. Der Segmentbericht 2011 wurde entsprechend angepasst. Die tbrigen Tochtergesell-
schaften (inklusive der neu hinzugekommenen eXergy Financial Advisory GmbH und W&P Financial
Services GmbH) werden separat als PEH-Beteiligungsgesellschaften berichtet. 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 Uberwiegend Kunden in der Bundesrepublik Deutschland. Im Jahr 2012 existierte ein Grof3kunde,
welcher alleine ein Volumen von mehr als 10% des Gesamtumsatzes ausgemacht hat. Es handelt sich
dabei um einen Kunden mit einem Betrag von insgesamt T€ 4.752, welcher dem Segment Beteili-
gungen zuzurechnenist. In 2011 existierte ein Grofkunde, welcher insgesamt mit einem Betrag von

T€ 6.239 dem Segment Beteiligungen zuzurechnen war.

Im Segmentbericht werden die segmentinternen Konsolidierungen unmittelbar bei den einzelnen

Segmentertragen / -aufwendungen abgezogen.
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Segmentbericht 2012

PEH Institu- | PEH Private | PEH Beteili- | Konsoli- Gesamt
tionelle Kunden gungen dierung/
Kunden Sonstiges
T€ T€ T€ T€ T€
Zinsiiberschuss
Zinsertrag 2 10 40 - 23 29
Zinsaufwand - 78 -3 0 23 - 58
Provisionserlose
Mit fremden Dritten 4.950 3.647 38.493 0 47.090
Mit anderen Segmenten - 60 1.332 159 - 1.431 0
Segmentaufwendungen
Provisionsaufwendungen - 2.953 - 128 - 27.833 1.394 -29.520
Personalaufwendungen - 1.685 -4.132 = 3939 0 - 9.756
Andere Verwaltungsaufwendungen - 2.836 - 1.630 - 4.025 1.030 - 7.461
Abschreibungen - 67 = 115 - 269 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 - 74 750 513 - 993 196
Segmentergebnis - 2.801 - 269 3.139 0 69
Ertragsteuern - 60
davon aus Drittanteilen - 1.129
Konzernjahresfehlbetrag -1.120
Segmentvermdogen 4.185 4.379 12.991 6.605 28.160
Ertragsteueranspriche 2.440 2.440
Total Aktiva 30.600
Segmentschulden 5.118 1.507 9.080 - 2.891 12.814
Ertragsteuerschulden 173 173
Total Fremdkapital 12.987
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Segmentbericht 2011
PEH Institu- | PEH Private | PEH Beteili- | Konsoli- Gesamt
tionelle Kunden gungen dierung/
Kunden Sonstiges
T€ T€ T€ T€ T€
Zinsiiberschuss
Zinsertrag 6 9 40 0 515
Zinsaufwand 0 -9 -2 0 -1
Provisionserlose
Mit fremden Dritten 7.337 4.674 30.125 0 42.136
Mit anderen Segmenten 0 1.434 173 - 1.607 0
Segmentaufwendungen
Provisionsaufwendungen -3.916 - 203 - 22.403 1.607 - 24.915
Personalaufwendungen - 1.596 - 4.300 = 2733 0 - 8.629
Andere Verwaltungsaufwendungen - 1.656 = 13053 - 2.902 124 - 5.787
Abschreibungen - 48 -99 -160 0 - 307
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 229 168 152 - 124 425
Segmentergebnis 356 321 2.290 0 2.967
Ertragsteuern - 765
davon aus Drittanteilen - 809
Konzernjahresiiberschuss 1.393
Segmentvermogen 2.690 3.805 6.749 9.651 22.895
Ertragsteueranspriche 1.364 1.364
Total Aktiva 24.259
Segmentschulden 1.747 1.775 3.206 =158 5. 575
Ertragsteuerschulden 317 317
Total Fremdkapital 5.892

Die folgenden Werterhohungsertrage 2012 wurden erfolgsneutral erfasst und beinhalten die Anpassungen der bérsennotierten
Wertpapiere auf den Borsenkurs zum Bilanzstichtag. Sie sind in folgenden Segmenten entstanden:

PEH Institutionelle | PEH Private PEH Beteiligungen | Gesamt
Kunden Kunden
Werterhohung TE 174 TE 132 T€ 23 TE 329
PEH Wertpapier AG Seite 93



Sonstige Anhangsangaben

Seite 94

Ergebnis je Aktie

Das unverwasserte Ergebnis je Aktie berechnet sich aus dem Konzernjahresfehlbetrag in Héhe von
€-1.120.001,53 (Vj.: € + 1.395.191,55) dividiert durch die im Jahresdurchschnitt ausstehende Zahl der
Aktien (Gesamtzahl der Aktien abziiglich der eigenen Aktien; taggenaue Berechnung) von 1.775.083
(Vj.: 1.775.083) Stlick. Das unverwésserte Ergebnis je Aktie betrégt € - 0,63 (Vj: € 0,78).

Das verwasserte Ergebnis berechnet sich aus dem Konzernjahresiiberschuss dividiert durch die
durchschnittlich im Umlauf befindliche Zahl der Aktien erhéht um potentiell ausiibbare Aktienopti-
onen. Das verwasserte Ergebnis je Aktie betragt € - 0,63 (Vj: € 0,78).

Gesamtbeziige der Vorstandsmitglieder

Im Geschaftsjahr wurden an Herrn Martin Stiirner erfolgsunabhangige Bezlige von T€ 221 (V]. TE 224)
und an Herrn Sven Ulbrich erfolgsunabh&ngige Beziige von T€ 160 (Vj. TE 158) gezahlt. Ein Anspruch
auf ergebnisabhangige Tantiemen durch die PEH Wertpapier AG fir das Jahr 2012 besteht fiir den
Vorstand nicht. Weitere Anspriiche durch die PEH Wertpapier AG fir 2012 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€ 160,
erfolgsabhangige Bezlige von T€ 0, Vj. TE€ 7 und Komponenten mit langfristiger Anreizwirkung in Hohe
von T€ 20, Vj. T€ 27).

Friiheren Vorstandsmitgliedern wurden im Geschéftsjahr erfolgsunabhangige Beziige (Abfindung) von
T€ 115 gewahrt.

Aufwandsentschadigungen fiir Aufsichtsratmitglieder
Die an die Mitglieder des Aufsichtsrats gezahlten Aufwandsentschadigungen betrugen im Geschafts-
jahr T€ 56.

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
fremdiblichen Bedingungen. Geschafte, die zu marktuniblichen 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 fiir alle vor der Ausgliederung
entstandenen Altschulden der PEH Wertpapier AG. Die Haftung flir die PEH Wertpapier AG belauft sich
auf TE€ 200 (Vj.: TE 315), die Haftung fir die PEH Vermdgensmanagement GmbH auf TE 124. Die Haf-
tung besteht bis 2014 (5 Jahre).

Die PEH Wertpapier AG und die Axxion S.A. erteilen laufend als Promotoren-Konsortium gegentiber
der luxemburgischen Aufsichtsbehdrde die fir die Fondszulassungen der Axxion S.A., Luxemburg,
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notwendige Eigenkapitalgarantien. Dieses Haftungsrisiko ist weder konkret ermittelbar, noch zu
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€
31.12.2012 4.749 1.052 2.933 764
31.12.2011 1.587 550 891 141
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€
31.12.2012 963 372 591
31.12.2011 511 220 291

Es handelt sich um Finanzierungs- und Operating-Leasingverhaltnisse. Die Zahlungen aus Leasing-
verhaltnissen, die in 2012 erfolgswirksam erfasst sind, belaufen sich auf TE 247 (Vj.: TE 168). Die in
den Sonstigen Verbindlichkeiten enthaltenen Verpflichtungen aus Finanzierungsleasing betragen zum
31.12.2012 T€ 92. Es handelt sich bei den Leasingvertragen tiberwiegend um PKW-Leasing.

Folgende betriebliche Funktionen sind ausgelagert:

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

- die Capanum GmbH, Minchen, die Discover Capital GmbH, Augsburg, die First Corporate GmbH,
Essingen und die FeGra Capital GmbH, Frankfurt, die Evo Pro Financial Research GmbH, Kisslegg
und die Consilanto GmbH, Miinchen sind als vertraglich gebundene Vermittler nach § 2 Absatz 10
Satz 6 KWG fir die PEH tatig.

Besondere Risiken oder Vorteile fiir die Finanzlage resultieren aus den Auslagerungen nicht. Die
Auslagerungen erfolgen zu fremdiiblichen Konditionen.

Sollten Kunden der oben genannten vertraglich gebundenen Vermittler gegentiiber der PEH Haftungs-
anspriche geltend machen, so stellt der vertraglich gebundenen Vermittler die PEH im Innenverhalt-

nis frei.

Es bestanden zum Bilanzstichtag ansonsten keine weiteren nicht bilanzwirksamen Geschafte.
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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 Steu-
erberatungsgesellschaft, Oberursel; Obema Beteiligungs- und Management AG, Oberursel; Auf-
sichtsratsmitglied der PEH Wertpapier AG Osterreich, Wien);

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

— ab 22.06.2012: Prof. Dr. Hermann Wagner, Frankfurt, WP, StB
(Aufsichtsratsvorsitzender: CBC Business Consultants AG, Frankfurt; stellvertretender Aufsichts-
ratsvorsitzender: btu beraterpartner Holding AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft Steuerbera-
tungsgesellschaft, Oberursel; Aufsichtsratsmitglied: PEH Wertpapier AG, Osterreich; Vorsitzender
des Beirats: Arminius Kapitalgesellschaft mbH, Frankfurt, bis 31.08.2012; regulatorischer Beirat:
Moody’s Deutschland GmbH, Frankfurt);

— bis 22.06.2012: Falk Strascheg, Berg, Venture Capitalist
(Aufsichtsratsvorsitzender: EOS Holding AG, Krailing; stellv. Aufsichtsratsvorsitzender: Going Public
Media AG, Wolfratshausen; Alphaform AG, Feldkirchen; Aufsichtsratsmitglied: microbeads AS,
Skedmokorset; Albis Optoelectronics AG, Richlikon, Schweiz, ab 18.12.2012).
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Verdffentlichungen nach § 26 WpHG; Stimmrechtsanteile

Am 24. September 2012 erhielten wir die Meldung, dass der Stimmrechtsanteil von Martin Stiirner,
Konigstein, an diesem Tag die Grenze von 25% Uberschritten hat und nun 25,88 % betragt.

Am 4. Oktober 2012 erhielten wir die Meldung, dass der Stimmrechtsanteil der ARBB AG, Zug, an
diesem Tag die Grenze von 3% unterschritten hat und nur noch 2,89 % betragt. Am 10. Oktober 2012
erhielten wie die Meldung, dass der Stimmrechtsanteil der ARBB AG, Zug, 3,04 % betragt, da ihr

Stimmrechte von 0,15 % zuzurechnen sind.

Es bestehen zum 31.12.2012 folgende Stimmrechtsanteile (soweit uns Mitteilungen vorliegen):

Stimmrechtsanteil

Direkt gehalten | Zurechnung Gesamt

% % %
Stirner, Martin 19.7% 6,7% 26,4 %
Lorenz, Swen W. 9.1% 9.1%
Falk Strascheg Holding GmbH, Miinchen 7.1% 7.1%
Strascheg, Falk F. 71% 71%
Isartor Verwaltungsgesellschaft mbH, Konigstein 6,7% 6,7%
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_2013.pdf) zugénglich gemacht.

Oberursel, den 25. Marz 2013

Martin Stiirner Glnter Stadler Sven Ulbrich
Vorstand Vorstand 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 2012 gepriift. Die Aufstellung von Konzernabschluss und Konzernlagebericht
nach den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den erganzend nach § 315 a Abs. 1 HGB
anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften sowie den ergdnzenden 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 tiber den Konzernabschluss und den
Konzernlagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlusspriifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaéBiger Abschlussprifung
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 tiber
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 iiberwie-
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 Prifung 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 erganzenden nach § 315 a
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, 25. Marz 2013 GBZ Revisions und Treuhand AG

Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Kassel

Zwingmann

Wirtschaftsprifer

ppa. Bemfert
Wirtschaftspriifer



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 gemaf} 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 25. Marz 2013

Martin Stiirner Glnter Stadler Sven Ulbrich
Vorstand Vorstand Vorstand
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1. Geschafts- und Rahmenbedingungen
1.1 Entwicklung der Weltwirtschaft 2012

Die Aktienmarkte bewegten sich 2012 teilweise
stark entkoppelt von der Konjunktur und den
Fundamentaldaten in den Regionen und Bran-
chen. Entscheidend war stattdessen die oft
turbulente Nachrichtenlage: Das Warten auf
Wahlergebnisse, die Resultate von Verhand-
lungen auf nationaler und internationaler Ebene
sowie auf Gerichtsbeschliisse sorgte fiir Un-
sicherheit. AuBerungen von Politikern wie
Notenbankern und oft unerwartete Entschei-
dungen losten jedoch immer wieder starke
Schwankungen in den Markten aus.

Zu Beginn des Jahres sprach vieles dafir, dass
die Regierungen der Euro-Zone die anstehenden
Probleme mit Entschlossenheit angehen
wollten. Zudem hatte die Europaische Zentral-
bank (EZB) kurz vor dem Jahreswechsel und im
Februar mit extrem glinstigen Krediten fir
europaische Banken im Umfang von insgesamt
einer Billion Euro ein klares Zeichen gesetzt. Im
spaten Frihjahr tribte sich die Stimmung dann
deutlich ein: In Frankreich und Griechenland
wurde gewahlt. Miithsam ausgehandelte Spar-
konzepte und Reformen drohten an grundsatz-
lich verschiedenen politischen Positionen zu
scheitern. Spanien geriet ins Scheinwerferlicht:
Faule Immobilienkredite bereiten dort vielen
Banken existenzielle Probleme. Im Mai stiegen
die Renditen zehnjahriger spanischer Staatsan-
leihen auf das hochste Niveau seit Einflihrung
des Euro - in Italien sah es nicht viel besser aus.
Als im Vorfeld der Entscheidung des Bundesver-
fassungsgerichts tiber die RechtmaBigkeit des
Europaischen Stabilitdts-Mechanismus die
Nervositat wuchs, kiindigte die EZB an, den Euro
um jeden Preis zu retten und Staatsanleihen aus
Krisenldndern notfalls in unbegrenzter Hohe

aufzukaufen.

Die Genehmigung des Rettungsschirms in
Karlsruhe und die folgende Unterzeichnung des



Fiskalpakts sorgten im September fir wachsen-
de Zuversicht, die Krisenstaaten machten
Fortschritte, Griechenland erhielt ein weiteres
Rettungspaket. Zu Jahresende beschlossen die
europaischen Regierungschefs die Einrichtung
einer Bankenunion.

Trotz aller Marktschwankungen lasst sich
feststellen, dass die Markte im Jahresverlauf
zunehmend gelassener reagiert haben - teils
aus Gewohnung, aber vor allem wohl auch, weil
man immer mehr davon ausgeht, dass die
europaische Finanzkrise ihren Hohepunkt
Uberschritten haben kdnnte und wir nun Schritt

fur Schritt einer Lésung naher kommen.

Das Bruttoinlandsprodukt hatte in Deutschland
bereits Ende 2011 gut zugelegt. Getragen durch
die gestiegene Nachfrage im Inland, aber auch
vom anhaltend guten Exportgeschaft, war dann
2012 ein moderates Wachstum zu verzeichnen.
Bei den Ausfuhren in den Euroraum allerdings
gab es Einbuflen, im Sommer verschlechterte
sich deshalb zeitweise der Geschéftsklimaindex.
Dennoch legte der DAX im Jahresverlauf deut-
lich zu. Gegen Jahresende wiesen die Indika-
toren nach oben. In Europa ist das Bild gespalten
- die Peripheriestaaten durchleiden eine Rezes-
sion. Allerdings haben sich die konjunkturellen
Frihindikatoren fiir Gesamteuropa zu Jahres-
ende etwas verbessert.

Aus Asien und den USA kamen zu Jahresbeginn
schwache Konjunkturdaten. Auch in Wachs-
tumsmarkten wie Indien, Brasilien, Australien
und China wurden die Zinsen gesenkt, um die
Wirtschaft zu stiitzen. Besonders das sich
verlangsamende Wachstum in China loste einige
Nervositat aus. Zudem wurde im Herbst die
politische Spitze Chinas turnusmagig neu
besetzt. Gleichzeitig steht das Land an einem
Wendepunkt: Es muss den Ubergang schaffen
von einer extremen Export-Orientierung mit
unglaublich hohen Zuwachsraten hin zu einer
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Konsumgesellschaft mit moderatem Wachstum.
Die neue politische Spitze konnte in der kurzen
Zeit noch keine wesentlichen Impulse setzen.
Doch die von der Zentralbank bereits zuvor
eingeleiteten Schritte haben die Wirtschaft
stabilisiert, die Konjunkturdaten haben sich
verbessert. In Japan stieg der Nikkei nach der
Wahlim Dezember in nur zwei Wochen um 9 %.

In den USA deuten in der zweiten Jahreshalfte
viele Signale auf eine Erholung hin. Die Arbeits-
losenzahlen gingen zuriick, die Auftragslage
verbesserte sich, das Konsumentenvertrauen
stieg, es werden wieder Hauser gebaut. Die
Konflikte um das Budget nach der Wiederwahl
von Prasident Obama sorgten allerdings erneut
fur Nervositat und zeitweilig hohe Verluste an
den Aktienmarkten.

1.2 Entwicklung der Finanzbranche 2012

Auch Jahre nach Ausbruch der Finanzkrise
hatten einzelne Banken weiter grofle Kapital-
licken zu stopfen und hielten gefahrliche
Risiken in ihren Bichern. Im Friihjahr etwa

war die spanische Grof3bank Bankia nur mit
einer Kapitalspritze von mehr als 20 Mrd. Euro
zu retten. Durch die Turbulenzen in der Euro-
und Staatschuldenkrise wurden die Probleme
noch einmal verstarkt. Wie hoch der Kapital-
bedarf insgesamt war, wurde klar, als die EZB
im Februar zum zweiten Mal innerhalb von zwei
Monaten eine halbe Billion Euro zu besonders
glinstigen Konditionen bereitstellte. Viele Insti-
tute haben auf diesem Weg ihre Eigenkapital-
decke gestarkt, doch die schlechte Borsenbe-
wertung praktisch aller Finanztitel bis in den
Herbst hinein zeigte weiter das hohe Misstrauen
im Markt. Gegen Jahresende allerdings besserte
sich die Lage, die Kurse einzelner Unternehmen
beginnen sich zu erholen. Die Sorge, sie wiirden
aufgrund der Eurokrise schwere Verluste auf die
Staatsanleihen im Portfolio erleiden, hatte sich
deutlich vermindert.
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Das Umfeld der Finanzdienstleistungsbranche
hat sich dramatisch verandert. In allen opera-
tiven Geschaftsfeldern zeichnen sich Riickgange
ab. Auch bislang vergleichsweise stabil agieren-
de Institute kommen um Anpassungen bei
Geschaftsmodell, Kapitalausstattung und Kos-
tenstruktur nicht herum. Im Investmentbanking
lassen sich die Renditen aus friheren Zeiten
nicht mehr erzielen, zudem muss es nun mit
deutlich mehr Eigenkapital hinterlegt werden,
was die Ertrage weiter reduziert.

Der Margendruck steigt in allen Bereichen. Die
neu eingefiihrten Regulierungsmafnahmen
bedeuten einen stark erhohten finanziellen und
personellen Aufwand sowie zusatzliche Haf-

tungsrisiken.

Die extrem niedrigen Zinsen auf Anleihen bester
Bonitat machen nicht nur den Versicherern,
sondern allen institutionellen Investoren immer
schwerer zu schaffen. Sie bendtigen Anlage-
maglichkeiten, die ihre strengen Kriterien
erfillen, aber bessere Ertragschancen bieten.
Im Jahr 2012 haben sich sowohl institutionelle
als auch private Anleger aufgrund der hohen
Unsicherheiten im Markt weiter stark zurtickge-
halten. Nur wenige grofle Fondshauser konnten

Zuflisse verbuchen.

1.3 Geschiftstatigkeit

Die PEH Wertpapier AG, die ihren Hauptsitz in
Oberursel und eine Zweigniederlassung in
Salzburg hat, gehort zu den fihrenden Asset
Managern in Deutschland. Wir bieten unseren
Kunden eine Vielzahl von Dienstleistungen.
Unser Unternehmen bietet die klassischen
Aktivitaten fur institutionelle Kunden an, also
vor allem das Asset Management und die

innovative Produktentwicklung.

1.4 Vorgdnge der ordentlichen
Hauptversammlung 2012

Die ordentliche Hauptversammlung der Gesell-

schaft fand am 22. Juni 2012 in Frankfurtam

Main statt. Vorstand und Aufsichtsrat hatten im
Vorfeld der Hauptversammlung die Ausschiit-
tung einer Dividende von 0,75 Euro vorgeschla-
gen. Nach Diskussion mit den Aktionaren in der
Hauptversammlung gelangten die Organe
einstimmig zu der Auffassung, dass sie an ihrem
Beschlussvorschlag nicht festhalten wollten und
das zur Ausschittung vorgesehene Geld im
Unternehmen verbleiben sollte, um damit die
PEH-Wachstumsstrategie mit zu finanzieren.
Zudem entschieden sie, den Tagesordnungs-
punkt zur Ermachtigung zum Erwerb eigener
Aktien nicht zur Abstimmung zu stellen. Der
neue Dividendenvorschlag, der eine Dividende
von 0,05 Euro je dividendenberechtigter Stiick-
aktie vorsah, wurde von der Hauptversammlung

angenommen.

Die Hauptversammlung entlastete zudem
Vorstand und Aufsichtsrat fir die Geschaftsjahre
2011 und 2010 (die Abstimmung tber den letzt-
genannten Punkt war auf der Hauptversamm-
lung 2011 vertagt worden) und wahlte die Herren
Rudolf Locker, Gregor Langer und Prof. Dr.
Hermann Wagner in den Aufsichtsrat sowie die
GBZ Revisions und Treuhand AG, Kassel, zum
Abschlusspriifer und Konzernabschlusspriifer
fur das Geschaftsjahr 2012. Der Beschlussvor-
schlag der Verwaltung zur Schaffung eines
neuen genehmigten Kapitals erzielte hingegen
nicht die erforderliche Dreiviertel-Mehrheit.

Im Nachgang an die Hauptversammlung 2012
hat der Aktionar Thomas Osterwald eine Klage
beim Landgericht Frankfurt mit dem Ziel einge-
reicht, die auf der Hauptversammlung der
Gesellschaft am 22. Juni 2012 beschlossene
Entlastung des Vorstands fir die Geschaftsjahre
2010 und 2011 fur nichtig zu erklaren. Im No-
vember 2012 wurde die Klage von Herrn Oster-
wald zurtickgenommen und das Verfahren somit
beendet.



2. Uberblick zur Ertragslage

Die PEH konnte sich nicht von den Entwick-
lungen im Markt abkoppeln. Das Ergebnis war
im Jahresverlauf gepragt von den schwierigen
Rahmenbedingungen und den hohen Investiti-
onen in die Optimierungsstrategien.

Auf die Ergebnisentwicklung haben sich mehre-
re Faktoren besonders negativ ausgewirkt:
Angesichts der hohen Volatilitat an den Aktien-
markten und der extrem niedrigen Renditen fir
Rentenanlagen bester Bonitat waren sowohl
institutionelle als auch private Anleger weiterhin
stark verunsichert. Sie hielten sich deshalb mit
Investitionen zuriick. Die Markte schwankten
entsprechend der stetig wechselnden Nach-
richtenlage - aber ohne Bezug auf die Entwick-
lung der Fundamentaldaten, auf denen unsere
Anlagestrategien aufsetzen. Diese konnten sich
deshalb nicht wie bisher positiv von den Indizes
abheben, die Performance war unbefriedigend.
Das beeintrachtigte den Vertrieb unserer Pro-
dukte, es kam zu einem Riickgang der betreuten
Volumina. Die Einnahmen aus performanceab-
hangigen Verglitungen und Management Fees
verminderten sich deutlich. Wir haben frihzeitig
Handlungsbedarf erkannt und unser gesamtes
Asset Management auf den Priifstand gestellt.
Unter neuer Fiihrung wurden die Ursachen
ermittelt und Losungen entwickelt, um die
Renditechancen zu verbessern, ohne dabei
Abstriche bei unserem langjahrig erfolgreichen
Risikomanagement zu machen. Die Anlagestra-
tegien wurden mit grof3er Sorgfalt Schritt fir
Schritt umgestellt. Wir sind zuversichtlich, dass
unsere Strategien diese Schwachephase nun
tiberwinden und wieder an ihre langjahrigen
Erfolge ankniipfen kdnnen. Mehr zur Umstel-
lung unserer Strategien erfahren Sie unter
Punkt 5.10.

Die zunehmende Regulierung bewirkt einen

hohen Aufwand an Arbeit und Kosten. Jedes

Unternehmen der Finanzdienstleistungsbranche
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muss deshalb Wege finden, die neuen Anforde-
rungen zu erfiillen und dabei weiter rentabel zu
arbeiten. Vorstand und Geschaftsleitung haben
dies zum Anlass genommen, die gewachsenen
Strukturen der PEH von Grund auf zu reformie-
ren. Ziel war es dabei nicht nur, die Effizienz der
Arbeit unter den veranderten Bedingungen zu
steigern und dauerhaft wirksame Kosteneinspa-
rungen zu erzielen, sondern auch, den Wandel
als Chance zu nutzen, um dem Unternehmen
zusatzliche Wachstumsmaglichkeiten zu er-
schlieBen. Die hohe Kompetenz unseres zentral
koordinierten Serviceteams lasst sich nun nicht
nur von allen Unternehmensteilen bequem
abrufen, sondern auch fiir externe Kooperati-
onen nutzen. Zudem konnen wir neue Tochter-
gesellschaften nun leichter ins Unternehmen
integrieren. Sie werden dabei sofort von Verwal-
tungsaufgaben entlastet. Das hat sich bereits
mit der W&P Financial Services GmbH gezeigt.
Die neuen Kollegen konnten sich sofort auf ihre
Kernkompetenzen fokussieren. Das W&P-As-
set-Management mit seinen erfolgreichen
Anlagestrategien (2012 belegte es durchgehend
Spitzenplétze im Firstfive-Ranking) ist eine
Bereicherung fiir das PEH-Team.

Um die Tatigkeit des Asset Managements opti-
mal zu koordinieren und die Effizienz seiner
Arbeit zu steigern, wird das Team aus Mitarbei-
tern der PEH, von Advanced und W&P Financial
Services zum 1. April 2013 am Stammsitz zu-
sammengefiihrt. Der Standort Salzburg wird

geschlossen.

Zusatzlich haben wir die institutionelle Kunden-
betreuung neu strukturiert. Obwohl wir einen
Stellenabbau mdoglichst vermeiden wollten,
waren dabei leider betriebsbedingte Kiindi-
gungen erforderlich.

Fir die Umsetzung aller erforderlichen Maf3-

nahmen haben wir im Jahresverlauf bewusst

hohe Kosten in Kauf genommen. Dies hat sich
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zunachst sehr negativ auf das Ergebnis des
abgelaufenen Jahres ausgewirkt. Wir rechnen
jedoch damit, dass diese Investitionen bereits
2013 einen spirbaren positiven Einfluss auf die
Ertragslage haben werden (mehr dazu ebenfalls
unter Punkt 5.10).

Aus den hier aufgefiihrten Griinden hat die PEH
2012 im operativen Bereich ein negatives adju-
sted EBITDA in Hohe von T€ 518 erreicht.

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 2012.

Unser Ergebnis vor Steuern wies 2012 einen
Verlust in Hohe von T€ 1.374 auf (in 2011 wurde
ein Gewinn in Hohe von T€ 1.833 erwirtschaftet).

Der Jahresfehlbetrag betragt T€ 1.376. Im
Vorjahr hatte die PEH Wertpapier AG einen
Jahresiberschuss in Hohe von T€ 1.719 erzielt.

Der Bilanzgewinn 2012 vermindert sich um
64,6 % auf TE€ 805

Die Provisionsertréage (Netto) betragen T€ 1.937.
Sie sind gegentiber dem Vorjahr um 43,4 %
gesunken. Im Wesentlichen generieren sich die
Provisionsertrage aus der Anlage von Kunden-
geldern im Bereich von Spezialfonds und Publi-
kumsfonds, sowie Beratungsgebiihren. Sowohl
die performanceabhangigen Vergiitungen als
auch die betreuten Depotvolumina sind aus den
oben erwdhnten Griinden deutlich zuriickgegan-
gen.

Unsere allgemeinen Verwaltungsaufwendungen
sind in 2012 auf T€ 4.518 angewachsen (im
Vorjahr waren es T€ 3.245). Grund dafiir waren
die mit der Optimierung der Unternehmens-
struktur verbundenen Maf3nahmen, fir die

zundchst Ausgaben anfallen, bevor sich das
Kostensenkungspotential ausschopfen lasst.
Anzufiihren sind die Leistungen fiir Marketing
und Umstrukturierung von T€ 770 durch die
PEH Vermdgensmanagement GmbH sowie die
Restrukturierungskosten Salzburg fiir 2013 in
Hohe von T€ 550.

Auch durch die im Jahresverlauf erneut gestie-
genen regulatorischen Anforderungen sind in
diesem Bereich zusatzliche Kosten angefallen.

Der Gesamtbetrag der GuV-Posten (Zinsertrage,
laufende Ertrage aus Anteilen an verbundenen
Unternehmen und Aktien und anderen nicht
festverzinslichen Wertpapieren, Provisions-
ertrage, Sonstige betriebliche Ertrage) lasst
sich in die geographischen Markte Luxemburg
(T€ 5.500), Deutschland (T€ 716) und Osterreich
(T€ 74) untergliedern.

Mitarbeiter

Durchschnittlich beschaftigte die PEH Wert-
papier AG 13 Mitarbeiter (ohne Vorstand), die in
zwei Standorten tatig sind. Im Vorjahr waren
durchschnittlich 13 Mitarbeiter (ohne Vorstand)
beschaftigt.

Wir berechnen unsere Mitarbeiterzahlen auf
Basis von Vollzeitkraften. Das heif3t: Teilzeitkraf-
te sind in diesen Zahlen entsprechend der
vereinbarten Arbeitszeit anteilig enthalten. Mehr
als 80 Prozent der Mitarbeiter sind zwischen 35
und 55 Jahre alt. Wir haben in allen Bereichen
ein leistungsorientiertes Verglitungssystem.
Neben einem fixen Gehaltsanteil erhalten die
Mitarbeiter einen variablen Tantiemenanteil.
Alle Mitarbeiter haben eine kaufmannische
Ausbildung, die teilweise durch eine akade-
mische Ausbildung erganzt wurde. Fachspezi-
fische Weiterbildungen werden im Rahmen
externer Dienstleister angeboten und von den
Mitarbeitern wahrgenommen. Ein hoher Anteil
der Mitarbeiter verfligt iber langjahrige Erfah-



rung in den Bereichen Institutionelle Kunden

und Asset Management.

Vergiitungsstruktur Aufsichtsrat und Vorstand
In der Hauptversammlung 2012 wurde eine
Erhohung der Aufsichtsratsvergiitung be-
schlossen. Jedes Aufsichtsratsmitglied erhalt
nach § 13 der Satzung der PEH nunmehr

€ 20.000 p.a. (bislang € 12.500). Der Aufsichts-
ratsvorsitzende erhalt € 40.000 p.a (bislang

€ 25.000). Der stellvertretende Aufsichtsrats-
vorsitzende erhalt € 30.000 p.a (bislang

€ 18.750).

Die an die Mitglieder des Aufsichtsrats geleis-
teten Zahlungen betrugen im Geschaftsjahr
T€ 56. Davon erhielt der Vorsitzende Rudolf
Locker € 25.000,-, sein Stellvertreter Gregor
Langer € 18.750,-. Herr Falk Strascheg war

bis zur Hauptversammlung 2012 Mitglied

des Aufsichtsrats, seine Verglitung betrug

€ 12.500,-. Herr Prof. Dr. Hermann Wagner ist
seit der Hauptversammlung 2012 im Aufsichts-

rat. Er erhieltin 2012 keine Vergitung.

Die Mitglieder des Aufsichtsrates der PEH
Wertpapier AG erhalten keine erfolgsorientierte
Vergltung, da gemaf} § 13 der Satzung der
Gesellschaft nur eine feste Vergiitung vorgese-
henist und zudem durch das Fehlen erfolgsori-
entierter Verglitungsbestandteile sichergestellt
werden soll, dass alle Entscheidungen des
Aufsichtsrates ohne Bertiicksichtigung etwaiger
personlicher Vorteile durch eine erhéhte 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
Vergltung unter Beriicksichtigung der person-
lichen Leistung des jeweiligen Vorstandsmit-
glieds sowie der wirtschaftlichen Lage und des

Erfolgs des Unternehmens zu erbringen.
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Dariber hinaus orientiert sich die Vergilitung an
branchen- und landesiiblichen Standards.

Das Gesetz zur Angemessenheit der Vor-
standsvergitung (VorstAG) istam 5. August
2009 in Kraft getreten und gilt fir alle ab die-
sem Zeitpunkt neu abgeschlossenen Vertrage.
Der Aufsichtsrat hat sich mit den neuen Rege-
lungen ausfihrlich und intensiv beschaftigt und
die neu abgeschlossenen Vertrage mit den
Vorstandsmitgliedern Giinter Stadler und Sven
Ulbrich entsprechend gestaltet. Der vor In-
krafttreten des VorstAG geschlossene Dienst-
vertrag mit dem Vorstandsvorsitzenden Martin
Stirner bedurfte als , Altvertrag” keiner An-
passung. Eine Anpassung erfolgt spatestens
bei einer eventuellen Verlangerung der Bestel-
lung von Herrn Stiirner und der damit einher-

gehenden Verlangerung seines Dienstvertrags.

Die jahrliche Vergiitung der Vorstandsmit-
glieder richtet sich grundsatzlich nach ihrem
Beitrag zum Geschaftserfolg und setzt sich aus
zwei Komponenten zusammen: einer erfolgs-
unabhangigen Vergitung und einer erfolgsab-
hangigen. Die Hohe der Festvergitung ist
abhangig von der Gibertragenen Funktion und
Verantwortung, der Zugehorigkeitsdauer zum
Vorstand sowie von branchen- und marktib-

lichen Rahmenbedingungen.

Die Anstellungsvertrage der Vorstandsmit-
glieder Stadler (bei PEH Wertpapier AG Oster-
reich) und Ulbrich und die darin vorgesehene
variable Vergitung entsprechen den Vorgaben
des VorstAG. Die variable Verglitung spielt im
Vergleich zur Festvergiitung nur eine unterge-
ordnete Rolle und ist auf maximal EUR 40.000
p.a. begrenzt. Sie wird einmal jahrlich gezahlt.
Die variable Vergltung wird nur gezahlt, wenn
das EBITDA des jeweiligen Jahres im Vergleich
zum Vorjahr gestiegen ist. Weiterhin wurde ein
Malus-System vereinbart, gemaf3 dem das
jeweilige Vorstandsmitglied verpflichtet ist, die
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Halfte des letztjahrigen Bonus zuriickzuzahlen,
falls das EBITDA im Folgejahr 50% oder weni-
ger des EBITDA des Vorjahres betragt.

Der Dienstvertrag von Herrn Stiirner sieht als
erfolgsabhangige Vergiitung eine variable
Vergitung vor, deren Hohe an die Erreichung
von Gewinnzielgroen der PEH Wertpapier AG
gekoppelt ist. Sie wird einmal jahrlich gezahlt.
Die variable Verglitung des Vorstandsvorsit-
zenden Martin Stirnerist auf das Fiinffache

des fixen Jahresgehalts beschrankt.

Es bestehen keine Regelungen zur Abfindung
beivorzeitiger Abberufung oder zur Altersver-
sorgung der Vorstandsmitglieder. Eine aktien-
basierte Vergitung oder Aktienoptionsplane
bestehen nicht.

Im Geschaftsjahr wurden an Herrn Martin
Stirner erfolgsunabhangige Bezlige von

T€ 221 (Vj. T€ 224) und an Herrn Sven Ulbrich
erfolgsunabh&dngige Bezlige von T€ 160 (V;.

T€ 158) gezahlt. Ein Anspruch auf ergebnisab-
hangige Tantiemen durch die PEH Wertpapier
AG, fur das Jahr 2012 besteht fiir den Vorstand
nicht. Weitere Anspriche durch die PEH Wert-
papier AG fir 2012 bestehen nicht. An Herrn
Stadler wurden keine Beziige durch die PEH
Wertpapier AG gezahlt. Die Vergltung von
Herrn Stadler erfolgt durch die PEH Wertpa-
pier AG Osterreich (erfolgsunabhangige Bezii-
gevon T€ 170, Vj. TE 160, erfolgsabhangige
Beziige von T€ 0, Vj. TE 7 und Komponenten mit
langfristiger Anreizwirkung in Hohe von T€ 20,
Vj. TE 27).

Zwischen der Gesellschaft und dem friheren
Mitglied des Vorstands Stefan Mayerhofer war
ein Rechtsstreit zur Wirksamkeit der Abberu-
fung und auBerordentlichen Kiindigung des
Dienstvertrags von Herrn Mayerhofer anhan-
gig. Um diesen sehr komplexen und langwie-
rigen Prozess zu beenden, hat die PEH Wert-

papier AG mit Herrn Mayerhofer im Dezember
2012 einen Vergleich geschlossen, mit dem die
Gesamtangelegenheit abgeschlossen ist.
Hieraus wurden dem fritheren Vorstandsmit-
glied im Geschaftsjahr erfolgsunabhangige
Beziige (Abfindung) von TE€ 115 gewahrt.

Geschafte 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 fir unsere Kunden im Allgemeinen
erbringen. Unseres Erachtens tatigen wir samt-
liche Geschafte mit diesen Unternehmen und
Personen zu fremdiblichen Bedingungen.
Geschafte, die zu marktuniblichen Bedingungen
zustande gekommen sind, liegen nicht vor.
Zum 31.12.2012 haben wir Forderungen gegen-
liber verbundenen Unternehmen in Héhe von
T€ 118 und Verbindlichkeiten gegentiiber ver-
bundenen Unternehmen von T€ 2.809 (insbe-
sondere gg. PEH GmbH, T€ 1.567). Die verzins-
lichen Darlehensschulden gegen die Oaklet
GmbH (T€ 600) und die PEH Wertpapier AG
Osterreich (T€ 350) sind zum 30.06.2013 fallig.
Bei den Ubrigen Forderungen und Verbindlich-
keiten gegeniiber verbundenen Unternehmen
erfolgt eine verzinsliche Darlehensgewahrung
bis zum 31.03.2015.

3. Uberblick zur Finanz- und
Vermadgenslage

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
negativ entwickelt.



Das Eigenkapital hat sich um T€ 1.465 auf

T€ 6.183 verringert. Die Eigenkapitalquote hat
sich von 80,8 Prozent auf 54,9 Prozent reduziert.
Das Grundkapital ist gegentiber 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 tiberwiegend der
vorsorglichen Rickdeckung fiir potentielle
Optionsplanverpflichtungen der PEH und be-
tragen 2,13 Prozent vom Grundkapital.

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

Anteile an verbundenen Unternehmen

Die Anteile an verbundenen Unternehmen haben
sich zum Bilanzstichtag, durch die Beteiligung
an der W&P Financial Services GmbH, Wien
(75,1%), und der eXergy financial advisory
GmbH, Oberursel (60,0 %) erhéht und betragen
T€ 6.783. Auf der Grundlage unserer fortlau-
fenden Risikoliberwachung und der jahrlich
durchgefiihrten Impairmenttests (WACC-Ansatz,
CAPM] ergibt sich nach unseren Prognosen
derzeit kein Wertberichtigungsbedarf. In diesem
Zusammenhang verweisen wir auf 5.2. (Seite 114).

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

Beteiligungen

Die bilanzierte Beteiligung an der PB Privat-
bilanz AG, Miinchen wurde im Jahr 2009 auf
den Beteiligungswert von 1,- € abgeschrieben,
da wir nicht mit einem nachhaltigen Ertrag der

Gesellschaft rechnen.
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Die Bilanzsumme hat sich um 19,0 Prozent auf
T€ 11.265 erhoht. Im Berichtsjahr sind die
Forderungen an Kunden um T€ 234 auf T€ 623
zurilickgegangen. Die Forderungen an Kredit-
institute haben sich gegeniiber dem Vorjahr um
530 Prozent auf TE€ 1.685 erhoht. Sonstige
Wertpapiere sind um T€ 680 auf TE€ 298 zurlick-
gegangen. Bei den Aktien und anderen nicht
festverzinslichen Wertpapieren handelt es sich
um borsennotierte Wertpapiere, vorwiegend um
Fondsanteile, die der Liquiditatsreserve dienen
und grundsatzlich dem Anlagebuch zugeordnet
werden. Die Sachanlagen waren mit T€ 152 auf
dem Stand des Vorjahres. Im Wesentlichen
handelt es sich hier um Biiro- und Geschafts-
ausstattung fir die Standorte der PEH Wertpa-
pier AG.

Auf der Passivseite haben sich die sonstigen
Verbindlichkeiten von T€ 1.310 auf T€ 3.237
erhoht. Im Wesentlichen setzt sich diese Positi-
on aus abgegrenzten Vermittlungsprovisionen
und sonstigen bezogenen Leistungen, sowie
Verbindlichkeiten gegentiber verbundenen

Unternehmen zusammen.

Die anderen Riickstellungen haben sich vor
allem durch die Restrukturierungsrickstel-
lungen von T€ 550 und die Riickstellungen fir
den Restkaufpreis (Earn-Out) der W&P Financial
Services GmbH von T€ 480 auf TE€ 1.216 deutlich
erhoht.

Der Bilanzgewinn 2012 betragt T€ 805
(Vj: TE€ 2.269).

4. Nachtragsbericht

Der Standort Salzburg wird zum 31.03.2012
geschlossen. Die Kosten der Restrukturierung
sind dafir bereits in 2012 enthalten.

Nach dem Schluss des Geschéaftsjahres sind

keine Vorgange von besonderer Bedeutung
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eingetreten, die Auswirkungen auf die Ertrags-,

Finanz- und Vermdgenslage haben.

5. Chancen-, Risiko- und
Prognosebericht
5.1 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 kénnen. 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 moagliche Probleme friihzeitig 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 fiir die ordnungsgeméfe
Geschaftsorganisation und deren Weiterent-
wicklung verantwortlich. Diese Verantwortung
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umfasst die Festlegung angemessener Strate-
gien und die Einrichtung angemessener inter-

ner Kontrollverfahren.

Der Vorstand tragt die Gesamtverantwortung
fiir 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) Gberpriift 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. 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 ¢kono-
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 GUbernommen, um
unter Bericksichtigung 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 auflergewdhn-
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 fiir jedes Risiko den zugeteilten
Limits gegentibergestellt. Der Vorstand wird
tiber 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 dkono-
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
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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
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 durchgefiihrt
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 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 Friihstadium und ermaoglichen
damit eine zeitnahe Maf3nahmenplanung. Durch
entsprechende Richtlinien und eine effiziente
Uberwachung wird zudem sichergestellt, dass
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regulatorische Anforderungen an das Risiko-
management und -controlling von den Konzern-
gesellschaften eingehalten werden. Die bei PEH
eingesetzten Methoden zur Risikomessung
entsprechen dem aktuellen Erkenntnisstand
und orientieren sich an der Praxis der Finanz-
dienstleistungsbranche sowie den Empfeh-
lungen der Aufsichtsbehdrde. 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 regelmafiger 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 fir die
fortlaufende Uberwachung der kurzfristigen
Ergebnisrisiken verantwortlich. Dabei werden
Ergebniskennzahlen den entsprechenden
Plangroflen gegeniibergestellt und hieraus
Vorschlage fiir Steuerungsmafnahmen an den
Vorstand abgeleitet. Der Analysehorizont des
strategischen Controllings umfasst die nachsten
drei Jahre. Dabei werden Umsatz- und Ergeb-
nistrends unter Berlicksichtigung von Verande-
rungen wirtschaftlicher oder gesetzlicher
Rahmenbedingungen analysiert und in Vor-
schlage fiir eine Definition von Zielgrof3en fir die
einzelnen Geschaftsbereiche Gberfihrt. 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 flr eine sachgerechte Steuerung.
Hierzu besteht ein umfassendes internes Ma-
nagement-Informations-System, das eine
zeitnahe Information der Entscheidungstrager
lber 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 Gber die Veranderungen von rele-
vanten Einflussfaktoren informiert. Die Metho-
denhoheit sowie die inhaltliche Verantwortung
fur 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 ausgebaut.
Das Geschaftsmodell der Gesellschaft wurde
auch unter Risikogesichtspunkten optimiert; das
betrifft die Auswahl erfahrener Berater und die
Qualitatspriifung der Produkte ebenso wie das
Management-Informationssystem, 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 Vorstiande
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 frihzei-
tigen Risikoreduzierung fihren. Die zentral
erfassten Ergebnisse werden dabei regelmafig
tberwacht und dem Aufsichtsrat berichtet. Ein
Risikomanagement-Beauftragter ist bestellt.

Wesentliche Merkmale des internen Kontroll-
und Risikomanagementsystems im Hinblick auf
den Rechnungslegungsprozess

Die wesentlichen Merkmale des bestehenden

internen Kontrollsystems und des Risikoma-

nagementsystems im Hinblick auf den Rech-
nungslegungsprozess konnen wie folgt be-
schrieben 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,
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so dass eine ordnungsmafige Buchfiihrung
gewabhrleistet ist.

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

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

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

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

- Das ausgelagerte Meldewesen wird durch
speziell geschulte externe Fachkrafte durch-
geflihrt. 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 Rechnungs-
legungsprozess 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 Vor-
schriften befindliche Rechnungslegung gewahr-
leistet. Durch diese Mafinahmen kdnnen die
konzernweit einheitlichen Geschaftsvorfalle
zutreffend und verlasslich bewertet werden und
die gewonnenen Informationen den bestimmten

Adressaten 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
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integriert. Hinzuweisen ist insbesondere auf die
Wertpapiere der Liquiditatsreserve (T€ 298).
Hierbei handelt es sich um liberschiissige Mittel
der PEH, welche ausschliefllich in risikoarme
Anlagen, vorwiegend Fondsanteile, angelegt
werden und dem Anlagebuch zugeordnet wer-
den. Zudem sind die Konzernleistungsverhalt-

nisse zu beachten.

5.2 Adressausfallrisiko

Das Adressausfallrisiko ist das Risiko, dass
Geschaftspartner vertragliche Zahlungsver-
pflichtungen nicht erfiillen. Das Adressausfall-
risiko umschlieit 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 2,3 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
und Luxemburg ansassige Adressen beschran-
ken. Die Verteilung stellt sich wie folgt dar:
Kunden: 0,6 Mio €

Banken/Liquiditatskonten: 1,7 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 liber 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 berlicksichtigen 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 Maoglichkeit mit den
von fihrenden internationalen Ratingagenturen
fur unsere Geschaftspartner vergebenen Risiko-
ratings.

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

Uberwachung des Adressausfallrisikos: Unse-
re Adressausfallrisiken werden mit Hilfe der
oben beschriebenen Risikosteuerungsinstru-
mente standig Uberwacht. Dariiber hinaus
stehen uns Verfahren zur Verfligung, mit denen
wir versuchen, frithzeitig Adressengagements
zu erkennen, die moglicherweise einem erhoh-
ten Verlustrisiko ausgesetzt sind. Wir sind
bestrebt, Geschaftspartner, bei denen auf Basis
der Anwendung unserer Risikosteuerungsin-
strumente potenzielle Probleme erkannt wer-
den, friihzeitig zu identifizieren, um das Adres-
sengagement effektiv zu steuern. Der Zweck
dieses Frihwarnsystems liegt darin, potenzielle
Probleme anzugehen, solange adaquate Hand-
lungsalternativen zu Verfligung stehen.

Zum Jahresende 2012 hatten wir Adressengage-
ments mit Nominalwerten in Hohe von 2,3 Mio €
im Bestand.

Notleidende und in Verzug geratene Forde-
rungen bestehen zum Bilanzstichtag keine. Als
in Verzug geratene Geschafte 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 Liquiditdtsmanagements erwor-
ben haben, vermindern wir ber die strengen
Bonitatsanforderungen unseres Liquiditatsma-
nagements.

Die PEH halt dariber hinaus Beteiligungen im
Anlagebuch. Die Beteiligungen im Anlagebuch
umfassen die Beteiligungsinstrumente ,.Verbun-
dene Unternehmen” in Hohe von 6,8 Mio € sowie
Wertpapiere in Hohe von 0,3 Mio €. Bei den
verbundenen Unternehmen handelt es sich um
nicht borsennotierte 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 (gema WACC und
CAPM)] keine wesentlichen Risiken. Dies auch
nicht bei den verbundenen Unternehmen,
welche Verluste im Geschaftsjahr erwirtschaftet
haben, weil die Planzahlen ab 2013 positive
Ergebnisse (CashFlows) prognostizieren. Die
kumulierten Buchwerte dieser Tochter betragen
zum 31.12.2012 T€ 4.471.

Bei der PEH Vermdgensmanagement GmbH
konnen aufsichtsrechtliche Risiken erwachsen,
welche im schlimmsten Fall zur Erloschung/
Aufhebung der Erlaubnis zur Ausfiihrung von
Finanzdienstleistungsgeschaften durch die
BaFin nach § 35 Abs. Il KwG fiihren und eine
Abwicklung der Gesellschaft nach § 38 KwG zur
Folge haben konnten. Die PEH Vermdgens-
management GmbH ist nach § 10 Abs. 9 KwG
verpflichtet, Eigenmittel aufzuweisen, die min-
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destens 25 vom Hundert ihrer Kosten entspre-
chen. Diese EK-Grenze wird von uns laufend
Uberwacht. Nach Feststellung des Jahresab-
schlusses 2012 betragt die Kosten-Eigenmittel-
Relation fur die PEH Vermogensmanagement
GmbH nur noch knapp 26 %. Sollte sich die
wirtschaftliche Lage nicht wie prognostiziert
positiv entwickeln, wiirde die Eigenmittelgrenze
unterschritten, was eine Bestandsgefahrdung
fur die Gesellschaft darstellen wiirde. Dieses
Szenario halten wir allerdings fiir sehr unwahr-
scheinlich, dawirin Q1 2013 bereits einen
Ergebnistiberschuss und gesunkene Kosten
erwarten. Going Concern ist unverandert gege-
ben, eine Bestandsgefahrdung ist aktuell und
fir 2013 und 2014 nicht gegeben.

5.3 Liquiditatsrisiko

Das Liquiditatsrisiko ist das Risiko, dass wir
moglicherweise nicht oder nur zu Uberhdhten
Kosten in der Lage sind, unsere Zahlungsver-
pflichtungen bei Falligkeit zu erfillen. Die
Sicherstellung der jederzeitigen Zahlungsfahig-
keit ist die Kernfunktion unseres Liquiditatsma-
nagements, dies auch auf Konzernebene. Die
Liquiditatssteuerung wird tiber eine tagliche
Disposition durchgefiihrt. Neben moglichen
Cash-Flow-Szenarien werden auch die aktuali-
sierte Neugeschaftsplanung, die Investitionspla-
nung sowie sonstige Kapitalbewegungen be-
ricksichtigt. 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 Uberschissiger Mittel per
31.12.2012 TEUR 1.982; Konzern-Cash-Manage-
ment) bereit. Der dynamische Verschuldungs-
grad (bendtigte Jahre zur Schuldentilgung aus
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operativem CashFlow) ist von 0,5 auf 93,9 Jahre
angestiegen.

Aus konzerninternen Finanzierungen und
Leistungen sind zu tilgende Schulden von

2,8 Mio. (siehe auch 2., Seite 108) entstanden.
Die verzinslichen Darlehensschulden gegen die
Oaklet GmbH (T€ 600) und die PEH Wertpapier
AG Osterreich (T€ 350) sind zum 30.06.2013
fallig. Bei den Ubrigen Schulden gegeniiber
verbundenen Unternehmen erfolgt eine verzins-
liche Darlehensgewdhrung bis zum 31.03.2015.
Nach aktuellen Planungen unter Beachtung der
Umstrukturierungen sind wir in der Lage, diese
Schulden fristgemaf zu zahlen.

5.4 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
Marktliquiditat - zum Beispiel durch Markt-
stérungen - eintreten kann. Marktpreisrisiken
entstehen bei PEH in geringem Umfang durch
die Aktivitaten im Liquiditatsmanagement. Im
Bestand befindliche Wertpapiere konnen durch
Marktzinsschwankungen einem Kursrisiko
ausgesetzt sein. Uber eine stiandige Uberwa-
chung und Bewertung des Portfolios werden
mogliche Ergebnisauswirkungen starker Kurs-
schwankungen frithzeitig adressiert. So stellen
wir zeitnahe Reaktionen auf Marktverande-
rungen sicher. Der Ausweis der Eigenkapital-
anforderungen fir 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 zukdinftig nicht vorgesehen.

5.5 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 schlieft 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-
mengeflihrt und dem Vorstand und den steu-
ernden Einheiten zur Verfiigung gestellt. Die
Verminderung des operationellen Risikos und
damit einhergehend eine Verringerung der
Verlusthaufigkeit und -hche wird in erster Linie
durch die laufende Verbesserung der Geschafts-
prozesse erreicht. Weitere Sicherungsmalf3-
nahmen sind u.a. der Risikotransfer durch den
Abschluss von Versicherungen und den Verzicht
auf risikotrachtige Produkte. Dariber 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, sichern



wir uns gegen Schadensfalle und ein magliches
Haftungsrisiko ab. Im Geschéftsjahr ergaben
sich keine erkennbaren akuten Risiken.
Mégliche Unternehmensprozesse, deren St6-
rung oder Ausfall erheblichen Einfluss auf die
Geschaftstatigkeit des Konzerns haben konnten,
identifizieren wir fortlaufend. Hierzu haben wir
geeignete Malnahmen definiert, um den gere-
gelten Geschaftsbetrieb unter festgelegten
Standards zu sichern. Dies beinhaltet auch eine
schriftliche Notfallplanung, die bei Eintritt von
schweren Betriebsstorungen Verluste auf ein
Minimum reduziert und den laufenden Ge-
schaftsbetrieb sichert. Die kritischen Prozesse
sowie die Wirksamkeit der definierten Maf3nah-
men unterliegen einer standigen Uberwachung
und Weiterentwicklung.

PEH ist auf qualifizierte Mitarbeiter und Fiih-
rungskrafte angewiesen. Mit einer umfang-
reichen Personalplanung und gezielten Perso-
nalmafinahmen verringern wir das Risiko von
personellen Engpdssen. 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 Verstdf3en gegen interne
und externe Vorschriften. Definierte Vertre-
tungsregelungen gewahrleisten die Sicherstel-
lung unserer Geschaftsablaufe 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 tiberwiegend
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 [T-Systeme sicher. Durch die Aufteilung
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unserer IT-Systeme auf verschiedene Standorte,
Back-up-Systeme, Spiegeldatenbanken und
durch einen definierten Notfallplan sichern wir
unseren Datenbestand vor einem maglichen
Datenverlust und gewahrleisten eine konsis-
tente Verfligbarkeit. Wir schiitzen unsere IT-
Systeme vor einem unberechtigten Zugriff durch
unser Zugangs- und Berechtigungskonzept
sowie durch einen umfangreichen Virenschutz
und weitere umfassende Sicherheitseinrich-

tungen.

5.6 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
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,
dkonomischen und regulatorischen Umfeld
sowie konjunkturelle Entwicklungen und Anfor-
derungen am Finanzdienstleistungsmarkt. Das
Berichtsjahr war von anhaltend hoher Volatilitat
gekennzeichnet.

Die Rahmenbedingungen fiir das Geschaftsjahr
2013 geben nach den ersten Prognosen Anlass
zu verhaltenem Optimismus - doch angesichts
der im Finanzsektor weiterhin bestehenden
Unsicherheiten sind die Risiken nach wie vor
hoch. Der Fokus unseres Geschafts liegt auf den
internationalen Finanzmarkten. Deren Entwick-
lung 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 PEH konzentriert
sich im Rahmen ihrer Geschaftsaktivitaten auf
das Asset Management und die Betreuung von
Institutionellen Kunden. Fiir diese Bereiche ist
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der Verlauf der Finanzkrise weiterhin ein be-
stimmender Faktor fiir die weitere Entwicklung.
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 sowie den seit

1. Januar 2010 gliltigen Gesetzesanderungen in
Bezug auf die Anlageberatung 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 stan-
dig aktualisiert werden muss. Im Rahmen
groBerer Einheiten ldsst sich all dies effizienter
und glinstiger bewaltigen. Es ist deshalb davon
auszugehen, dass sich zum einen der Konzen-
trationsprozess in der Branche beschleunigen
und zum anderen die Nachfrage nach speziali-
sierten Dienstleistungen in diesem Bereich
steigen wird. Die PEH hat nicht nur die bis dato
notwendigen Anderungen zeitnah umgesetzt,
sondern ist durch die neue Unternehmensstruk-
tur nun optimal dafiir aufgestellt, entspre-
chende Services etwa im Rahmen von Koopera-
tionen 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 ist originare Aufgabe des Vorstands. Auf der
Basis von intensiven Beobachtungen des Wett-
bewerbsumfelds werden Veranderungen und

Entwicklungen der nationalen und internationa-
len Méarkte und des Geschaftsumfelds analysiert
und MaBBnahmen zur langfristigen Sicherung
des Unternehmenserfolgs abgeleitet. Dabei
werden anhand einer vorausschauenden Beur-
teilung von Erfolgsfaktoren Zielgrofen festge-
legt, deren Einhaltung laufend Uberwacht wird.
Die strategische Positionierung wird dabei
regelmafig kritisch hinterfragt.

Auf Basis der Umstrukturierungsmafinahmen
gehen wir davon aus, dass wir die negative
Geschaftsentwicklung des Jahres 2012 stoppen
konnen und ab 2013 und 2014 wieder eine
positive Geschéftsentwicklung eintritt (siehe
hierzu auch die Ausfiihrungen unter 5.10.).

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 bestdandig beobachtet.
Dieses periodische Berichtswesen dient dem
Management als Grundlage fir eine zeitnahe
und differenzierte Einschatzung der Geschafts-
entwicklung sowie fir Entscheidungen tber
einzuleitende MafBnahmen.

Die Gewinnung von Neukunden sowie die Siche-
rung einer langfristigen Kundenbindung in allen
Bereichen sind wichtige Wertgréfen 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 mdgliche Fluktuationstendenzen in diesem
Zusammenhang werden von uns intensiv beo-
bachtet und analysiert. Somit konnen rechtzeitig
entsprechende MaBnahmen 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-
nagementvergiitungen 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 méglicher 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 dirfen 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 kénnen
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-
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nen Revision zu melden, welche den Einzelvor-
gang, seit 1.11.2012 auch an das Mitarbeiter-
und Beschwerderegister der BaFin weiter-
meldet, aufklart und analysiert. In 2012 gab es
keine Beschwerden von institutionellen Kunden.
Rickstellungen fir 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 friihen Stadium erkannt
und Losungsmaglichkeiten zu deren Minimie-
rung, Begrenzung oder Vermeidung aufgezeigt.
Dabei wird auch der vorhandene Versicherungs-
schutz gepriift und iberwacht. 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
marktiblichen 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 Identifi-
kation von Risikopotenzialen, die kapitalmarkt-
und wertpapierhandelsrechtlicher Natur sind.
Hierfir ist primar der Vorstand verantwortlich,
der Beauftragte bestellt hat, die zusammen mit
den betroffenen Fachabteilungen die entspre-
chenden Anforderungen umsetzen. So gilt es vor
allem, den integren Umgang mit sensiblen
Kundendaten und Informationen sicherzustellen
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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 moglich 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 tberprift 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 geprift. Die Finanzbehdrde priift derzeit die
umsatzsteuerliche Beurteilung der Leistungen
der PEH. Fiir die Jahre 2009 - 2012 sind Um-
satzsteuerforderungen in Hohe von TEUR 1.223
noch nicht erstattet worden.

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 Steuerberatungsgesellschaft mit Hilfe
zertifizierter Software durchgefiihrt, so dass
keine Risiken daraus hervorgehen.

Die Bereiche ,.Geldwéasche” und .Interne Revisi-
on” sind bei der PEH Wertpapier AG Osterreich
angesiedelt. Bis Ende November 2012 lag hier
auch die Verantwortung fir ,Compliance”. Bei
der PEH Wertpapier AG Osterreich handelt es
sich um ein Finanzdienstleistungsinstitut,

welches speziellen Aufsichtspflichten unterliegt.

Ab Ende November ist ein erfahrener und spezi-

ell geschulter Mitarbeiter der Oaklet GmbH
(verbundenes Unternehmen, vertraglich gebun-
dener Vermittler] als Risikomanagementbeauf-
tragter und fiir Compliance zustdndig. Ein Risiko
besteht daraus nicht.

Vertraglich gebundene Vermittler sind selbst
erfahrene Finanzdienstleister. Sollten dennoch
Kunden eines solchen Vermittlers gegentber
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 31.12.2012: 6).

Die PEH Wertpapier AG haftet fir die Dauer von
5 Jahren gesamtschuldnerisch mit der PEH
Vermodgensmanagement GmbH nach § 133
UmwG fiir 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 operativer
Einheiten bei Anspruchsberechtigten, Anteil-
seignern, Kunden, Mitarbeitern, Geschaftspart-
nern oder der Offentlichkeit erwéchst. Die PEH
ist insbesondere der Gefahr ausgesetzt, dass
durch die &ffentliche Berichterstattung tiber
eine Transaktion, Uber die Organe der Gesell-
schaft, Uiber die Aktienkursentwicklung, tiber
einen Geschaftspartner oder eine Geschéftspra-
xis, 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 2012 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 0,1TMio €
AXXION S.A. (inkls. navAXX]: 2,8 Mio € (IFRS]
Oaklet GmbH: 2,3Mio €
PEH Vermdgensmanagement GmbH: 1,4 Mio €

PEH Wertpapier AG Osterreich: 1,7 Mio € (IFRS)
Svea Kuschel + Kolleginnen GmbH: 0,6 Mio €
W&P Financial Services GmbH 0,2 Mio € (IFRS)
eXergy financial advisory GmbH 0,02 Mio €
Bei der PEH sind dariber hinaus zum jetzigen
Zeitpunkt keine weiteren sonstigen Risiken
bekannt, die einen wesentlichen Einfluss auf den

Fortbestand haben konnten.

5.7 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 Priori-
sierung von Risikomanagementmafinahmen
zeitnah sicher. Die PEH Wertpapier AG hat sich
im Jahr 2012 im Rahmen ihrer 6konomischen
Risikotragfahigkeit bewegt. Darliber hinaus
wurden die aufsichtsrechtlichen Anforderungen
zu jedem Zeitpunkt vollumfanglich erfillt. Die
wirtschaftliche Lage und Entwicklung 2012 war
deutlich negativ und nicht zufriedenstellend.
Bestandsgefahrdende Risiken waren und sind
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nicht gegeben, da wir insbesondere davon
ausgehen, dass die Umstrukturierungsmaf-
nahmen ab 2013 zu einer Verbesserung der
wirtschaftlichen Lage fiihren (dies auch auf
Konzernebene). Ansonsten miissten weitere
MafBinahmen ergriffen werden, um zukdiinftige
Bestandsgefahrdungen zu vermeiden. Dieses
Szenario halten wir fiir sehr unwahrscheinlich.
Auch bei méglichen Storungen ist ein geregelter
Geschaftsbetrieb gesichert. Uber unsere Risiko-
Uberwachungs- und -steuerungssysteme und
die konsequente Ausrichtung unseres Ge-
schaftsmodells an der Risikotragfahigkeit
konnen wir gewahrleisten, dass die im Rahmen
unserer Geschaftstatigkeit eingegangenen
Risiken mit entsprechendem Risikokapital
unterlegt sind. Die Wirksamkeit unseres Risiko-
managements und dessen aufsichtsrechtliche
Umsetzung werden durch externe Priifer und
durch die Interne Revision turnusmafig tber-
pruft. 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. Zudem ist auf
Unsicherheiten durch die weitere Entwicklung in
der weltweiten Schuldenkrise, bei der Losung
der Probleme im Euroraum und die anhaltende
Volatilitat in den Markten hinzuweisen.

5.8 Zukiinftige gesamtwirtschaftliche
Entwicklung
Weltweit werden die Markte wohl weiter mit
Geld geflutet. Die EZB wird es nicht riskieren,
die fragile Konjunktur zu gefdhrden und die
Probleme der Euro-Peripherie zu verstarken,
indem sie die Zufuhr stoppt. US-Notenbank-
Chef Ben Bernanke hat jiingst ein Ende der
niedrigen Zinsen und massiven Anleihen-Kauf-

programme klar an das Erreichen von Konjunk-
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turzielen gekniipft, die noch in weiter Ferne
liegen. In Japan gewann die LDP im Dezember
zwei Drittel der Parlamentssitze - unter ande-
rem mit dem Versprechen umfangreicher Kon-
junkturprogramme und einer deutlichen Aus-
weitung der bereits lockeren Geldpolitik. Die
japanische Notenbank strebt sogar explizit an,
eine inflationare Entwicklung anzustof3en. Der
neue Chef der Bank of England hat schon in
Kanada in gleicher Position Liquiditat in die
Markte gepumpt. Deutschland fahrt keinen
klaren Sparkurs, profitiert aber beim Abbau der
Staatsschulden von den extrem niedrigen Zinsen.
Auch wenn sich also die Inflationsraten 2012 in
Deutschland immer noch um rund 2% und in
Europa insgesamt um 2,2 bis 2,7 % bewegt
haben, halten es Experten aus unterschied-
lichen Lagern fiir durchaus wahrscheinlich, dass
die Preise mittelfristig zulegen werden, sobald
die Banken ihre Zuriickhaltung aufgeben und die
Realwirtschaft wieder normal mit Krediten
versorgen. Lohne und Gehalter, die in Deutsch-
land lange zurlickgegangen waren, steigen
bereits - im 3. Quartal wuchsen Bruttover-
dienste und Lohnnebenkosten gegentiber dem
Vorjahr um 3,6 % an. Eine steigende Inflations-
rate konnte zudem den Staaten bei der Ent-
schuldung behilflich sein. Da die Leitzinsen
weiterhin niedrig bleiben diirften, droht schlei-
chender Kaufkraftverlust.

Bei Konjunktur und Borsen besteht jedoch fir
2013 durchaus Anlass zu Optimismus. Fir
Deutschland erwarten Bundesregierung und
Wirtschaftsforschungsinstitute nach einem
verhaltenen Start ein Steigen des Wachstums in
der zweiten Jahreshalfte - bei einem stabilen
Arbeitsmarkt. Besonders die Aussichten fiir die
Exportwirtschaft sollen sich dank einer anzie-
henden Weltwirtschaft wieder aufhellen.

In Europa werden zwar sicher auch 2013 immer
wieder neue Nachrichten fiir Nervositat sorgen
- sowird in Italien gewahlt, und fir das eskalie-
rende Schuldenproblem Zyperns muss eine
Losung gefunden werden. Doch nach den

schweren Turbulenzen der letzten Jahre wachst
nun langsam das Vertrauen, dass Notenbanken
und Regierungen die Schuldenkrise in den Griff
bekommen und die notwendigen Reformen
fortgesetzt werden. Fir die nachsten finf Jahre
muss etwa Griechenland nur Rickzahlungen in
geringerem Rahmen leisten. Es bestehen gute
Chancen, dass dies gelingt. Sollte es internatio-
nal zu weiteren Bonitats-Herabstufungen durch
die Ratingagenturen kommen, so hat sich
gezeigt, dass die Markte darauf inzwischen nicht
mehr mit den frilheren Verwerfungen reagieren.
Zum einen wohl durch einen gewissen Gewdh-
nungseffekt und ein deutlich gesunkenes Anse-
hen dieser Agenturen, nicht zuletzt aber auch,
weil zunehmend mehr Marktteilnehmer davon
ausgehen, dass gangbare Wege zur Bewaltigung
der Probleme gefunden werden.

In den USA bestehen gute Aussichten, dass die
Konjunktur weiter anzieht, wenn auch bei den im
Februar anstehenden Entscheidungen eine
akzeptable Losung erzielt wird. Und schliefilich
lassen die Emerging Markets ebenfalls insge-
samt ein moderates Wachstum erwarten. Aus
China kamen zu Jahresbeginn wieder positive
Wachstumsdaten. Das sind gute Nachrichten fir
exportorientierte Unternehmen, denn hier
besteht starker Nachholbedarf im Konsum. Spe-
ziell europdische Papiere waren lange skeptisch
betrachtet worden - hier kann sich die Erholung
2013 fortsetzen.

An den Aktienmarkten erdffnen sich damit
interessante Chancen, nicht zuletzt aufgrund der
groflen Mengen an Liquiditat, fir die Anlage-
maoglichkeiten gesucht werden und die die Kurse
weiter treiben dirften. Dennoch sollten die
Anleger weiterhin auf Marktschwankungen

gefasst sein.

5.9 Zukiinftige Branchensituation

Die Risikosituation bei den Banken hat sich
angesichts der entschlossenen Eingriffe durch
Politik und Notenbanken verbessert. Eine

europaische Bankenaufsicht soll etabliert



werden. Danach wird der Europaische Stabili-
tatsmechanismus (ESM] die Moglichkeit erhal-
ten, Direkthilfen an Banken zu vergeben. Risiken
bestehen etwa weiter durch das starke Engage-
ment einzelner Institute in zyklischen Sektoren
wie Gewerbeimmobilien und Schiffsfinanzie-
rungen sowie die starke Hebelung (Leverage)
deutscher Bankbilanzen und die niedrigen
Ergebnisse vor Risikokosten.

Die Konsolidierung der Branche wird sich auch
2013 weiter fortsetzen. Der Umbau der Struk-
turen und die Reduktion des Personals gerade
bei den Gro3banken diirften weitergehen.
Besonders fiir kleinere Finanzdienstleister sind
die gestiegenen regulatorischen und aufsichts-
rechtlichen Vorgaben eine schwere Last. Um
den geforderten Verwaltungsaufwand zu bewal-
tigen und sich auf ihre eigentliche Arbeit kon-
zentrieren zu konnen, ist es fir sie sinnvoll, sich
groferen Einheiten anzuschlieBen, in denen eine
entsprechend qualifizierte und leistungsfahige
Administration sichergestellt ist.

Sowohl private als auch institutionelle Anleger
befinden sich weiterhin in einem Anlagenot-
stand: Sie suchen solide Renditechancen bei
moglichst geringer Schwankungsanfalligkeit.
Flexible Mischfonds oder Fonds mit Multi-Stra-
tegie-Ansatz und einer breiten Streuung auf
unterschiedliche Anlageziele sind dafiir eine
geeignete Losung. Hier bietet sich eine Chance
fur Anbieter, die auf eine langere Historie mit
bewahrtem Risikomanagement verweisen
konnen.

5.10 Voraussichtliche Geschafts-
entwicklung
Wir Uberprifen kontinuierlich, ob wir optimal
aufgestellt sind und passen unsere Strukturen
und Strategien an, sobald dies erforderlich ist. In
jingster Zeit haben sich die Markte und das
Umfeld stark verandert. Die Rahmenbedin-
gungen fir die PEH wie fir die Finanzdienstlei-
stungsbranche insgesamt sind in den letzten

Jahren erheblich schwieriger geworden. Im
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Umfeld niedriger Kapitalmarktertrage wird der
Druck auf die Margen nicht nachlassen. Zudem
wachsen Kosten und Aufwand fir die Erfillung
der Regulierungsanforderungen. Es gilt des-
halb, die PEH fir den immer harteren Wettbe-
werb im Bereich der Finanzdienstleister best-
moglich auszurichten. Wir haben dazu unsere
Strategie und unsere Firmenstruktur einer
sorgfaltigen Analyse unterzogen und dabej Stell-
schrauben identifiziert, wie wir die PEH effizi-
enter organisieren, Synergieeffekte heben, die
Qualitat unserer Produkte und Dienstleistungen
weiter verbessern, die Kosten reduzieren und
unser Wachstumspotential kiinftig besser
nutzen konnen.

Wie angekiindigt, haben wir unsere Unterneh-
mensstruktur grundlegend optimiert. Im Lauf
des Jahres 2012 wurden die erforderlichen
Schritte eingeleitet, um unsere Aktivitdten in den
Kerngeschaftsfeldern Asset Management,
Vertrieb sowie Verwaltung und Service kiinftig in
jeweils eigenen Segmenten zusammenzufassen.
Warum sind diese Mafinahmen sinnvoll und
notig? Bei jedem Unternehmen, das Uber die
Jahre neue Firmen integriert und griindet,
entstehen im Lauf der Zeit Strukturen, in denen
sich manches iberschneidet oder nicht immer
optimal effizient gelost ist. Das gilt auch fir die
PEH. Zwar wurde in den letzten Jahren bereits
vieles gestrafft. Die Umsegmentierung ab 2013
jedoch erdffnet die Chance, die PEH 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.

Eine zentrale Rolle spielt dabei das neue
Service-Segment. Die Biindelung unserer
Kompetenz ist hier nicht nur notwendig, sie
bedeutet auch eine strategische Chance: Die
regulatorischen Vorgaben nehmen stetig zu,
verursachen steigende Kosten und binden
immer mehr Zeit und Arbeitskraft. Die PEH
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besal bereits eine leistungsfahige Infrastruktur.
Schon in den letzten Jahren wurden bei der PEH
Support- und Verwaltungsaufgaben an zentralen
Stellen gebiindelt. So waren unter anderem
Back Office und Compliance bei der PEH Wert-
papier AG Osterreich angesiedelt, auch Ver-
triebsunterstiitzung und IT arbeiteten allen
Unternehmensteilen zu. Die Zusammenfassung
aller Services von Verwaltung und Rechnungs-
wesen uber PR und Marketing bis zu Legal und
Revision in einem Segment ist der logische
nachste Schritt.

Dabei geht es nicht nur darum, die gestiegenen
regulatorischen Anforderungen moglichst
kosten- und arbeitseffizient zu erfiillen, sondern
auch aus den veranderten Bedingungen aktiv
Wachstumschancen zu generieren. Dazu haben
wir die eingespielten Teams aus den einzelnen
Bereichen zu einer Einheit zusammengefihrt,
die die entsprechenden Aufgaben gemeinsam
angeht und lost. Alle Prozesse wurden noch
enger verzahnt, das Know-how aller Beteiligten
erganzt sich in den groBeren Teams zu einem
wertvollen Ganzen. Die Mitarbeiter in allen
Unternehmensteilen konnen ab 2013 alle Ser-
vices von zentralen Einheiten abrufen.

Auch neu hinzukommende Firmen lassen sich in
die neue Struktur erheblich leichter integrieren.
Diese bietet ihnen zudem direkt spiirbare Vor-
teile: So konnten sich die Kollegen der neuen
Tochtergesellschaft W&P sofort erfolgreich auf
ihre Kernkompetenz konzentrieren - die Backof-
fice-Arbeit von W&P wurde in das eingespielte
Team der PEH integriert.

Bei kleinen und mittelgroBen Asset Managern
und Vermdgensverwaltern gehen die extrem
gestiegenen administrativen Anforderungen
inzwischen zu Lasten des Kerngeschafts. Immer
mehr von ihnen kommen deshalb zu der Er-
kenntnis, dass groB3ere Einheiten heute erheb-
liche Vorteile bieten. Durch die Strukturreform
verwandelt sich die PEH in diesem Zusammen-
hang zu einem deutlich attraktiveren Partner.
Begeben sich solche Firmen unter das Dach der

PEH, reduziert sich unmittelbar der Verwal-
tungsaufwand, die Kosten sinken, die Rentabili-
tat nimmt zu. Darlber hinaus bieten wir unsere
Services extern an - so kdnnen auch Finanz-
dienstleister, die nicht direkt das PEH-Beteili-
gungsmodell wahlen, sich von Verwaltungsauf-
gaben entlasten und Kosten sparen.

Biindelung aller Aktivitaten im Segment
Vertrieb (ab 2013): Auch die Zusammenarbeit in
den Vertriebseinheiten von PEH und Tochterge-
sellschaften hatte sich in den letzten Jahren
bereits intensiviert. Hier Uberlappen sich seit
jeher Themen, Kundenbediirfnisse, Aufgaben
und angebotene Produkte. Das Wissen der
Mitarbeiter im einen Unternehmensteil ist oft
auch sehr nitzlich fiir Kollegen in anderen
Bereichen. Vermdgensverwalter brauchen
Informationen Uber das Thema Altersvorsorge,
Asset Manager wollen erfahren, was aktuell fir
die Anleger wichtig ist, und Berater ihre Kunden
Uber die Strategie eines Fonds informieren.
Innerhalb der neuen Struktur haben wir dafir
klare Kommunikationskanale eingerichtet. Fir
einzelne Kundengruppen gibt es Fachverant-
wortliche zu bestimmten Themen, etwa der
individuellen Vermdgensverwaltung. Dadurch ist
das Know-how im neuen Segment Vertrieb
kiinftig noch kundenorientierter verfiigbar.
Zudem lassen sich Cross-Selling-Potentiale im
Unternehmen noch besser ausschépfen. Diese

Chance wollen wir nutzen.

Asset Management - Anpassung an das veran-
derte Umfeld. Das Management der PEH-Fonds
ist sowohl fir die Kunden als auch fiir den
Unternehmenserfolg von entscheidender Be-
deutung. Wir haben deshalb immer darauf
geachtet, die Risiken zu diversifizieren. So wie
wir in unserem Geschaftsmodell etwa mit
Axxion und Oaklet andere Bereiche abdecken als
mit der AG, womit je nach Marktsituation mal
der eine und dann der andere Unternehmensteil
die Fihrungsrolle ibernehmen kann, haben wir



auch im Asset Management externe Fondsbera-
ter eingebunden und ber Tochtergesellschaften
unterschiedliche Anlagekonzepte integriert, um
nicht alles auf eine Karte zu setzen. Im Jahr
2012 ist dennoch ein ungewdhnlicher Fall einge-
treten: Bis auf die sehr erfolgreichen Strategien
von W&P zeigte die Performance aller Fonds
mehr oder weniger grofie Schwachen. Das
wirkte sich negativ auf die performanceabhan-
gigen Vergltungen aus und war ein Grund fir
Volumensabflisse.

Wir prifen seit jeher laufend, ob wir an unseren
Strategien Korrekturen vornehmen missen und
passen sie entsprechend an. In letzter Zeit hat
das nicht mehr gentigt - das haben die Ergeb-
nisse gezeigt. Im Interesse unserer Kunden und
unseres Unternehmens war es also notwendig,
unser Asset Management insgesamt auf den
Priifstand zu stellen und genau zu analysieren,
wo Reformbedarf besteht.

Der erfahrene und langjahrig erfolgreiche
Advanced-Geschéftsfiihrer Klaudius Sobczyk
bringt die geeignete Expertise mit und hat im
Mai 2012 die Fachverantwortung ibernommen.
Er arbeitet seither mit dem PEH-Asset-Manage-
ment intensiv an der Optimierung der PEH-
Strategien. Bislang waren diese Mitarbeiter
jedoch liber mehrere Orte verteilt. Trotz Einsatz
aller modernen Kommunikationstechniken lasst
sich ihre Sachkunde doch fruchtbarer einsetzen,
wenn sie in einem Team an einem Ort zusam-
menarbeiten, ihre Tatigkeit lasst sich einfacher
koordinieren, kurz: Die Qualitat und die Effizienz
der gemeinsamen Arbeit steigen. Hier liegt der
wesentliche Grund fir die Zusammenfiihrung
des Teams am Stammesitz zum 1. April 2013 und
die SchlieBung des Standortes Salzburg. Bereits
seit Januar werden die Mitarbeiter von PEH und
Advanced dort durch einen Kollegen von W&P
Financial Services erganzt. Bei der Umsetzung
vorstehender Ma3nahmen haben wir auch auf
das Know-how der PEH Vermodgensmanage-
ment GmbH zurlckgegriffen, was weitere
positive Effizienz- und Synergieeffekte bringt.
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Die operative Zusammenlegung des Asset
Managements und die Korrektur der Anlage-
strategien bedeutet jedoch keine Vereinheitli-
chung der Anlagekonzepte. Die Individualitat der
Investmentansatze und mit ihr die Diversifizie-
rung von Chancen und Risiken bleibt erhalten.
Nach den Erfahrungen des letzten Jahres
richten wir allerdings ein tbergreifendes Risiko-
management ein. Mit Hilfe dieses Frihwarnsys-
tems konnen wir rascher eingreifen, wenn sich
Probleme abzeichnen.

Wo liegen die Ursachen der Probleme, und
welche Korrekturen nehmen wir an den PEH-
Strategien vor? Die zugrundeliegenden Syste-
matiken haben sich im letzten Jahrzehnt ausge-
zeichnet bewahrt und unsere Strategien sehr
erfolgreich durch die Turbulenzen der Finanzkri-
se geflihrt. In der jiingsten Zeit allerdings hat
sich das Verhalten der Markte stark verandert:
Stimmungen und externe Einfliisse haben dabei
ein viel gréfBeres Gewicht als Fundamentaldaten.
Das sind schwierige Bedingungen fir risikobe-
wusst geflihrte Anlagestrategien, die sich an
rationalen Kriterien und klaren Fakten ausrich-
ten. Solche Phasen an den Markten haben wir
allerdings in unserer gut 30jahrigen Unterneh-
mensgeschichte erlebt und jeweils erfolgreich
bewaltigt.

Nachdem diese Einfliisse auf die Marktgegeben-
heiten und das Anlegerverhalten andauern,
haben wir die PEH-Ansatze intensiv analysiert
und passen seither unsere Systeme Schritt fir
Schritt an das veranderte Umfeld an. Dabei
achten wir sorgfaltig darauf, sie so zu justieren,
dass wir Chancen besser nutzen konnen, die
sich unter den neuen Bedingungen ergeben,
dabei aber die Risiken im Gesamtportfolio nicht
vergrofern.

Die Markte werden zurzeit sowohlim Renten-
als auch im Aktienbereich starker vom Senti-
ment als von rationalen Fakten getrieben. Das
hat Folgen bis hin zur Auswahl einzelner Anla-
geziele: Ein Titel ist sehr glinstig zu haben, die
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Kennziffern sind gut - ein verniinftiger Grund,
einzusteigen. Doch obwohl das Unternehmen
fundamental gesund ist, fallt der Preis der Aktie
- der Titel ist unterbewertet. Normalerweise ist
das ein Signal nachzukaufen - auf langere Sicht
sollte die Aktie steigen. Doch sie wird aus irrati-
onalen Griinden abgelehnt, die Nervositat treibt
den Kurs weiter nach unten. Gleichzeitig steigen
die Preise fir bereits klar berteuerte Aktien
weiter, weil groe Anlegerkreise sich hier
Sicherheit erhoffen. Eine Kurskorrektur ist
Uberfallig - die Systeme steigen aus. Doch die
Anleger lieben die Aktie weiter. Solche Entwick-
lungen kommen zurzeit haufig vor. Indexnahe
Anlagen haben davon profitiert — doch hier ist
das Risiko von Riickschlagen hoch und wachst
mit jedem Tag.

Aufgrund unseres systematischen Ansatzes
kam es vor, dass wir Positionen gehalten haben,
die der Markt ablehnte, und andere zu frih
geschlossen haben, die spater noch gestiegen
sind. Hier ziehen wir unsere Stellschrauben
nach. Dabei behalten wir bei, was immer richtig
war und richtig sein wird: Billig kaufen, teuer
verkaufen. Nicht umgekehrt. Die Auswahl der
Titel erfolgt also weiter nach fundamentalen
Kriterien — denn Blasen bei Uberteuerten In-
vestitionen werden auch kiinftig platzen. Lang-
fristig gewinnen die Werte, die gute Daten auf-
weisen.

Wir setzen deshalb beim Risikomanagement an
und richten es nun starker an der Preisentwick-
lung aus. Dabei analysieren wir eine Vielzahl von
Daten. Wie andern sich die Preise auf verschie-
denen Zeitebenen - am Tag, in der Woche,
langerfristig? Wie grof} sind die Umsatze bei
einem bestimmten Preis? Andern sich diese
Umsatze zurzeit starker als zuvor? Wird eine
Anlage plotzlich extrem stark nachgefragt, steigt
das Risiko eines Riickschlags - es wird Zeit zu
verkaufen.

In letzter Zeit sind selbst sehr giinstig bewertete
Aktien oft weiter gefallen - also begrenzen
beziehungsweise stoppen wir den Nachkauf

solcher Titel durch deutlich reduzierte Budgets
fur diesen Zweck. Aktien mit positiver Tendenz
dagegen halten wir nun langer, um von stei-
genden Preisen zu profitieren — doch wir tun dies
mit straff gefiihrtem Risikobudget und unter
sorgfaltiger Beobachtung der Preistrends.

Wir sind sehr zuversichtlich, dass unsere aktiv
gemanagten Aktienstrategien und hoch flexiblen
Rentenfonds kiinftig auch unter diesen schwie-
rigen Marktbedingungen wieder Uberzeugende
Renditen erwirtschaften und weiterhin langfris-
tig solide Resultate erzielen werden.

Ausblick: Um unter den veranderten Rahmen-
bedingungen unsere Kunden erneut durch
Leistungsfahigkeit und besten Service zu liber-
zeugen und unseren Aktionaren wieder nachhal-
tig gute Ergebnisse liefern zu konnen, waren die
2012 durchgefiihrten Mainahmen notwendig
und sinnvoll. Fir die Umsetzung dieser Schritte
haben wir bewusst hohe Kosten in Kauf genom-
men, die sich stark auf das Ergebnis des abge-
laufenen Jahres ausgewirkt haben. Unsere
Umstrukturierung haben wir zu Jahresende im
Wesentlichen umgesetzt. Besonders im 4.
Quartal fielen dafiir noch einmal erhohte Kosten
an. Wir gehen jedoch davon aus, dass wir im
Verlauf der nachsten zwei Jahre als Folge
unserer Mafinahmen ein jahrliches Einsparpo-
tential von 1,5 bis 2 Millionen Euro in der PEH-
Gruppe realisieren konnen. Sowohl im Vertrieb
als auch im Service-Segment ergeben sich
zudem durch die neue Struktur verbesserte
Chancen, zusétzliche Einnahmen zu generieren.
Wir sind zuversichtlich, dass wir uns 2013 und
2014 ausschlieBlich darauf konzentrieren kon-
nen, die PEH voranzubringen. Die PEH ist best-
moglich aufgestellt, um ihr volles Potenzial
kiinftig voll auszuschdpfen und besitzt die
geeigneten Voraussetzungen, die erforderliche
Grof3e, die Ressourcen und die Erfahrung, um
planvoll durch Kooperationen und Zukaufe zu
wachsen. Die Anfragen fir Gesprache sind
merklich gestiegen, die konkrete Umsetzung



entsprechender Projekte ist nun deutlich naher
gerickt. Wir analysieren aber nach wie vor
jeweils sorgfaltig das Chance-Risiko-Verhaltnis
und werden uns nur dort engagieren, wo wir fir
das Unternehmen echten Mehrwert erzielen.
Das Ergebnis der PEH Wertpapier AG und der
PEH-Gruppe im Jahr 2012 wurde durch mehrere
Faktoren negativ beeinflusst: Aufgrund der
starken, meist irrationalen Schwankungen an
den Aktienmarkten zeigten unsere auf Funda-
mentaldaten basierenden Anlagestrategien
Schwachen bei der Performance. Die Korrek-
turen an den Systemen erforderten hohe Sorg-
falt. Sie konnten deshalb erst nach einer gewis-
sen Vorlaufzeit wirksam werden. Das fiihrte zu
Volumensriickgangen und Problemen im Ver-
trieb, der ohnehin mit der durch die hohe Nervo-
sitat an den Markten bedingten Zuriickhaltung
der Anleger zu kampfen hatte. Die Einnahmen
aus performanceabhdngigen Vergiitungen und
Management Fees gingen deshalb stark zuriick.
Um die PEH fiir die veranderten Bedingungen
optimal aufzustellen und der Unternehmens-
gruppe neue Wachstumschancen zu eroffnen,
haben wir zudem hohe Investitionen in die
Zukunft getatigt. Aus allen diesen Griinden
haben wir 2012 keinen Gewinn erwirtschaftet.
Deshalb schlagen Vorstand und Aufsichtsrat vor,
keine Dividende fir das Geschaftsjahr 2012
auszuschutten. Wir sind jedoch sehr zuversicht-
lich, dass wir unsere Aktionare kiinftig wieder in
gewohnter Weise angemessen am Erfolg des
Unternehmens beteiligen kénnen.

Auf der Basis der eingeleiteten Mafinahmen und
der hier geschilderten Annahmen sollte sich in
den Jahren 2013 und 2014 die Mdglichkeit
bieten, Wachstum zu generieren. Die erfolg-
reiche Realisierung unserer Ziele hangt von der
Umsetzung der oben beschriebenen Einfluss-
faktoren ab. Unter der Voraussetzung, dass sich
das Umfeld ohne gravierende Verwerfungen
entwickelt, konnte die PEH Wertpapier AG eine
Steigerung der Provisionseinnahmen (Netto) von
5 bis 15% erreichen.

PEH Wertpapier AG

LAGEBERICHT DES VORSTANDS
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In Sachen Eigenkapital, Liquiditat und Bilanz-
struktur ist die PEH Wertpapier AG unverandert
solide aufgestellt. Die PEH Wertpapier AG
verfligte zum Bilanzstichtag liber ausreichende
liquide Mittel. Going Concern ist gegeben.
Bestandsgefahrdungen liegen nicht vor, auch
weil wir davon ausgehen, dass die Umstruktu-
rierungsmafnahmen ab 2013 zu einer Verbes-
serung der wirtschaftlichen Lage fiihren (dies
auch auf Konzernebene). Ansonsten miissten
weitere MaBnahmen ergriffen werden, um
zukiinftige Bestandsgefahrdungen zu vermei-
den. Dieses Szenario halten wir fir sehr un-
wahrscheinlich.

Sollte es erneut zu starkeren Turbulenzen an
den Finanz- und Kapitalmarkten kommen,
wirden sich entsprechend negative Auswir-
kungen auf die Finanzdienstleistungsbranche
und auch auf die PEH nicht ausschlieBen lassen.
Aktuell gibt die Entwicklung der Konjunktur und
an den Finanzmarkten jedoch einigen Anlass zu
Optimismus. Wir sind tUberzeugt, dass die
Reformen und Investitionen einschlieflich der
damit einhergehenden Kostenvorteile die Profi-
tabilitat der PEH nachhaltig steigern, den aktu-
ellen Ertragseinbruch wettmachen und wir
mittelfristig wieder zu den friitheren Renditewer-
ten zurickkehren werden. Wir rechnen damit,
dass die ersten Effekte unserer strategischen
MafBnahmen auf unsere Ergebnisse bereits im
Jahr 2013 splirbar sein werden, und es der PEH
gelingen wird, wieder Marktanteile zu gewinnen,
Wachstum zu generieren und dadurch ein
positives Jahresergebnis (Gewinn) zu erzielen.

Diese Tendenz soll sich in 2014 fortsetzen.
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6. 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 Stiick-
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 Stirner,
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 austiben.
Die Ernennung und die Abberufung der
Mitglieder des Vorstandes erfolgt satzungs-
geman 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 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 Geschéaftsordnung, welche
die Verteilung der Geschéafte 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 gemafn § 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 gemaB § 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 groflere Mehrheit zwingend
vorgeschrieben ist.

Wesentliche Vereinbarungen, die unter
Bedingung eines Kontrollwechsels infolge
eines Ubernahmeangebotes stehen, sind
nicht getroffen.
Entschadigungsvereinbarungen, die fir den
Fall eines Ubernahmeangebotes mit den
Mitgliedern des Vorstandes oder Arbeit-
nehmern getroffen sind, bestehen nicht.



LAGEBERICHT DES VORSTANDS
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7. Erklarung geman §289a HGB

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 zugénglich
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 aufBere Ereignisse
sind nicht vorhersehbar - auf die damit zusam-
menhangende Prognoseunsicherheit ist hinzu-

weisen.

Oberursel, 18.03.2013

Martin Stirner
(Vorstand)

Glinter Stadler
(Vorstand)

Sven Ulbrich
(Vorstand)
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Jahresabschluss PEH Wertpapier AG

PEH Wertpapier AG
Bilanz zum 31. Dezember 2012

2012 20M

AKTIVA € €
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PEH Wertpapier AG
Bilanz zum 31. Dezember 2012

JAHRESABSCHLUSS

PEH WERTPAPIER AG

2012 20M
PASSIVA € €
1. Verbindlichkeiten gegenlber Kreditinstituten
taglich fallig 412.676,05 0,00
2. Sonstige Verbindlichkeiten 3.236.805,49 1.309.384,51
3. Riuckstellungen
a) Ruckstellungen fiir Pensionen und dhnliche
Verpflichtungen 213.485,02 199.934,82
b) Steuerriickstellungen 3.686,66 75.379,66
c) andere Rickstellungen 1.215.565.45 1.432.737,13 237.629,60
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) Gewinnriicklagen
ca) gesetzliche Riicklage 139.276,19 139.276,19
cb) andere Gewinnriicklagen 38.717.00 177.993,19 38.717,00
d) Bilanzgewinn 804.508,95 6.183.134,64 2.269.494 49
11.265.353,31 9.470.448,77
1. Eventualverbindlichkeiten
a) Verbindlichkeiten aus Blrgschaften und Gewahrleistungsvertragen: € 200.001,00 (VJ: € 315.001,00)
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PEH Wertpapier AG
Gewinn- und Verlustrechnung fiir das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2012

JAHRESABSCHLUSS

PEH WERTPAPIER AG

2012 2011
€ €

1. Zinsertrage aus Kredit- und Geldmarktgeschaften 2.252,61 6.341,95
2. Zinsaufwendungen - 39.488.86 -37.236,25 - 3.668.00
3. Laufende Ertrage aus Anteilen an verbundenen

Unternehmen 1.212.501,05 1.682.688,02
4. Provisionsertrage 4.890.226,19 7.337.150,23
5. Provisionsaufwendungen - 2.953.656,74 1.936.569,45 -3.915.969 .42
6. Zwischensumme 3.111.834,25 5.106.542,78
7. Sonstige betriebliche Ertrage 184.704,90 310.348,58
8. Allgemeine Verwaltungsaufwendungen

a] Personalaufwand

aa) Léhne und Gehalter - 1.471.611,44 - 1.384.861,80

ab) Soziale Abgaben und Aufwendungen fur Alters- - 212.567.26 - 1.684.178,70 - 205.592,36

versorgung und fir Unterstltzung darunter: fur
Altersversorgung € 35.633,25 (Vorjahr € 29.029,12)

b) andere Verwaltungsaufwendungen - 2.833.849.00 - 4.518.027,70 - 1.654.990,19
9. Abschreibungen und Wertberichtigungen auf

immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen - 67.210,09 - 47.413,42
10. Sonstige betriebliche Aufwendungen - 3.577,26 - 23.742,41
11. Abschreibungen und Wertberichtigungen auf

Forderungen und bestimmte Wertpapiere - 82.092,49 - 267.783.10
12. Ergebnis der normalen Geschéftstatigkeit - 1.374.368,39 1.832.508,08
13. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 0,00 - 111.737,03
14. Sonstige Steuern - 1.863.00 - 1.863.00 - 1.503.00
15. Jahresfehlbetrag / -Uberschuss - 1.376.231,39 1.719.268,05
16. Gewinnvortrag aus dem Vorjahr 2.180.740,34 550.226,44
17. Bilanzgewinn 804.508,95 2.269.494,49
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PEH Wertpapier AG
Entwicklung des Anlagevermaogens (Erweiterte direkte Bruttomethode)

Anschaffungs- und Herstellungskosten

Bruttowert +Zugange - Abgange Umbuchungen Bruttowert
01.01.2012 31.12.2012
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JAHRESABSCHLUSS |
PEH WERTPAPIER AG

Abschreibungen Buchwert
Vortrag Abschreibungen |- Abgange Umbuchungen Stand 31.12.2012 31.12.2011
01.01.2012 des Geschafts- 31.12.2012
jahres
€ € €
63.999,00 0,00 0,00 0,00 1,00
25.499,00 0,00 0,00 0,00 5.801.832,14
89.498,00 0,00 0,00 0,00 5.801.833,14
188.756,82 18.546,00 0,00 0,00 82.491,00
188.756,82 18.546,00 0,00 0,00 82.491,00
204.230,87 43.041,82 0,00 0,00 139.233,00
10.195,69 5.622,27 0,00 0,00 12.453,00
214.426,56 48.664,09 0,00 0,00 151.686,00
492.681,38 67.210,09 0,00 0,00 559.891,47 7.008.713,14 6.036.010,14
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ANHANG ZUM JAHRESABSCHLUSS FUR DAS GESCHAFTSJAHR
PEH WERTPAPIER AG

Anhang zum Jahresabschluss fur das Geschaftsjahr 2012

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 auBerdem ein Finanzdienstleistungsinstitut im Sinne von § 1 Abs. 1a KWG.

Der Jahresabschluss flir das Geschaftsjahr 2012 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 planma-
Rige Abschreibungen vermindert. Die Abschreibungen werden linear und zeitanteilig vorgenommen.
Die zugrunde gelegten Nutzungsdauern betragen zwischen 3 und 13 Jahren.

Bewegliche Gegenstande des Anlagevermégens mit Anschaffungskosten zwischen € 150 und € 1.000
werden in einem Sammelposten erfasst und tber 5 Jahre abgeschrieben. Im Jahr der Anschaffung
wird der volle Jahresbetrag als Abschreibung erfasst.

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 im 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 Erflillungsbetrages auf der Basis des von der Bundesbank verdffentlichten Rechnungs-
zinsfuBes von 5,05 % angesetzt worden.

Die Steuerriickstellungen und die Sonstigen Riickstellungen enthalten alle bis zur Bilanzaufstellung
erkennbaren Risiken und ungewissen Verbindlichkeiten. Sie sind in Héhe des nach verniinftiger kauf-
mannischer Beurteilung notwendigen Erfiillungsbetrages angesetzt.
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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 T€ 25
Axxion S.A.,

Munsbach, Luxemburg iES 20
PEH Wertpapier AG Osterreich,

Wien, Osterreich TE 14
Gesamt T€ 59

Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere
Bei den Aktien und anderen nicht festverzinslichen Wertpapieren handelt es sich um borsennotierte

Wertpapiere, vorwiegend um Fondsanteile, die der Liquiditatsreserve dienen und grundsatzlich dem
Anlagebuch zugeordnet werden.

Beteiligungen

Die Beteiligungen setzen sich wie folgt zusammen:

Hohe des Eigen- Anteil | Jahresergebnis | Beteiligungen
kapitals zum in% 2011
31. Dezember 2011

PB Privatbilanz AG,
Minchen, Deutschland € 214738 | 22,46 |€ 100 | € 1

Summe € 1
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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% 2012 verbundenen
31. Dezember 2012 Unternehmen
PEH Wertpapier AG Osterreich,
Wien, Osterreich € 1.671.327" 98,55 |€ - 1122957 | € 1.059.877
Oaklet GmbH,
Frankfurt, Deutschland € 2.295.657 51,00 [€ 177.766 |€ 1.407.127
Svea Kuschel + Kolleginnen
Finanzdienstleistungen fir
Frauen GmbH,
Minchen, Deutschland € 599.651 100,00 |€ 27.749 | € 841.354
Axxion S.A., Munsbach,
Luxemburg € 3.448.536 50,10 [€  2.111.647" | € 63.000
Titan Consult GmbH,
Oberursel, Deutschland € 1.1292 51,00 |€ -8302%|€ 1
PEH Vermdgensmanagement
GmbH, Oberursel, Deutschland | € 1.355.841 100,00 |€ -178.271 |€ 2.111.422
Advanced Dynamic Asset
Management GmbH,
Oberursel, Deutschland € 119.592 51,00 |€ - 165505 |€ 312.751
eXergy Financial Advisory
GmbH, Oberursel, Deutschland | € 24.876 60,00 |[€ -123 |€ 15.000
W&P Financial Services GmbH,
Wien, Osterreich € 171.660 7510 |€ - 148304 |€ 972.400
Summe € 6.782.932

"Werte geméaf Jahresabschluss per 31.12.2012 nach IAS/IFRS
2Werte geman Jahresabschluss per 31.12.2011 nach HGB

Bei den ausgewiesenen Anteilen an verbundenen Unternehmen handelt es sich ausschlieBlich um
nicht bérsennotierte Gesellschaften.

Im Geschaftsjahr 2012 wurde die Beteiligung an der eXergy Financial Advisory GmbH erworben. Dabei
wurden T€ 15 in das Gezeichnete Kapital durch Bareinlage erbracht.

Des Weiteren wurde in 2012 die Beteiligung an der W&P Financial Services GmbH fiir Gesamtanschaf-
fungskosten von T€ 972 erworben. Die PEH Wertpapier AG hat dabei Gesellschafterzuschiisse in Hohe
von T€ 123 an die W&P Financial Services GmbH im Geschéftsjahr gewahrt, wovon durch Bareinlage
T€ 75in die Kapitalriicklage in 2012 geleistet wurden. Abh&ngig von den Ergebnissen 2012 bis 2015 der
W&P Financial Services GmbH kommt es zu bedingten Kaufpreiszahlungen (Earn-Outs). In 2012
wurden bereits TE 60 an Earn-Out von der PEH Wertpapier AG bezahlt. Unter Beriicksichtigung der

PEH Wertpapier AG Seite 139



Seite 140

Planwerte der W&P Financial Services GmbH und der Abzinsungssatze der Deutschen Bundesbank
gemal § 253 Abs. 2 HGB ergeben sich zukiinftige bedingte Kaufpreiszahlungen fiir Earn-Outs von

T€ 480 (Barwert), welche als Riickstellung nach der Nettomethode eingebucht wurden (siehe ., Andere
Riickstellungen”, Seite 142).

Die Titan Consult GmbH befindet sich unverandert in Liquidation.
Dariber hinaus halt die PEH Wertpapier AG mittelbar tiber die Axxion S.A. eine Beteiligung an der
Firma navAXX S.A. in Luxemburg:

Hohe des Eigen- Anteilin | Jahresergebnis
kapitals zum % der 2012
31. Dezember 2012 | Axxion

navAXX S.A. S 1.626.711 | 100,00 |€ - 73.267

Immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen
Die Entwicklung des Anlagevermdgens haben wir auf Seite 134 gesondert erlautert. Das Anlage-
vermdogen wird im Rahmen der eigenen Tatigkeit von der PEH Wertpapier AG genutzt.

Sonstige Vermogensgegenstiande
Der Posten beinhaltet folgende Forderungen und Vermdgensgegenstande:

2012 20M

T€ T€
Umsatzsteuerforderungen 1.159 909
Ertragsteuerforderungen 405 207
Forderungen gegeniiber verbundenen Unternehmen 59 138
Mietkaution 17 17
Sonstige 4 1
Gesamt 1.644 1.272

Sonstige Forderungen in Hohe von T€ 59 haben eine Laufzeit von mehr als einem Jahr.
Fir sonstige Forderungen gegentiber verbundenen Unternehmen erfolgt eine verzinsliche Darlehens-
gewahrung bis zum 31.03.2015.

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
Bei den Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten handelt es sich um taglich fallige Sichteinlagen.
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Sonstige Verbindlichkeiten
Die Sonstigen Verbindlichkeiten beinhalten folgende Verpflichtungen:

2012 20Mm

T€ T€
Verbindlichkeiten PEH Vermdgensmanagement GmbH 1.565 778
Darlehen Oaklet GmbH 600 0
Vermittlungsprovisionen und sonstige bezogene Leistungen 371 423
Darlehen PEH Wertpapier AG Osterreich, Wien 350 0
Verbindlichkeiten W&P Financial Services GmbH 142 0
Verbindlichkeiten aus Regressansprichen von Mitarbeitern 115 0
Verbindlichkeiten PEH Wertpapier AG Osterreich, Wien 85 99
Verbindlichkeiten aus Steuern und Sozialabgaben Osterreich 9 9
Gesamt 3.237 1.309

Sonstige Verbindlichkeiten in Hohe von T€ 495 sind innerhalb eines Jahres riickzahlbar. Es wurden
keine Sicherheiten gewahrt. In den Sonstigen Verbindlichkeiten sind Verbindlichkeiten gegentiiber
verbundenen Unternehmen in Héhe von T€ 2.809 (Vj. TE 887) enthalten.

Die verzinslichen Darlehen der Oaklet GmbH und der PEH Wertpapier AG Osterreich sind zum
30.06.2013 fallig. Bei den ubrigen Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen erfolgt
eine verzinsliche Darlehensgewahrung bis zum 31.03.2015.

Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen
Die Pensionsrickstellung wurde fiir den ehemaligen Geschéftsfihrer 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 beriicksichtige Rechnungszins gemaf § 253 Abs. 2 HGB betragt
5,05%. Der Berechnungsmethode wurden die Sterbetafeln (Richttafeln 2005G) von Klaus Heubeck
zurunde gelegt. Die Berechnung der Anwartschaft auf Ehegattenrente erfolgte nach der Kollektivme-
thode. Die Berechnungen basieren auf einem rechnerischen Endalter von 65 Jahren.

Das Wahlrecht nach Art. 68 Abs. Il EGHGB zur ratierlichen Ansammlung des Zufiihrungsbetrages,
der sich bei der erstmaligen Anwendung der BilMoG Vorschriften ergibt, wurde nicht in Anspruch

genommen.

Rickdeckungsversicherungen bestehen nicht.
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Andere Riickstellungen
Die Anderen Riickstellungen beinhalten folgende Verpflichtungen:

2012 20M

T€ T€
Aufwand fir Betriebsstatte Salzburg 2013 550 0
Restkaufpreis (Earn-Out) W&P Financial Services GmbH
(Barwert) 480 0
Jahresabschluss- und Priifungskosten 107 78
Sonstige Personalkosten und ausstehenden Urlaub 29 31
Ausstehende Rechnungen 3 41
Tantiemen 0 12
Haftungsanspriiche von Kunden 0 4l
Sonstige 47 32
Gesamt 1.216 238

Der Rickstellungsaufwand fir die Betriebsstatte Salzburg ergibt sich durch die Restrukturierungs-
maBnahmen des Institutionellen und des Asset-Management-Bereichs (Personalkosten und Neu-
gliederung des Kundengeschéfts) in Héhe von T€ 410 sowie fiir Mietaufwendungen in Salzburg in
Hohe von T€ 140. Diese Verluste fallen komplett in 2013 an, sodass eine Abzinsung unterbleibt.

In den Sonstigen Riickstellungen sind im Wesentlichen Riickstellungen fur Aufsichtsratsverglitungen
in Hohe von T€ 28 enthalten.

Naheres zum Restkaufpreis der W&P (Earnout] siehe Seite 139.
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Eigenkapital
Das Grundkapital zum 31. Dezember 2012 betrdgt wie im Vorjahr unverandert € 1.813.800 und ist
eingeteilt in 1.813.800 Stiickaktien.

Gezeichnetes Kapital &

Gezeichnetes Kapital (Grundkapital) 1.813.800,00
rechnerischer Wert eigene Anteile -38.717,00
Stand 1.1.2012 (Ausgegebenes Kapital) 1.775.083,00
Stand 31.12.2012 1.775.083,00
Kapitalriicklage €

Stand 1.1.2012 3.425549 50
Stand 31.12.2012 3.425.549,50
Gewinnriicklagen €

Gesetzliche Riicklage

Stand 1.1.2012 139.276.19
Stand 31.12.2012 139.276,19
Andere Gewinnriicklagen e

Stand 1.1.2012 38.717,00
Stand 31.12.2012 38.717,00
Bilanzgewinn / Ergebnisverwendung €

Stand 1.1.2012 2.269.494,49
Gewinnausschiittung - 88.754,15
Jahresfehlbetrag 2012 - 1.376.231,.39
Bilanzgewinn 31.12.2012 804.508,95

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 4.745 noch nicht ausgetlibte Aktienoptionen. Die Rahmendaten fiir die

ausstehenden Aktienoptionen sind wie folgt:

Ausgabetag Basispreis Auslibungs- Gewahrte Sperrfrist Laufzeit
kurs Optionen
€ € Stlck Jahre Jahre
04.04.2008 34,40 41,28 1.000 3 5
06.04.2009 18,90 22,68 3.745 3 5
Gesamt 4.745

Die ausstehenden Aktienoptionen bestehen in voller Hohe gegeniiber den Arbeitnehmern der PEH

Wertpapier AG.

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

nicht vor.
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Erldauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

Die Zufiihrungen zur Pensionsriickstellung im Jahr 2012 betragen T€ 14. Die Zufiihrung wurde in Héhe

von T€ 4 als Zinsaufwand und in Hohe von T€ 10 als Personalaufwand erfasst.

Die Netto-Provisionsertrage sind auf T€ 1.937 (V). T€ 3.421) zuriickgegangen.

Geographische Markte
Der Gesamtbetrag der GuV-Posten

- Zinsertrage

- Laufende Ertrage aus Anteilen an verbundenen Unternehmen und Aktien und anderen nicht

festverzinslichen Wertpapieren
- Provisionsertrage
- Sonstige betriebliche Ertrage
gliedert sich nach folgenden geographischen Markten:

2012 20Mm
TE TE
Luxemburg 5.500 8.147
Deutschland 716 907
Osterreich 74 283
Gesamt 6.290 9.337
Sonstige betriebliche Ertrage
Der Posten beinhaltet:
2012 2011
TE T€
Geldwerte Vorteile aus der privaten Kfz-Nutzung 43 34
Ertrage aus Personalweiterbelastung an PEH Wertpapier AG
Osterreich, Wien 40 40
Ertrage aus der Auflosung von Rickstellungen 25 15
Mietertrage 20 14
Ertrage aus Options- und Futuregeschaften 0 154
Sonstige 57 513}
Gesamt 185 310
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Andere Verwaltungsaufwendungen
Die Anderen Verwaltungsaufwendungen enthalten:

2012 20M

TE TE
Kosten von Weiterbelastungen der PEH Vermdgens-
management GmbH (Marketing, Personall 770 0
Rechts- und Beratungskosten 590 760
Kosten Salzburg 2013 (Verlust Miete und Personal] 550 0
Werbekosten, Public Relations, Kosten der Hauptversammlung 278 318
Versicherungen, Beitrdge 156 103
Raumkosten 148 150
Kommunikation, Birobedarf 78 81
Reisekosten 515 46
Aufwand aus Options- und Futuregeschaften 13 0
Sonstige 196 197
Gesamt 2.834 1.655

In Ausnahmefallen sichert die PEH Wertpapier AG das Risiko sinkender performanceabhangiger
Gebihrenanspriiche durch Mikro-Hedge-Positionen (Optionen, Futures) ab. Hieraus resultiert ein
Aufwand von T€ 13 (im Vorjahr: Ertrag von T€ 154, welcher in den sonstigen betrieblichen Ertréagen
ausgewiesen wurde). Bilanzielle Bewertungseinheiten werden hierfir nicht gebildet. Zum Bilanz-

stichtag sind alle Mikro-Hedge-Positionen abgewickelt.

Die als Aufwand erfassten Honorare des Abschlusspriifers fir Abschlussprifungsleistungen belaufen
sich im laufenden Jahr auf T€ 34 und fiir andere Bestatigungsleistungen (§ 36 WpHG) auf T€ 10.
Steuerberatungsleistungen und sonstige Leistungen wurden vom Abschlussprifer nicht erbracht.

Die Sonstigen Verwaltungsaufwendungen enthalten im Wesentlichen Aufwendungen fir IT-Leistungen

(T€ 31), die Vergiitung des Aufsichtsrats einschlieBlich Reisekosten (T€ 62), Personalweiterbelas-
tungen (T€ 33) und Aufwendungen aus den betrieblichen PKW (T€ 40).
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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 Héhe von T€ 174 zur Anpassung des Buchwertes der Wert-
papiere an den Bérsenkurs am Bilanzstichtag, sowie Verluste aus dem Verkauf von Wertpapieren von
T€ 256 enthalten.

Abschreibungen und Wertberichtigungen auf Beteiligungen, Anteile an verbundenen Unterneh-
men und wie Anlagevermdgen behandelte Wertpapiere

Die Gesellschaft hat ihre Beteiligung im Jahr 2009 an der PB-Privatbilanz AG auf € 1,00 abgewertet,
da nicht mit einem nachhaltigen Ertrag der Gesellschaft zu rechnen ist. Diese Situation besteht un-
verandert.

Auf Grundlage der durchgefihrten Impairmenttests (WACC-Ansatz, CAPM] ergibt sich 2012 kein
weiterer Abwertungsbedarf fur die Anteile an verbundenen Unternehmen. Dies auch nicht bei den
verbundenen Unternehmen, welche Verluste im Geschaftsjahr erwirtschaftet haben, weil die Plan-
zahlen ab 2013 positive Ergebnisse (CashFlows) prognostizieren. Die kumulierten Buchwerte dieser
Tochter betragen zum 31.12.2012 T€ 4.471 (siehe Beteiligungsspiegel, Seite 139).

Steuern vom Einkommen und Ertrag
Im Jahr 2012 ist kein Steueraufwand angefallen.
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Sonstige Pflichtangaben

Gesamtbeziige der Vorstandsmitglieder

Im Geschaftsjahr wurden an Herrn Martin Stiirner erfolgsunabhangige Bezlige von T€ 221 (Vj. TE 224)
und an Herrn Sven Ulbrich erfolgsunabhédngige Beziige von T€ 160 (Vj. TE€ 158) gezahlt. Ein Anspruch
auf ergebnisabhangige Tantiemen durch die PEH Wertpapier AG fiir das Jahr 2012 besteht fiir den
Vorstand nicht. Weitere Anspriiche durch die PEH Wertpapier AG fiir 2012 bestehen nicht. An Herrn
Stadler wurden keine Bezlige durch die PEH Wertpapier AG gezahlt. Die Verglitung von Herrn Stadler
erfolgt durch die PEH Wertpapier AG Osterreich (erfolgsunabhéngige Beziige von T€ 170, Vj. TE 160,
erfolgsabhangige Beziige von T€ 0, Vj. TE€ 7 und Komponenten mit langfristiger Anreizwirkung in Hohe
von T€ 20, V). TE 27).

Fritheren Vorstandsmitgliedern wurden im Geschéftsjahr erfolgsunabhangige Beziige (Abfindung) von
T€ 115 gewahrt.

Aufwandsentschadigungen fiir Aufsichtsratsmitglieder
Die an die Mitglieder des Aufsichtsrats gezahlten Aufwandsentschadigungen betrugen im Geschafts-
jahr TE€ 56.

Geschifte 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 fremdublichen Bedingungen. Geschéafte,

die zu marktuniblichen Bedingungen zustande gekommen sind, liegen nicht vor.

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

Als Eventualverbindlichkeiten sind Verbindlichkeiten aus Biirgschaften und Gewahrleistungsvertragen
von EUR 200.001,00 (Vj. EUR 315.001,00) zu verzeichnen. Die PEH Wertpapier AG haftet nach § 133
UmwG als Ubertragerin des Geschiftsbereich ,,Private Kunden” auf die PEH Vermdgensmanagement
GmbH gesamtschuldnerisch mit dieser fiir alle vor der Ausgliederung (Spaltung zum 1.1.2009) ent-
standenen Altschulden der PEH Wertpapier AG. Die Haftung fur die PEH Wertpapier AG belauft sich
auf T€ 200. Die Haftung besteht bis 2014 (5 Jahre). Die PEH erteilt laufend gegeniiber der luxembur-
gischen 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 EUR 1,00 angegeben. Mit einer Inanspruchnahme der
Gesellschaft fiir diese Betrage ist nach bisherigen Erfahrungen nicht zu rechnen. In der Vergangenheit
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

31.12.2012 bis 1 Jahr 1-5Jahre |5 Jahre

T€ T€ T€ T€
Verpflichtungen aus Mietvertragen 208 122 86
Verpflichtungen aus Leasingvertragen 45 15 30
Gesamt 253 137 116 0

Die PEH Wertpapier AG hat folgende betriebliche Funktionen ausgelagert:

- Meldewesen, Buchfiihrung und Jahresabschlusserstellung an die Firma btu beraterpartner GmbH,
Oberursel.

- Interne Revision, Compliance (bis 29.11.2012) und Geldw&schebeauftragter an die PEH Wertpapier
AG Osterreich, Wien (= verbundenes Unternehmen).

- Risikomanagementbeauftragter und Compliance (ab 30.11.2012) 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
und die FeGra Capital GmbH, Frankfurt, sind als vertraglich gebundene Vermittler nach § 2 Absatz 10
Satz 6 KWG fiir die PEH tatig.

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

Auslagerungen erfolgen zu fremdiblichen Konditionen.

Sollten Kunden der oben genannten vertraglich gebundenen Vermittler gegeniiber der PEH Haftungs-
anspriche geltend machen, so stellt der vertraglich gebundenen Vermittler die PEH im Innenver-

haltnis frei.

Ausschiittungsgesperrte Betrdage
Im Geschaftsjahr 2012 bestanden keinerlei Sachverhalte nach § 268 Abs. 8 HGB, welche zu nicht
ausschiittbaren Betrdgen gefiihrt hatten.

Zahl der beschaftigten Mitarbeiter
Durchschnittlich waren im Geschéftsjahr dreizehn 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
(geschaftsfiihrender Gesellschafter M2L Gesellschaft fiir Finanzierungslésungen mbH, Kelkheim;
stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender: PEH Wertpapier AG, Osterreich);

— ab 22.06.2012: Hermann Wagner, Frankfurt, WP, StB
(Aufsichtsratsvorsitzender: CBC Business Consultants AG, Frankfurt; stellvertretender Aufsichts-
ratsvorsitzender: btu beraterpartner Holding AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft Steuerbera-
tungsgesellschaft, Oberursel; Aufsichtsratsmitglied: PEH Wertpapier AG, Osterreich; Vorsitzender
des Beirats: Arminius Kapitalgesellschaft mbH, Frankfurt, bis 31.08.2012; regulatorischer Beirat:
Moody’s Deutschland GmbH, Frankfurt);

— bis 22.06.2012: Falk Strascheg, Berg, Venture Capitalist
(Aufsichtsratsvorsitzender: EOS Holding AG, Krailing; stellv. Aufsichtsratsvorsitzender: Going Public
Media AG, Wolfratshausen; Alphaform AG, Feldkirchen; Aufsichtsratsmitglied: microbeads AS,
Skedmokorset; Albis Optoelectronics AG, Riichlikon, Schweiz, ab 18.12.2012);
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Verdffentlichungen nach § 26 WpHG; Stimmrechtsanteile

Am 24. September 2012 erhielten wir die Meldung, dass der Stimmrechtsanteil von Martin Stiirner,
Konigstein, an diesem Tag die Grenze von 25% Uberschritten hat und nun 25,88 % betragt.

Am 2. Oktober 2012 erhielten wir die Meldung, dass der Stimmrechtsanteil der ARBB AG, Zug, an
diesem Tag die Grenze von 3% unterschritten hat und nur noch 2,89 % betragt. Am 9. Oktober 2012
erhielten wir die Meldung, dass der Stimmrechtsanteil der ARBB AG, Zug, 2,89 % betragt und davon
0,15% der Stimmrechte der Gesellschaft gemaf3 § 22 Abs. 1, S. S Nr. 1 WpHG zuzurechnen sind.

Es bestehen zum 31.12.2012 folgende Stimmrechtsanteile (soweit uns Mitteilungen vorliegen):

Stimmrechtsanteil

Direkt gehalten | Zurechnung Gesamt

(Prozent) (Prozent) (Prozent]
Stlrner, Martin 19,7 % 6,7% 26,4%
Lorenz, Swen W. 2.1% 9.1%
Falk Strascheg Holding GmbH, Miinchen 7.1 % 7,1 %
Strascheg, Falk F. 71% 71%
Isartor Verwaltungsgesellschaft mbH,
Konigstein 6,7% 6,7%
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 Verhaltnissen 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_2013.pdf] zuganglich gemacht.

Oberursel, den 18. Marz 2013

Glnter Stadler Sven Ulbrich

Vorstand Vorstand Vorstand

Martin Stiirner
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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 2012 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 Grunds&tze ordnungsméBiger
Abschlusspriifung vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzufiihren, dass
Unrichtigkeiten und Verstofe, die sich auf die Darstellung des durch den Jahresabschluss unter
Beachtung der Grundsatze ordnungsmafiger Buchfiihrung und durch den Lagebericht vermittelten
Bildes der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit
erkannt werden. Bei der Festlegung der Prifungshandlungen werden die Kenntnisse lber die Ge-
schaftstatigkeit und Uber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie die Erwar-
tungen Giber mdogliche 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 Grundsatze ordnungsmaBiger 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, 18. Marz 2013 GBZ Revisions und Treuhand AG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Kassel

Zwingmann

Wirtschaftsprifer

ppa. Bemfert
Wirtschaftspriifer



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. § 37vNr. 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 anzuwenden 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 18. Marz 2013

Martin Stiirner Glnter Stadler Sven Ulbrich
Vorstand Vorstand Vorstand
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Vorstand Anteilshesitz der Organe
(Stand 31.03.2013) (Stand 31.03.2012)
Martin Stiirner Aufsichtsrat:
Konigstein 1. Rudolf Locker: 169.857 Stlick
(Vorsitzender) (plus 14.363 Stiick ggu. Vorjahr]
2. Gregor Langer 7.000 Stiick
Giinter Stadler [plus 2000 Stiick ggu. Vorjahr)
Wien 3. Professor Dr. Hermann Wagner
Sven Ulbrich Vorstand:
Spiesheim 1. Martin Stirner: 478.802 Aktien

(plus 112.500 Stiick ggii. Vorjahr)
2. Glnter 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 tber 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 kinftiger 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.
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