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VO T WORT

Sehr geehrte Damen,

sehr geehrte Herren,

die Entwicklung des PEH-Konzern hat im ab-
gelaufenen Geschéftsjahr unsere Erwartungen
erfullt. Mit einer Wachstumsrate von +33 Pro-
zent beim Ergebnis vor Steuern (nach Anteilen
Dritter) wurde erneut ein Rekordergebnis erzielt.
Damit haben wir auch in 2005 ein Ergebnis er-
zielt, das den oberen Rand unseres angestreb-
ten langfristigen Wachstumskorridors tber-
schritten hat. Im Bereich unserer Beteiligungen
haben wir wesentliche Verdnderungen vorge-
nommen. Die Beteiligung an der INFOS GmbH
haben wir im Juli 2005 verkauft. Mit dem Be-
teiligungserwerb an der Svea Kuschel + Kolle-
ginnen Finanzdienstleistungen fur Frauen GmbH
(SK+K) haben wir die Fokussierung auf die
direkte Kundenbetreuung deutlich verstarkt.
Diesen Weg wollen wir auch in den nachsten
Jahren konsequent weiter fortsetzen. Bereits
Ende Méarz 2006 konnten wir lhnen im Rahmen
einer Adhoc-Mitteilung berichten, dass wir uns
an der VPM/AG Wien mit Uber 75 Prozent be-
teiligt haben. Wir planen die Beteiligungsquote
an der VPM auf bis zu 100 Prozent zu erh6hen.
Der Beteiligungserwerb steht noch unter dem
Vorbehalt der Genehmigung durch die Auf-

sichtsbehorden.

Die Rahmenbedingungen des abgelaufenen Ge-
schéftsjahres waren gut. Die Weltwirtschaft hat

sich 2005 als sehr robust erwiesen und ist um

4,5 Prozent gewachsen. Die EU-Staaten konnten
um 1,5 Prozent wachsen. Allerdings blieb Deutsch-
land bei einem Wachstum von nur 0,9 Prozent
deutlich hinter den anderen Landern zurtck.
Besser als erwartet haben sich im vergangenen
Jahr die internationalen Kapitalmarkte entwickelt:
Lediglich die US-amerikanischen Borsen mussten
sich mit einstelligen Wachstumsraten zufrieden
geben. Wesentlich dynamischer konnte sich die
Mehrzahl der anderen Bdrsenplatze in 2005 ent-
wickeln. Das Vertrauen in die internationalen
Finanzmarkte ist eindeutig zurtickgekehrt. So
legte beispielsweise das langjahrige Sorgenkind
der internationalen Aktienmarkte, der japanische

Nikkei-Index, um stattliche 40 Prozent zu.

Von diesem glnstigen Umfeld haben wir dank
unserer diversifizierten Aufstellung innerhalb des
PEH-Konzern profitiert. 2005 war fiir uns erneut
ein Rekordjahr. Wir haben die PEH mit grolem
Erfolg weiterentwickelt und eine Eigenkapitalrendite
(vor Steuern und nach Drittanteilen) von stolzen
35,7 Prozent auf das eingesetzte Eigenkapital
erwirtschaftet. Verantwortlich fur diesen Erfolg
sind unsere hochmotivierten Kolleginnen und

Kollegen in allen PEH-Konzerngesellschaften.

Dank unserer strengen Kostendisziplin konnten
wir das Wachstum 15,9 Prozent bei den Pro-
visionsertragen (netto) in eine noch deutlichere
Ergebnissteigerung umsetzen. Das Ergebnis vor
Steuern (nach Anteilen Dritter) des PEH-Konzerns

stieg im Vergleich zum Vorjahr um 33 Prozent auf
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T€ 3.109. Noch starker hat sich das Ergebnis
nach Steuern (nach Anteilen Dritter) im abge-
laufenen Geschaftsjahr entwickelt. Es stieg um
37,4 Prozent auf T€ 1.973.

Das DVFA Ergebnis pro Aktie ist um 36,8 Pro-
zent gestiegen, es erreichte 1,19 Euro. An
der Ergebnissteigerung partizipieren Sie,
sehr geehrte Aktionare, direkt mit. Vorstand
und Aufsichtsrat werden der Hauptversamm-
lung am 10. Juni 2006 eine deutliche Erh6hung
der Dividende um 20 Cent auf 0,70 Euro pro
Aktie vorschlagen. Dieser Vorschlag stellt
mehr als eine Verdoppelung der Dividende
innerhalb von drei Jahren dar. Die PEH-Aktie
wurde zum Jahresende 2004 mit 22,50 Euro
an den Borsen gehandelt. Im Jahresverlauf
2005 hatte die PEH-Aktie eine Schwankungs-
breite zwischen 32,10 Euro und 18,30 Euro.
Am Jahresende 2005 notierte die Aktie mit
26,00 Euro, per Ende Méarz 2006 bei 29,80 Euro.

Alle PEH-Konzerngesellschaften haben im Ge-

schaftsjahr 2005 zu dem guten Ergebnis beige-
tragen. Die hdchste Steigerungsrate gegenuber
der vergleichbaren Vorjahresperiode erzielte die
AXXION S.A. Die Entwicklung der AXXION S.A.,
einer zunehmend wichtiger werdenden Saule im

PEH-Konzern, hat uns besondere Freude gemacht.

Der konsolidierte Anteil am PEH-Konzern Ergebnis
vor Steuern (nach Anteilen Dritter) der AXXION
S.A. betragt 16,2 Prozent, der Anteil der AFiMa

GmbH belauft sich auf 4,6 Prozent, der Anteil der
SK+K war in 2005 bereits 2,6 Prozent und der
Anteil der Absolute+Plus Ltd. betragt 3,8 Prozent.
Die PEH Wertpapier AG hat mit 70,8 Prozent
Anteil auch in 2005 den Lowenanteil zum PEH-
Konzern Ergebnis vor Steuern (nach Anteilen
Dritter) erwirtschaftet. Der Ergebnisbeitrag der
assoziierten Unternehmen belauft sich im Ge-
schaftsjahr auf 2,0 Prozent. Zu dieser insgesamt
erfreulichen Ergebnisentwicklung hat sicherlich
unser spezifisches Geschaftsmodell, das auf an-
spruchsvolle und maRgeschneiderte Produkte fir

unsere Kunden setzt, wesentlich beigetragen.

Im Vermogensverwaltungs- und Beratungsge-
schaft mit privaten Kunden waren wir mit unserer
Wachstumsstrategie erfolgreich. Die Anzahl der
betreuten Kunden und das betreute Wertpapier-
volumen sind deutlich angestiegen. Mit einem
betreuten konsolidierten Wertpapiervolumen im
PEH-Konzern von 1,33 MRD € stieg das Volumen
im Jahresvergleich um 30,7 Prozent auf eine

neue Rekordmarke.

Einen international diversifizierten Ansatz verfolgen
wir unverandert im Asset Management und im
Geschaft mit unseren vermégenden Privatkunden.
Hier wollen wir weiter expandieren und uns als
einer der besten Vermdgensverwalter etablieren.
Im letzten Jahr haben wir hierzu verstérkt in den
Ausbau der Beratungskapazitaten investiert. Ins-
besondere in der Vermdgensverwaltung wollen

wir weiter wachsen. Wir bauen unsere Beratungs-
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dienstleistungen an den bestehenden Standorten
der PEH Wertpapier AG weiter aus, damit wir im
Geschaft mit vermodgenden Privatkunden flr wei-
teres Wachstum geriistet sind. Wir wollen unseren
Marktanteil steigern. Zur Sicherstellung einer hohen
Qualitat der Kundenbetreuung werden wir auch

zukunftig in die Aus- und Fortbildung unserer Mit-
arbeiter investieren und gezielt erfahrene Kunden-

berater einstellen.

Unsere Leistungen im Publikumsfondsgeschéft
wurden erneut pramiert: Der PEH Empire wurde
von den Ratingagenturen Lipper und Standard
& Poors jeweils mit einem Fund Award in der
Kategorie Gemischte Fonds Global fiir seine
herausragenden Leistungen im 5-Jahres-Zeitraum

ausgezeichnet.

Wir haben auch in 2005 das primére Ziel unserer
Geschéftspolitik erreicht, mit einer gut diversifizier-
ten PEH-Konzernstruktur stetiges und ertrag-
reiches Wachstum im PEH-Konzernergebnis zu
erwirtschaften. Der PEH-Konzern ist gut positio-
niert und in seiner Gesamtheit, durch die sinn-
volle Diversifizierung innerhalb der PEH-Konzern-
struktur, weder abhéngig von einzelnen Produkt-
zyklen noch einseitig von Marktzyklen abhangig.
Die strategische Ausrichtung der PEH entspricht
ihren Starken. Wir haben eine starke und wett-
bewerbsfahige Position in allen Kerngeschafts-
feldern. Die Aktivitaten der PEH-Konzerngesell-
schaften ergéanzen sich stark. Diese enge Ver-

zahnung in Kombination mit unserer lokalen

Prasenz und unserem breiten Leistungsangebot
ist eine wesentliche strategische Starke und ein
Garant fiir den Erfolg der PEH. Diesen Vorteil
haben wir in 2005 zur Erzielung des guten

Ergebnisses umgesetzt.

Um unsere langfristige und ehrgeizige Zielvorgabe
auch in Zukunft zu erreichen, werden wir auch
zuklnftig weitere Investitionen in den PEH-Kon-
zerngesellschaften zum Ausbau der direkten
Kundenbetreuung tétigen. Sowohl der Ausbau
unserer institutionellen Geschéaftsfelder wie auch
der privaten Vermoégensverwaltung und Kunden-
beratung erfordert eine hohe individuelle Service-
leistung, die primar an den Kundeninteressen

ausgerichtet sein muss.

Die PEH ist fur die Zukunft gut aufgestellt: Strategie
und Wachstumsdynamik stimmen. Fur unsere Kern-
geschéftsfelder haben wir klare Ziele. Im Privatkun-
dengeschaft wollen wir unsere Stellung deutlich aus-
bauen. Wir haben uns vorgenommen, eine fuhrende
Position in Deutschland und Osterreich zu erreichen.
Wir sind in den wesentlichen Wachstumsfeldern pra-
sent und wettbewerbsféhig. Das hat sich bereits in
sehr guten Ergebnissen niedergeschlagen. Diesen
Weg werden wir konsequent fortsetzen. Wir werden
auf Grund unserer Reichweite, unserer finanziellen
Stérke und der professionellen Erfahrung und hohen
fachlichen Expertise unserer Mitarbeiter, in allen PEH-
Konzerngesellschaften, die Position der PEH unter
den fuhrenden unabhéangigen Finanzdienstleistern

weiter festigen und unseren Marktanteil erhéhen .
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Besonderen Dank méchte ich allen Kolleginnen und
Kollegen in den einzelnen PEH-Konzerngesellschaften
aussprechen. Auf die erreichten Ergebnisse kénnen
alle zu Recht stolz sein. Mit ihrem ganz personlichen
Einsatz und ihrem Engagement, das sie unseren Kun-
den entgegenbringen, haben sie ganz wesentlich zum

Erreichen unserer Ziele beigetragen.

Unser Erfolg ist auch das Ergebnis unserer starken
Wettbewerbsposition in unseren Kerngeschéftsfeldern
und Méarkten. Damit wollen und werden wir uns aber
nicht zufrieden geben. Wir alle bei der PEH haben
noch viel vor und werden weiterhin hart daran arbeiten,
auch in Zukunft einer der fuhrenden unabhéngigen
Finanzdienstleister in Deutschland und Osterreich zu
sein. Das ist unser Anspruch, nicht mehr und nicht

weniger.

Mit freundlichen Griissen

Martin Stirner

Vorstandsvorsitzender

Oberursel, im April 2006
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PEH hat in 2005 mit einem Plus von 37,4 Prozent
beim Ergebnis nach Steuern (nach Anteilen Dritter)
eine Steigerungsrate erzielt, die Uber dem ange-
strebten langfristigen Wachstumskorridor — 20 bis
25 Prozent Steigerungsrate p.a. — liegt. Im 4. Quartal
2005 haben wir das beste Ergebnis erwirtschaftet,
das die PEH jemals in einem Quartal erzielen
konnte. Aber auch das gesamte Geschaftsjahr
2005 war fur die PEH ein Rekordjahr. Die guten
bis sehr guten Wachstumsraten in den wichtigen
Bilanzkennziffern dokumentieren dieses eindrucks-
voll. Die erfolgreiche Ertragssteigerung kommt
jedoch nicht von ungefahr. Sie ist das Ergebnis

von zahlreichen MalRhahmen und der Umsetzung

einer konsequenten und an den wesentlichen
Zielen der PEH ausgerichteten langfristigen
Geschaftspolitik. Im gesamten PEH-Konzern
haben wir in 2005 die Konzentration der Kern-
geschaftsfelder auf die direkte Betreuung der

privaten und institutionellen Kunden fortgesetzt.

In der zweiten Jahreshélfte haben wir mit der
Beteiligung an der Svea Kuschel + Kolleginnen
Finanzdienstleistungen fur Frauen GmbH (SK+K)
diese Fokussierung noch einmal verstarkt ausge-
baut. Insgesamt haben wir die PEH 2005 mit
grofRem Erfolg weiterentwickelt und nahezu alle

unsere, fur 2005 gesetzten, Ziele erreicht.

€ PEH-Aktienkurs vom 12.11.1998 bis 31.03.2006 €
60 60
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Dividende und Hauptversammlung

Vorstand und Aufsichtsrat werden der Haupt- Die Hauptversammlung findet am 10.06.2006 um
versammlung eine Erh6hung der Dividende um 10.00 Uhr statt. Veranstaltungsort ist das Hotel
40% auf 0,70 Euro pro Aktie vorschlagen. Movenpick in Oberursel.

Wissenswertes uber die PEH-Aktie

2005 2004

Kurs (31.12.): 26,00 € 22,50 €
Hoch/Tief (2005): 32,10 €/18,30 € 29,00 €/16,90 €
Ausstehende Aktien(31.12.): 1.653.484 1.653.484
Borsenwert (31.12.): 42.990.584 € 37.203.390 €
Dividende: 0,70 € (Vorschlag an die HV) 0,50 €
Wertpapierkennung Stiickaktien
WKN: 620140 ISIN: DE0006201403
Bdrsenkdrzel: PEH Notierungen: Berlin, Frankfurt
Kennzahlen (IFRS) PEH-Konzern

2005 Veranderung ggii. 2004 2004
Betreutes WP-Volumen MIO 1.333 + 30,7% 1.020
Provisionsertrage (netto) T€ 10.700 + 15,9% 9.235
Allg. Verwaltungsaufw. T€ 6.976 + 11,5% 6.254
Ergebnis normale Geschéaftstatigkeit T€ 3.106 + 33,0% 2.336
(nach Anteilen Dritter)
Ergebnis n. Steuern (nach Anteilen Dritter) T€ 1.973 + 37,4% 1.436
EBITDA T€ 3.271 + 19,9% 2.729
Eigenkapital T€ 8.692 +17,1% 7.425
Eigenkapitalrendite (vor Steuern) % 35,7 + 13,3% 31,5
Eigenkapitalrendite (nach Steuern) % 22,7 + 17,6% 19,3
Eigenkapitalquote % 46,8 . 20,0% 58,5
Gesamtkapital T€ 18.581 + 46,4% 12.690
Cost-income-ratio % 64,5 . 4,3% 67,3
Ergebnis nach DVFA €/Aktie 1,19 + 36,8% 0,87
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Konzernlagebericht des Vorstandes

Im abgelaufenen Geschaftsjahr hat der PEH-Konzern
beim betreuten Wertpapiervolumen wieder eine neue
Rekordmarke erreicht. Mit einem betreuten konsoli-
dierten Wertpapiervolumen von 1,33 MRD € stieg
das Volumen im Jahresvergleich um 30,7 Prozent.
Bei den konsolidierten Konzerngesellschaften erzielte
die AXXION S.A. die héchste Steigerungsrate beim

betreuten Volumen.

Die PEH Wertpapier AG hat im Berichtsjahr weitere
Vermdgensverwalter fur die Standorte in Hamburg,
Stuttgart, Miinchen und Oberursel eingestellt. Damit
wurde das Kerngeschaftsfeld Private Kunden weiter
kraftig ausgebaut. Gute Akquisitionserfolge sowie
das Wachstum der letzten Jahre in diesem Bereich,
haben uns darin bestarkt, in dieses Kerngeschaftsfeld
auch in den kommenden Jahren stark zu investieren.
Die Anzahl der Kundenberater wird an den bestehen-
den Standorten deutlich erh6ht werden. Zusatzliche
Standorte innerhalb Deutschlands sind nicht ausge-

schlossen und werden derzeit gepruft.

Der Erfolg dieser Strategie ist erkennbar und ist das
Ergebnis einer konsequenten Weiterentwicklung der
PEH Wertpapier AG. Die beiden Kerngeschaftsfelder
Asset Management und Private Kunden arbeiten
eng und effizient zusammen um das Dienstleistungs-
angebot fir unsere Kunden weiter zu verbessern.

Die Steigerungsrate beim betreuten Volumen betrug
+ 26% und lag damit leicht unter der Steigerungsrate

des konsolidierten PEH-Konzernvolumens.

Die AXXION S.A. verstéarkte ihren Geschéftsbereich
weiter sehr erfolgreich und entwickelte sich im abge-
laufenen Geschaftsjahr zur nachhaltig zweitstéarksten
Ertragsquelle im PEH-Konzern. Die exzellenten Leistun-
gen der AXXION S.A. in ihren Kerngeschéftsfeldern
werden anerkannt und von den Marktteilnehmern
honoriert. Das Geschéaftsmodell sowie die Fahigkeit
der Kolleginnen und Kollegen, ihren Kunden mafRge-
schneiderte Lésungen bieten zu kénnen, hat die
Interessenten und Kunden Uberzeugt. Die sehr starken
Ergebnisse sind besonders hoch zu bewerten, da die
Gesellschaft zugleich ihr Kerngeschaftsfeld kraftig aus-
gebaut hat. Das nicht konsolidierte Volumenswachs-
tum betrug im Geschéftsjahr +192,4% gegeniber
dem Vorjahreszeitraum. Das konsolidierte Volumens-

wachstum betrug in diesem Zeitraum +142,9%.

Bei Absolute+Plus Ltd. war das betreute Wertpapier-
volumen gegenliber dem Vorjahr leicht ricklaufig. Die
positive Entwicklung des 2. Halbjahres 2005 spiegelt
die generelle Stabilitat des Geschaftsmodells der
Gesellschaft wieder, insbesondere vor dem Hinter-
grund, dass das Marktumfeld im Bereich der Alter-
nativen Strategien im gesamten Geschéftsjahr keine

nachhaltige Unterstiitzung geboten hat.

Die AFiMa GmbH konnte das betreute Wertpapier-
volumen um 19,6% gegentiber dem Vorjahr steigern.
Die Anzahl der Mitarbeiter war im abgelaufenen

Geschéftsjahr unverandert.

In den vergangenen Jahren haben wir bei der PEH

Wertpapier AG und den jeweiligen konsolidierten
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Konzerngesellschaften des PEH-Konzern erhebliche
Investitionen in den Ausbau der direkten Kundenbe-
treuung getatigt. Sowohl die direkte Betreuung der
institutionellen Kunden (AXXION S.A, Absolute+Plus
Ltd., PEH Wertpapier AG/Assetmanagement) als auch
der privaten Kunden (AFiMa GmbH, Svea Kuschel +
Kolleginnen GmbH, PEH Wertpapier AG/Private Kun-
den) erfordert ein hohes Mal? an individuellen und
serviceorientierten Beratungsdienstleistungen fur die
Kunden. Konsequenterweise haben wir, vor dem
Hintergrund dieses strategischen Konzentrations-
prozesses, Mitte Juli 2005 eine Vereinbarung tber
den Verkauf der Anteile an der INFOS GmbH, Reut-
lingen unterzeichnet. Der unter aufschiebender Be-
dingung erfolgte Beteiligungsverkauf erfolgte an den
Firmengrinder der INFOS GmbH. Die aufschiebenden
Bedingungen sehen vor, dass die vollstandige Uber-
tragung der Anteile bis spatestens Juli 2007 erfolgen
wird. Bis zu diesem Zeitpunkt werden wir die Beteili-
gung in der PEH Konzernbilanz als ,discontinued
operation* erfassen. Werden alle Bedingungen inner-
halb der nachsten 2 Jahre erfillt, fuhrt dieser Verkauf
in der PEH Konzernbilanz zu einem Gesamtbuch-
gewinn in Héhe von TEUR 149. Auf die GuV der PEH
Wertpapier AG hat der Verkauf keine Auswirkungen,
da der Verkauf zum Buchwert (ehemaliger Kaufpreis)

der PEH Wertpapier AG erfolgt.

Durch diesen Beteiligungsverkauf haben wir die —

ohnedies gute — Liquiditatssituation der PEH Wertpapier
AG zusétzlich gestéarkt. Bereits Ende Juli 2005 konnten
wir mit dem Beteiligungserwerb der Svea Kuschel +

Kolleginnen Finanzdienstleistungen fur Frauen

GmbH (SK+ K) die Fokussierung auf die direkte Kun-
denbetreuung im Vertriebsbereich weiter verstarken.
Die Firmengrunderin, Frau Svea Kuschel, ist die fiih-
rende unabhéngige Finanz- und Vorsorge-Expertin.
Wie bis dato wird Frau Kuschel die Gesellschaft als
Geschéftsfihrerin, seit August 2005 gemeinsam mit
Frau Constanze Hintze, leiten. Die Gesellschaft wird
unverdndert und selbstandig in ihrem Geschéftsfeld
agieren und die vorhandenen Beratungsdienstleistungen
zukilnftig stark ausbauen. Mit dieser Beteiligung er-
ganzen wir in hervorragender Weise unser Kernge-
schéftsfeld Private Kunden. Insbesondere verstérken
wir dadurch die individuelle Betreuung privater Kun-
den in dem stark wachsenden Markt der privaten
Altersvorsorge. Die SK+K wurde im Berichtsjahr erst-
mals in den Konsolidierungskreis der PEH-Konzern-
gesellschaften aufgenommen. In der PEH-Konzern-
bilanz 2005 wird die Gesellschaft per 31.07.2005
konsolidiert. Mit einem guten Ergebnis hat die Gesell-
schaft bereits erfolgreich zum Geschéftserfolg 2005
des PEH-Konzerns beigetragen. Die SK+K wird ihre
Positionierung als fihrende unabhéngige Finanzbe-
ratungsgesellschaft fir Frauen ausbauen und die
Fokussierung auf die direkte Kundenbetreuung mit
weiteren Kundenberaterinnen in der Zentrale in
Minchen zielgerichtet umsetzen. Bereits die ersten
Monate der gemeinsamen Zusammenarbeit haben
gezeigt, dass unsere Erwartungen in die Ergebnis-

entwicklung erfullt werden.

Das einzigartige Geschaftsmodell, mit der Konzentration
auf die Finanzberatung fiir Frauen, birgt erhebliches

zukilinftiges Wachstumspotential fir die SK+K.
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Um unsere ehrgeizigen langfristigen Wachstumsziele
zu erreichen haben wir auch im abgelaufenen Jahr
verstarkt in den Ausbau unserer Vertriebs- und Bera-
tungskapazitaten investiert. Als Folge der starken
Erweiterungen im Personalbereich sind die Personal-
kosten im PEH-Konzern deutlich angestiegen. Die
Personalkosten sind im Berichtsgeschaftsjahr um
insgesamt T€ 711 auf T€ 4.455 gestiegen, was einer
Steigerung von 19,0 Prozent entspricht. Insgesamt
erhdhten sich die Allgemeinen Verwaltungsaufwen-
dungen im Geschéftsjahr 2005 lediglich um 11,5%
gegenuber der Vergleichsperiode 2004. Nominal be-
deutet dies einen Anstieg um T€ 722 auf T€ 6.976.
Mit strenger Kostendisziplin erreichten wir, dass die
anderen Verwaltungsaufwendungen nahezu unverandert
gegeniber dem Vorjahr waren. Bei der PEH Wertpapier
AG betrug die Steigerung der Allgemeinen Verwaltungs-
aufwendungen 5,5 Prozent, bei der AFiMa GmbH
belief sich die Steigerungsrate auf 7,9 Prozent. Bei
der Absolute+Plus Ltd. waren die Allgemeinen Ver-
waltungsaufwendungen um 34,6 Prozent riicklaufig
gegenuber dem Vorjahr. Der starke Ausbau des
Kerngeschéftsfeldes sorgte im Berichtsjahr bei der
AXXION S.A. fiir einen planmaRigen Anstieg der All-

gemeinen Verwaltungsaufwendungen um 53,1 Prozent.

Im Geschaftsjahr 2005 sind die Provisionsertrage
(netto) auf ein neues Rekordniveau gestiegen. Mit
10.700 T€haben sie erstmals die Schwelle von 10
Millionen Uberschritten. Nach wie vor tragt die PEH
Wertpapier AG, mit 64,0 Prozent, zu den Provisions-
ertragen (netto) des PEH-Konzerns einen mafgeblichen

Anteil bei. Der Anteil der AFiMa GmbH betragt 7,6

Prozent, der Anteil der Absolute+Plus Ltd. ist 4,8 Pro-
zent. Die SK+K hat bereits in den wenigen Monaten
seit der Erstkonsolidierung 2,6 Prozent zu den Pro-
visionsertragen (netto) des PEH-Konzerns beigesteuert.
Mit einem im Geschéaftjahr 2005 auf 21,0 Prozent an-
gestiegenen Anteil an den Provisionsertragen (netto)
des PEH-Konzerns, ist die AXXION S.A. zu einem
Wesentlichen Ergebnisfaktor fir den PEH-Konzern
geworden. Insgesamt konnten wir im PEH-Konzern
eine gute Steigerung bei den Provisionsertragen (netto)
um 15,9 Prozent, gegenuber dem vergleichbaren

Vorjahreszeitraum, erzielen.

Finanz-, Vermodgens- und Ertragslage

Die Bilanzrelationen und Bilanzkennziffern sind auch
im abgelaufenen Geschéftsjahr wieder gut bis sehr
gut ausgefallen. Damit konnten wir auch mit den
Bilanzkennziffern 2005 unsere angestrebten Ziele fur
das abgelaufene Geschéftsjahr erreichen. Das
Gesamtkapital ist zum 31.12.2005 um 46,4 Prozent
auf T€18.581 gestiegen. Das Eigenkapital des PEH-
Konzern ist um T€1.267 auf T€8.692 angestiegen.
Die Eigenkapitalquote verringerte sich weiter von
58,5 Prozent in 2004 auf 46,8 Prozent im abgelaufenen
Geschéftsjahr. Die Eigenkapital-Rendite (nach
Steuern und nach Drittanteilen) betragt 22,7 Prozent
und konnte sich damit gegenliber dem Vorjahr um
nominal 3,4 Prozent steigern. Die Eigenkapital-Ren-
dite (vor Steuern und nach Drittanteilen) wurde
von 31,5 Prozent in 2004 auf stolze 35,7 Prozent in
2005 gesteigert, obwohl wir, aufgrund unseres sehr
guten Wachstums, in 2005 deutlich mehr Eigenkapital

eingesetzt hatten als in 2004. Das Cost-Income-Ratio
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des PEH-Konzern hat sich von 67,3 Prozent auf 64,5
Prozent reduziert. Das DVFA Ergebnis pro Aktie ist
um 36,8 Prozent von 0,87 Euro auf 1,19 Euro gestie-

gen.

Der PEH-Konzern konnte das Ergebnis vor Steuern
(nach Anteilen Dritter) im Geschaftsjahr 2005 gegen-
Uber der Vergleichsperiode 2004 um 33,0 Prozent
auf T€3.109 steigern. Bei der PEH Wertpapier AG
war das Ergebnis vor Steuern mit T€2.366 in 2005
nahezu unverandert gegeniiber T€2.389 in 2004.
Die AFiMa GmbH musste einen leichten Riickgang
um 9,8 Prozent hinnehmen. Bei der Absolute+Plus
Ltd. reduzierte sich das Ergebnis vor Steuern um
49,1 Prozent. Mit einer Steigerungsrate von 438,3 Pro-
zent gegenuber der vergleichbaren Vorjahresperiode
erzielte die AXXION S.A. im Berichtsjahr ein heraus-
ragendes Ergebnis vor Steuern. Der konsolidierte
Anteil am PEH-Konzern Ergebnis vor Steuern (nach
Anteilen Dritter) der AXXION S.A. betragt 16,2 Prozent,
der Anteil der AFiMa GmbH beléuft sich auf 4,6 Pro-
zent, der Anteil der SK+K war in 2005 2,6 Prozent
und der Anteil der Absolute+Plus Ltd. betragt 3,8 Pro-
zent. Die PEH Wertpapier AG hat mit 70,8 Prozent
Anteil auch in 2005 den Léwenanteil zum PEH-Konzern
Ergebnis vor Steuern (nach Anteilen Dritter) erwirt-
schaftet. Der Ergebnisbeitrag der assoziierten Unter-

nehmen beléauft sich im Geschaftsjahr auf 2,0 Prozent.

Das Ergebnis nach Steuern (nach Anteilen Dritter)
lag im Geschéftsjahr 2005 mit 1.973 T€ um 37,4 Pro-
zent Uber dem Wert des vergleichbaren Vorjahreszeit-

raumes. Damit lag die Steigerungsrate leicht tber

unserem angestrebten Zielkorridor von 20-30 Prozent

Wachstum per annum.

Am Bilanzstichtag hatte die PEH Wertpapier AG
68.386 Stiick eigene Aktien im Bestand. Die Bewer-
tung der eigenen Aktien erfolgt bis zur VerauBerung
zu Anschaffungskosten. Die eigenen Aktien wurden
mit T€ 293,3 bewertet. Eigene Anteile werden nach
IFRS gemaR SIC-16 vom Eigenkapital abgesetzt. Die
eigenen Aktien dienen tberwiegend der vorsorg-
lichen Rickdeckung fir potentielle Optionsplanver-

pflichtungen der PEH Wertpapier AG.

Bilanzstruktur

Neben dem Ausbau der Kerngeschéftsfelder bei den
jeweiligen konsolidierten PEH-Konzerngesellschaften,
haben wir in 2005 vor allem in den Ausbau der EDV-
Systeme investiert. Der Standort Miinchen der PEH
Wertpapier AG ist im 2. Halbjahr 2005 in grofl3ere
Birordume umgezogen. Alle in 2005 notwendigen
und getatigten Investitionen wurden von allen Kon-

zerngesellschaften aus dem Cashflow finanziert.

Die Bilanzsumme konnten wir um 46,4 Prozent auf
T€18.581 steigern. Im Berichtsjahr ist die Bilanz-
struktur auf der Aktivseite von einem Anstieg der
Aktivpositionen, Forderungen an Kunden um 100
Prozent auf T€9.424 und einem Anstieg der Aktien
und andere festverzinsliche Wertpapiere um 26,8
Prozent auf T€3.796, gepragt. Bei den Aktien und
anderen nicht festverzinslichen Wertpapieren handelt
es sich im Wesentlichen um bdrsennotierte Wert-

papiere, vorwiegend Fondsanteile, die der Liquiditats-
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reserve der PEH Wertpapier AG dienen und grund-
satzlich dem Anlagebuch zugeordnet werden. Die
Forderungen an Kreditinstitute waren gegeniber
dem Vorjahr um 10,2 Prozent ricklaufig. Sonstige
Forderungen und Vermdgenswerte haben sich um
45,8 Prozent auf T€223 reduziert. Die immateriellen
Anlagewerte sind, insbesondere durch den Beteili-
gungserwerb an der SK+K, um 24 Prozent gestiegen.
Die Entwicklung der Geschafts- und Firmenwerte
werden ausfuhrlich im Anhang erlautert und aufgelistet.

Die Sachanlagen sind um T€100 auf T€305 gestiegen.

Aufgrund der guten Ertragslage haben sich die Ver-
bindlichkeiten aus Ertragssteuern um 103,3 Pro-
zent auf T€949 erhéht. Auch im Berichtsjahr gab es
nahezu keine Verbindlichkeiten gegeniber Kredit-
instituten. Das Eigenkapital des PEH-Konzern ist
um T<€1.267 auf T€8.692 angestiegen. Der Bilanz-

gewinn erhohte sich um 55,6 Prozent auf T€3.305.

Risikomanagement

Die PEH ist folgenden Risiken ausgesetzt: Marktrisiken,
Liquiditatsrisiken, operationellen Risiken, strategischen
Risiken. Die systematische Risikoidentifikation und
-bewertung, die Prifung der Handlungsalternativen
zur Vermeidung, Verminderung und Begrenzung der
Risiken sowie ein fortlaufendes, effizientes Controlling
und Berichtswesen sind integrale Bestandteile der
strategischen Gesamtsteuerung unseres Unterneh-
mens. Das Risikokontrollsystem wurde unter Berlick-
sichtigung gesetzgeberischer Vorgaben im Berichts-
jahr weiter ausgebaut und verfeinert. Das Geschéfts-

modell der Gesellschaft wurde auch unter Risiko-

gesichtspunkten optimiert; das betrifft die Auswabhl
erfahrener Berater und die Qualitatsprifung der Pro-
dukte ebenso wie das Vergutungsmodell und das
Management-Informationssystem, das die Geschéfts-

entwicklung transparent macht.

Die nach § 91 Abs. 2 AktG geforderten MaRnahmen
werden im Rahmen eines eigenen Management-
Informationssystems umgesetzt. Dadurch ist eine
fortlaufende Uberwachung durch Aufsichtsrat und

Vorstand jederzeit gewahrleistet.

Verantwortlich fur die Umsetzung der Risiko- und
Uberwachungssysteme sind die Vorstande der
Gesellschaft. Die Vorstande kontrollieren die Daten
auf Basis der monatlichen Auswertungen. Mindes-
tens vierteljahrlich wird eine Neueinschatzung der
bestehenden Risiken vorgenommen. Bei Bedarf wer-
den rechtzeitig MalRnahmen eingeleitet, die zu einer
frihzeitigen Risikoreduzierung fuihren. Die zentral
erfassten Ergebnisse werden dabei regelmafig ber-
wacht und dem Aufsichtsrat zur Kenntnis gebracht

und berichtet.

Adressausfallrisiken bestehen derzeit fur die Gesell-

schaft keine.

Wesentliche Risiken fur die zukinftige Entwicklung
der PEH sehen wir hauptséchlich in den nachfol-

genden Bereichen:
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Marktrisiken

Branchenrisiken: Eine negative Entwicklung an den
internationalen Kapitalmérkten kann tendenziell nega-
tive Auswirkungen auf die Performance der betreuten
Vermogen haben. Dieses kdnnte sich Uber einen
Rickgang der Mandate im Vermdgensverwaltungs-,
Beratungs- und Betreuungsbereich negativ auf das
zu betreuende Verwaltungsvolumen auswirken.
Gleichzeitig kbnnten sich die verwalteten Fonds-
volumen riicklaufig entwickeln. Wesentliche Teile der
Provisionseinnahmen sind von der Entwicklung des

betreuten Wertpapiervolumens abhéngig.

Beteiligungsunternehmen: Negative Entwicklungen
bei den Beteiligungsunternehmen wirden dazu fih-
ren, dass der Beteiligungsansatz tberprift und ge-
gebenenfalls wertberichtigt werden misste. Gemaf
IFRS 3 erfolgen Abschreibungen auf den Geschéfts-
und Firmenwert wenn sich aufgrund eines Wert-
haltigkeitstests eine Wertminderung der Geschéfts-
und Firmenwerte ergeben hat. Der dadurch anstehen-
de einmalige Abschreibungsbedarf — ohne Cashflow-
Auswirkung — wirde sich auf den Gewinn der PEH

negativ auswirken.

Liguiditatsrisiken

Die Liquiditatsrisikosteuerung der einzelnen Beteili-
gungsunternehmen obliegt den jeweiligen Unterneh-
men. Die Konzernsteuerung basiert auf einer Analyse
des Cashflows. Mdégliche Liquiditatsengpésse kénnen
auf Grund operativer Risiken oder externer Ereignisse

eintreten.

Operative Risiken
Die Verantwortung fir das Management der operativen
Risiken liegt grundsatzlich bei den jeweiligen Beteili-

gungsgesellschaften.

Mitarbeiter: Der Wachstumsprozess der PEH stellt
an die Mitarbeiter hohe Anforderungen und setzt
unternehmerisches Verstandnis und eigenverantwort-
liches Handeln voraus. Fir das geplante weitere
Wachstum ist es erforderlich, qualifiziertes Personal
mit speziellen Kenntnissen und Erfahrungen in den

jeweiligen Aufgabengebieten zu gewinnen.

Strategische Risiken: Als strategische Risiken
bezeichnen wir die Risiken, die mit bisherigen und
zuklinftigen Entscheidungen zum Geschéaftsmodell
verbunden sind. Dabei werden insbesondere Aspekte
der Unternehmensplanung, die Intensitat des Wett-
bewerbs, die Produktentwicklung und - als wesent-
licher Einflussfaktor auf das Kerngeschéft — die Ent-
wicklung der internationalen Finanzmarkte betrachtet.
Entscheidungen zum Geschéaftsmodell werden durch
den Vorstand auf Basis umfangreicher Analysen

getroffen.

Trotz aller Vorsicht und der aufgezéhlten potentiellen
Risiken, kénnen wir nicht ausschlieBen, dass unter-
nehmerisches Handeln stets mit Restrisiken verbun-
den ist. Trotz unseres eingesetzten Risikokontroll-
systems kdnnen wir nicht alle potentiellen Restrisiken
vollstéandig ausschlielen. Das Risikokontrollsystem
wird fortlaufend an die sich &ndernden Anforderungen

und Rahmenbedingungen angepasst. Die PEH wird
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alles daransetzen, dass die Arbeitsablaufe innerhalb
der Gesellschaft und der einzelnen Gesellschaften
weiter optimiert werden. Besondere, ausschlief3lich
den PEH-Konzern betreffende Risiken, sind uns derzeit
nicht bekannt. Auch sind derartige Risiken zum heu-
tigen Zeitpunkt nicht zu erkennen. Derzeit sind auch

keine bestandsgefahrdenden Risiken vorhanden.

Vergutungsstruktur Aufsichtsrat
und Vorstand

Aufwandsentschadigungen flr
Aufsichtsratsmitglieder

Jedes Aufsichtsratsmitglied erhalt als Aufwandsent-
schadigung 7.500,00 Euro p.a. Der Aufsichtsrats-
vorsitzende erhalt 15.000,00 Euro p.a. Die an die
Mitglieder des Aufsichtsrats gezahlten Aufwands-

entschadigungen betrugen im Geschaftsjahr T€30.

Gesamtbezlige der Vorstandsmitglieder
Im Geschéftsjahr wurden an Herrn Martin Stirner
T€150 und an Herrn Stefan Mayerhofer T€151 ge-
zahlt. Herr Mayerhofer hat in den Vorjahren 20.000
Stuck Aktienoptionen der PEH Wertpapier AG erhalten.
Zusatzlich zu den gewahrten Beziigen haben Herr
Mayerhofer und Herr Stiirner Anspruch auf eine er-
gebnisabhéangige Tantieme. Bemessungsgrundlage
ist die Steigerungsrate des PEH-Konzern-EBTDA
gegenuber dem PEH-Konzern-EBTDA 2004.

Ausblick

Besondere operative Ereignisse sind
nach dem Abschlussstichtag nicht
eingetreten.

Das gesamtwirtschaftliche Umfeld in Deutschland hat
sich verbessert. Die Stimmungsindikatoren bestatigen
eine zuversichtliche Erwartungshaltung der Unterneh-
men. Einziger Wermutstropfen ist nach wie vor das
private Konsumentenverhalten, das immer noch sehr
stark gepragt ist von der Sorge um den eigenen Ar-
beitsplatz. Vor diesem Hintergrund sind die Impulse
von den privaten Konsumenten fur die deutsche

Wirtschaft eher als schwach zu bezeichnen.

Insgesamt mussen sich die Anleger an den interna-
tionalen Kapitalmarkten sicherlich auf ein raueres
Fahrwasser einstellen. Das anhaltend kraftige Wirt-
schaftswachstum und die erhohten Olpreise néhren
rund um den Globus die Inflation. Deshalb zeichnet
sich auch ab, dass die Notenbanken ihre Geldpolitik
starker straffen werden als bisher erwartet. In Japan,
Amerika und dem EURO-Raum sind die langfristigen
Renditen zwischenzeitlich auf neue zyklische Hochs
angestiegen. Im Gegenzug sind Unsicherheiten an
den Aktienmérkten aufgetreten. In den vergangenen
2 Jahren haben die Finanzmarkte davon profitiert, dass
die Notenbanken mit billiger Liquiditat fur gunstige
Rahmenbedingungen sorgten. Diese Liquiditatsflut ist
seit einiger Zeit ricklaufig und kénnte eventuell in

eine Ebbe Ubergehen.
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Fur die Branche der Finanzdienstleister wird es unver-
andert wichtig sein, vor diesem Hintergrund ihren
Kunden einen ganzheitlichen Beratungsansatz anbie-
ten zu kénnen. Die unabhangigen Finanzdienstleister,
die diesen Beratungsansatz fir ihre Kunden umsetzen,
werden in dem stark umkampften Markt fir vermo-
gende Privatkunden weitere Mandate gewinnen kon-
nen. Der Marktanteil der unabhéngigen Finanzdienst-
leister wird auch in den kommenden Jahren weiter

steigen.

Die Konzerngesellschaften der PEH sind in diesem
Marktsegment positioniert. Mit den Kerngeschafts-
feldern Private Kunden und Assetmanagement
kénnen die PEH-Konzerngesellschaften ihren privaten
und institutionellen Kunden maRgeschneiderte Losun-
gen anbieten. Auch im laufenden Geschéftsjahr wer-
den wir diese Kerngeschaftsfelder weiter ausbauen.
Durch die Einstellung weiterer, sehr gut ausgebilde-
ter, Mitarbeiter werden die unabhangigen Beratungs-
dienstleistungen bei der PEH Wertpapier AG und der
Svea Kuschel + Kolleginnen GmbH gezielt verstarkt.
Dabei sollen bei der PEH Wertapier AG die Standorte
Hamburg, Oberursel, Stuttgart und Minchen weiter
sehr stark organisch wachsen. Die SK+K wird im

2. Quartal 2006 einen weiteren Beratungsstandort in
Hamburg eréffnen. Neben dem organischen Wachs-
tum in Deutschland planen wir im laufenden Geschéfts-
jahr, mit der Beteiligung an der Vienna Portfolio Man-
agement AG/Wien (VPM AG), den Ausbau unserer
Beratungsdienstleistungen erstmals grenziiberschreitend
Uber eine Beteiligung zielbewusst zu verstarken. Die

1989 gegrundete VPM AG ist einer der fihrenden

unabhangigen Finanzdienstleister in Osterreich. Die
VPM AG betreut ein Wertpapiervolumen von 475
Millionen Euro. Neben der klassischen Vermdgens-
verwaltung fur Privatkunden ist die VPM AG fur insti-
tutionelle Anleger wie Banken, Versicherungen aber
auch Privatstiftungen tatig. Die VPM AG wird auch
zukinftig als eigenstandige Gesellschaft inre Ver-
mogensverwaltungs- und Beratungsdienstleistungen
anbieten. Gemeinsames Ziel ist es, die Vertriebsakti-
vitaten der VPM AG in Osterreich stark auszubauen
und damit das verwaltete Wertpapiervolumen und
die Anzahl der betreuten Kunden deutlich zu erhhen.
Der Unternehmenswert der VPM AG wird auf Basis
der vorliegenden historischen Daten, sowie der stra-
tegischen Unternehmensplanung der VPM bis 2007,
zum 31.12.2005, im Rahmen eines ausfuhrlichen
Due Diligence-Prozesses gutachtlich ermittelt. Dieses
Gutachten wird als Basis fiir die Beurteilung der Wert-
haltigkeit der geplanten Kapitalerhéhung gegen Sach-
einlage dienen. Der Kaufpreis soll zu circa zwei Drittel
Uber eine Kapitalerhéhung gegen Sacheinlage und
zu einem Drittel Uber Cash geleistet werden. Die Ka-
pitalerhéhung um circa 160.000 Aktien gegen Sach-
einlage erfolgt aus dem genehmigten Kapital und

unter Ausschluss des Bezugsrechtes der Aktionére.

Gleichzeitig planen wir im 1. Halbjahr 2006 in Salz-
burg eine Niederlassung der PEH Wertpapier AG zu
eroffnen. Zunéchst wollen wir an diesem Standort

unsere Assetmanagement Aktivitdten konzentrieren.

Die AXXION S.A. wird auch im laufenden Geschafts-

jahr ihre Aktivitaten in ihrem Kerngeschaftsfeld dyna-
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misch ausbauen. Als Verwaltungsgesellschaft fiir
Investmentfonds plant die AXXION S.A. die Anzahl
der betreuten Fonds weiter auszubauen und das

betreute Wertpapiervolumen zu steigern.

Innerhalb der auf langfristiges und nachhaltiges
Ertragswachstum ausgerichteten Strategie werden
die PEH-Konzerngesellschaften auch in 2006 ihren
Expansionskurs zielgerichtet und beschleunigt fort-
setzen. Die Beteiligung an der VPM AG ist ein weiterer
sinnvoller Schritt, das primére strategische Ziel der
PEH, den Ausbau der direkten Beratungsdienstleis-
tungen fur private Kunden, sinnvoll und diversifiziert
zu verstarken. Daneben wirden bei einer erfolgreichen
Umsetzung der Beteiligung an der VPM AG zusatz-
liche Synergiepotentiale durch kostengunstigere Be-
arbeitungen in den Bereichen Backoffice, zentrale
Abwicklung und in zentralen Stabsfunktionen fir den

PEH-Konzern geschaffen.

Die gemeinsamen Ziele fur die nachsten Jahre sind
der konzernweite deutliche Ausbau der Kundenbe-
treuer im Bereich der privaten Kunden und eine Aus-
weitung der regionalen Niederlassungen. Am priméren
Ziel unserer Geschaftspolitik, mit einer gut diversifizier-
ten PEH-Konzernstruktur stetiges und ertragreiches
Wachstum im PEH-Konzernergebnis zu erwirtschaften,
halten wir unverandert fest. Der PEH-Konzern ist gut
positioniert und in seiner Gesamtheit, durch die sinn-
volle Diversifizierung innerhalb der PEH-Konzernstruktur,
weder abhéngig von einzelnen Produktzyklen noch
einseitig von Marktzyklen abhéngig. Diese Ausrichtung

der PEH entspricht ihren Starken. Wir haben eine

starke und wettbewerbsfahige Position in allen Kern-
geschaftsfeldern. Unsere Aktivitdten ergénzen sich
stark. Diese enge Verzahnung in Kombination mit
unserer lokalen Prasenz und unserem breiten Leis-
tungsangebot ist eine wesentliche strategische Starke
und sollte ein Garant fir den weiteren Erfolg der PEH
sein. Diesen Vorteil haben wir in 2005 zur Erzielung
des guten Ergebnisses umgesetzt und wir werden
den eingeschlagenen Weg auch in 2006 konsequent

fortsetzen.
Erklarung des Vorstands

Der Vorstand der PEH Wertpapier AG ist fur den
Konzernabschluss verantwortlich. Dieser wurde in
Ubereinstimmung mit den derzeit giiltigen International
Financial Reporting Standards (IFRS) und den erganzend
nach § 315a Abs.1 HGB anzuwendenden handels-
rechtlichen Vorschriften erstellt. Dartiber hinaus werden
die Publizitaitsanforderungen der Europaischen Union er-
fullt. Die Verantwortung fur eine zutreffende Rech-
nungslegung erfordert ein effizientes internes Steue-
rungs- und Kontrollsystem. Das interne Kontrollsys-
tem der PEH Wertpapier AG basiert auf schriftlichen
Vorgaben zur Aufbau- und Ablauforganisation sowie
einem ausgebauten Risiko-Controlling-Prozess. Es
werden samtliche Geschaftsvorfalle, Vermoégenswer-
te und die Fihrung der Bicher einbezogen.

Die GBZ Treuhand Hessen AG Wirtschaftsprifungs-
gesellschaft hat die Prifung des Konzernabschlusses
nach den Grundséatzen ordnungsmagiger Abschlus-
sprifung vorgenommen und einen entsprechenden

Bestatigungsvermerk erteilt. Die GBZ Treuhand
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Hessen AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft hatte
ungehinderten Zugang zu sdmtlichen Unterlagen, die
sie im Rahmen ihrer Priifungen fir die Beurteilung
des PEH-Konzernabschlusses sowie die Einschét-
zung der Angemessenheit des internen Kontroll-

systems benétigt.

Geschafte mit
nahe stehenden Dritten

Wir unterhalten Geschéftsbeziehungen zu einigen
Unternehmen, an denen wir bedeutenden Anteilsbesitz
halten. Im Rahmen unserer Geschéftsbeziehungen
zu diesen Unternehmen bieten wir diesen vielfach die
gleichen Dienstleistungen, die wir fiir unsere Kunden
im Allgemeinen erbringen. Unseres Erachtens tatigen
wir sdmtliche Geschafte mit diesen Unternehmen zu
den gleichen Bedingungen, wie wenn wir an ihnen
keinen Anteilsbesitz hatten. Wir haben die Geschéfte
mit diesen Unternehmen im Jahr 2005 und in den
vorangegangenen Jahren auf dieser Grundlage be-
trieben. Keines dieser Geschéfte ist oder war fir uns

wesentlich.

13.03.06

G bl /ﬁ

Stefan Mayerhofer Martin Sturner
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bericht DES AUFSICHTSRATES

Der Aufsichtsrat hat im Verlauf des Geschéftsjahres
2005 die Geschaftsfihrung der PEH Wertpapier AG
sorgfaltig iberwacht und die ihm nach Gesetz und
Satzung obliegenden Aufgaben wahrgenommen. Wir
haben uns vom Vorstand in den Aufsichtsratssitzungen
sowie durch zusétzliche mundliche Berichte uber die
Lage und Entwicklung der Gesellschaft unterrichten

lassen.

Im Berichtszeitraum fanden sechs Sitzungen des Auf-
sichtsrates statt. Hierbei haben wir die Geschéftslage
der Gesellschaft, die strategische Ausrichtung sowie die
Entwicklungschancen und Geschéftsrisiken eingehend
mit dem Vorstand beraten. Den Mal3nahmen, die nach

Satzung und/oder Gesetz der Zustimmung des Aufsichts-

rates bedtrfen, hat der Aufsichtsrat zugestimmt.

Der gemal den deutschen Rechnungslegungsvor-
schriften aufgestellte Einzelabschluss und Lagebericht
der PEH Wertpapier AG, fur die Zeit vom 01. Januar
2005 bis zum 31. Dezember 2005, wurde von der
Wirtschaftsprifungsaktiengesellschaft GBZ Treuhand
Hessen AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Kassel
geprift und mit dem uneingeschréankten Bestatigungs-

vermerk versehen.

Der entsprechende Priifungsbericht des Abschlus-
sprifers lag dem Aufsichtsrat bei seiner Bilanzsitzung
vor. Der Abschlussprifer nahm an der Sitzung des
Aufsichtsrates teil und berichtete Uber die wesent-
lichen Ergebnisse seiner Priifung. Den Bericht des
Abschlussprifers hat der Aufsichtsrat zustimmend

zur Kenntnis genommen.

Der Aufsichtsrat,

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

* hat in seiner Sitzung vom 07. April 2006 den Einzel-
abschluss gebilligt, der damit festgestellt ist.

= schlief3t sich dem Vorschlag des Vorstandes an,
den Bilanzgewinn der PEH Wertpapier AG von
Euro 3.472.531,25 nach Ausschittung von Euro

1.157.438,80 auf neue Rechnung vorzutragen.

Der Aufsichtsrat bedankt sich beim Vorstand und
den Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern fir die erfolg-

reiche Arbeit.

Der Aufsichtsrat dankt den Kunden und Aktionaren

flr das der PEH Wertpapier AG entgegengebrachte

Vertrauen.

Oberursel, 07.04.2006

Rudolf Locker

Aufsichtsratsvorsitzender
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bestatigungSVERMERK

Nach dem abschlieRenden Ergebnis unserer Prifung
haben wir mit Datum vom 24. Méarz 2006 den folgen-
den uneingeschrankten Bestatigungsvermerk erteilt:
,Bestatigungsvermerk des Abschlusspriifers*

Wir haben den von der PEH Wertpapier AG aufgestellten
Konzernabschluss - bestehend aus Bilanz, Gewinn- und
Verlustrechnung, Eigenkapitalverdnderungsrechnung,
Kapitalflussrechnung und Anhang - sowie den Konzern-
lagebericht fur das Geschaéftsjahr vom 1. Januar bis 31.
Dezember 2005 gepriift. Die Aufstellung von Konzern-
abschluss 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 erganzenden Bestimmungen der
Satzung, liegt in der Verantwortung der gesetzlichen Ver-
treter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der
Grundlage der von uns durchgefiihrten Prifung eine
Beurteilung Uber den Konzernabschluss und den Kon-
zernlagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlusspriifung nach § 340 k
HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschafts-
prifer (IDW) festgestellten deutschen Grundséatze ord-
nungsmafiger Abschlusspriifung vorgenommen. Danach
ist die Prufung so zu planen und durchzufiihren, dass
Unrichtigkeiten und VerstoRe, die sich auf die Darstellung
des durch den Konzernabschluss unter Beachtung der
anzuwendenden Rechnungslegungsvorschriften und durch
den Konzernlagebericht vermittelten Bildes der Vermégen-,
Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hin-
reichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung
der Prifungshandlungen werden die Kenntnisse tber
die Geschéaftstatigkeit und Uber das wirtschaftliche und

rechtliche Umfeld des Konzerns sowie die Erwartungen

tber mogliche Fehler berticksichtigt. Im Rahmen der Pru-
fung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbe-
zogenen internen Kontrollsystems sowie die Nachweise
fur die Angaben im Konzernabschluss und Konzernlage-
bericht Gberwiegend auf der Basis von Stichproben be-
urteilt. Die Prifung umfasst die Beurteilung der Jahres-
abschliisse der in den Konzernabschluss einbezogenen
Unternehmen, der Abgrenzung des Konsolidierungskreises,
der angewandten Bilanzierungs- und Konsolidierungs-
grundsétze und der wesentlichen Einschatzungen der
gesetzlichen Vertreter sowie die Wirdigung der Gesamt-
darstellung des Konzernabschlusses und des Konzern-
lageberichts. Wir sind der Auffassung, dass unsere Prii-
fung eine hinreichend sichere Grundlage fur unsere
Beurteilung bildet. Unsere Prifung hat zu keinen Ein-
wendungen gefuhrt. Nach unserer Beurteilung aufgrund
der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht
der Konzernabschluss den IFRS, wie sie in der EU anzu-
wenden sind, und den ergénzenden nach § 315 a Abs.
1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften,
sowie den erganzenden Bestimmungen der Satzung und
vermittelt unter Beachtung dieser Vorschriften ein den
tatséchlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der
Vermodgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns.
Der Konzernlagebericht steht in Einklang mit dem Kon-
zernabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes
Bild von der Lage des Konzerns und stellt die Chancen

und Risiken der zukunftigen Entwicklung zutreffend dar.”

Kassel, den 24. Méarz 2006
GBZ Treuhand Hessen AG, Wirtschaftsprufungsgesellschaft
(Boller) (Bringmann)

Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer
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Entsprechenserklarung 2oos

Vorstand und Aufsichtsrat der
PEH Wertpapier AG erklaren gemali § 161
Aktiengesetz:

1. Die PEH Wertpapier AG hat den Empfehlungen
der ,Regierungskommission Deutscher Corporate
Governance Kodex“, in der Fassung vom 21. Mai

2003 mit folgenden Ausnahmen entsprochen:

a) Die Hauptversammlung war nicht tiber moderne
Kommunikationsmedien (z.B. Internet) zu verfolgen
(Kodex Ziffer 2.3.4).

b) Aufsichtsratsausschiisse (Kodex Ziffer 5.3.)
wurden nicht gebildet, da der Aufsichtsrat aus
3 Aufsichtsratsmitgliedern besteht. Alle Entschei-
dungen wurden vom Aufsichtsrat gemeinsam
vorbereitet und entschieden.

c) Die Mitglieder des Aufsichtsrates haben keine
erfolgsorientierte Vergutung erhalten (Kodex
Ziffer 5.4.5).

d) Veréffentlichungen erfolgten nicht in englischer

Sprache (Kodex Ziffer 6.8).

2. Die PEH Wertpapier AG wird den Empfehlungen
der ,Regierungskommission Deutscher Corporate
Governance Kodex" in der Fassung vom 21. Mai

2003 kinftig mit folgenden Ausnahmen entsprechen:

a) Die Hauptversammlung wird nicht ber moderne
Kommunikationsmedien (z.B. Internet) zu verfolgen

sein (Kodex Ziffer 2.3.4).

b) Ausichtsratsausschisse (Kodex Ziffer 5.3.) werden
nicht gebildet, da der Aufsichtsrat mit derzeit 3
Aufsichtsratsmitgliedern besetzt ist. Alle Entschei-
dungen werden vom Aufsichtsrat gemeinsam
vorbereitet und entschieden.

c) Die Mitglieder des Aufsichtsrates erhalten keine
erfolgsorientierte Vergtitung (Kodex Ziffer 5.4.5).

d) Veroffentlichungen erfolgen nicht in englischer

Sprache (Kodex Ziffer 6.8).

Oberursel, 13.12.2005
Der Vorstand

Der Aufsichtsrat
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PEH WERTPAPIER AG

KONSOLIDIERTE BILANZ ZUM 31. DEZEMBER 2005

AKTIVA

1. Barreserve
Kassenbestand

2. Forderungen an Kreditinstitute
taglich fallig

3. Forderungen an Kunden
darunter: durch Grundpfandrechte gesichert € 0,00
Kommunalkredite € 0,00
4. Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere
5. Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere
6. Nach der Equity Methode bilanzierte Beteiligungen
darunter: an Kreditinstituten € 0,00
an Finanzdienstleistungsinstituten € 0,00
7. Nicht nach der Equity Methode bilanzierte Beteiligungen
darunter: an Kreditinstituten € 0,00
an Finanzdienstleistungsinstituten € 0,00
8. Immaterielle Vermdgenswerte
9. Sachanlagen

10. Sonstige Forderungen

11. Latente Steueranspriiche
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Notes

INTERNATIONAL FINANCIAL REPORTING STANDARDS (IFRS)

31.12.2005 31.12.2004
€ €

273,68 210,87
1.431.125,79 1.593.670,78
9.424.174,51 4.710.029,71
19.934,00 0,00
3.796.027,48 2.994.119,16
0,00 400.801,31
589.207,12 124.298,07
2.783.607,90 2.245.514,97
304.590,00 204.884,00
222.776,63 410.919,07
9.430,76 5.346,60

18.581.147,87

12.689.794,54




PEH WERTPAPIER AG INTERNATIONAL FINANCIAL REPORTING STANDARDS (IFRS)

KONSOLIDIERTE BILANZ ZUM 31. DEZEMBER 2005
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PASSIVA 31.12.2005 31.12.2004
Notes € € €
1. Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten 58,27 0,00
. Verbindlichkeiten gegenuber Kunden 4.702.092,14 1.283.629,09
. Sonstige Verbindlichkeiten (19) 3.126.931,69 2.892.095,32
. Verbindlichkeiten aus Ertragssteuern 948.797,77 466.668,13
. Verbindlichkeiten aus latenten Steuern (23) 92.173,90 0,00
. Ruckstellungen (18) 0,00 7.500,00

. Ruckstellungen fir Pensionen und
ahnliche Verpflichtungen (17) 111.869,00 105.796,00
. Minderheitsanteile 907.180,08 508.865,59

. Eigenkapital

a) gezeichnetes Kapital (11) 1.653.484,00 1.653.484,00
b) Kapitalriicklage (12) 3.555.274,44 3.528.533,34
¢) Gewinnriicklagen (13), (14) 1.821.471,49 1.127.938,82
d) Jahresuiberschul3 1.973.138,08 1.435.661,29
e) Wahrungsumrechnungsrucklage (15) -18.006,10 -27.060,15
f) Eigene Aktien (16) -293.316,89 8.692.045,02 -293.316,89

18.581.147,87

12.689.794,54




PEH WERTPAPIER AG KONZERN-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG
FUR DAS GESCHAFTSJAHR VOM 1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER 2005 (IFRS)

10.

11.

12.

13.

14.

15.

Zinsertrage aus
Kredit- und Geldmarktgeschéften

Zinsaufwendungen
Ergebnis aus assoziierten Unternehmen
Provisionsertrage

Provisionsaufwendungen

Sonstige betriebliche Ertrage

Allgemeine Verwaltungsaufwendungen
a) Personalaufwand
aa) Léhne und Gehalter

ab) Soziale Abgaben und Aufwendungen

fir Altersversorgung

darunter: fir Altersversorgung € 41.181,71

(Vj.: € 38.218,19)
b) andere Verwaltungsaufwendungen

Abschreibungen und Wertberichtigungen
auf immaterielle Anlagewerte und
Sachanlagen

Sonstige betriebliche Aufwendungen
Abschreibungen und Wertberichtigungen
auf Forderungen und bestimmten
Wertpapieren

Ergebnis der normalen Geschéaftstatigkeit
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Jahresiberschuss

Auf andere Gesellschafter
entfallender Gewinn

Jahresiiberschuss nach Anteilen Dritter

Ergebnis je Aktie (unverwéassert)
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2005 2004
Notes € € € €
(20), (5) 64.857,77 88.088,43
-12.944,88 51.912,89  -18.467,95

64.107,74  -13.834,59

(20) 24.306.234,55 18.779.188,08
-13.606.561,62  10.699.672,93 -9.544.166,91

10.815.693,56  9.290.807,06

(21) 272.501,88  251.583,95
-3.923.700,44 -3.384.625,25
-530.992,73  -4.454.693,17 -359.140,79

(22) -2.521.622,85 -6.976.316,02 -2.510.480,18
) -224.388,90  -380.748,33
-22.402,45  -11.218,62

(5) 6.830,35  -81.604,92
3.871.918,42 2.814.572,92

(23) -1.338.210,07  -982.611,49
2.533.708,35 1.831.961,43

-560.570,27  -396.300,14

1.973.138,08  1.435.661,29

1,25 0,91



ENTWICKLUNG DES ANLAGEVERMOGENS (ERWEITERTE DIREKTE BRUTTOMETHODE)

Anschaffungs- und Herstellungskosten

Bruttowert +Zugange +Zugénge -Abgénge Umgliederung Bruttowert
01.01.2005 aufgrund von 31.12.2005
Erstkonsolidie-
rungen
€ € € € € €
I. Finanzanlagen
Nach der Equity
Methode bilanzierte
Beteiligungen 560.735,67 0,00 64.107,74 0,00 -624.843,41 0,00
Nicht nach der
Equity Methode
bilanzierte
Beteiligungen 124.298,07 0,00 0,00 0,00 624.843,41 749.141,48
685.033,74 0,00 64.107,74 0,00 0,00 749.141,48
[I. Immaterielle
Vermdgenswerte
EDV-Software 196.712,85 0,00 17.439,00 -2.613,51 0,00 211.538,34
Geschéfts- und
Firmenwerte 2.429.784,31 475.546,93 0,00 0,00 0,00 2.905.331,24
Kundenstamm 407.297,61 0,00 0,00 0,00 0,00 407.297,61
Kunden-
beziehungen 0,00 170.620,00 0,00 0,00 0,00 170.620,00
3.033.794,77 646.166,93 17.439,00 -2.613,51 0,00 3.694.787,19
[ll. Sachanlagen
Betriebs- und
Geschafts-
ausstattung 388.537,36 31.482,39 193.290,11 -86.625,93 0,00 526.683,93
Insgesamt: 4.107.365,87 677.649,32 274.836,85 -89.239,44 0,00 4.970.612,60
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Abschreibungen

Vortrag Abschrei- Abgéange Umgliederung Stand
01.01.2005 bungen des 31.12.2005

Geschéfts-

jahres
€ € € € €
159.934,36 0,00 0,00 -159.934,36 0,00
0,00 0,00 0,00 159.934,36 159.934,36
159.934,36 0,00 0,00 0,00 159.934,36
99.410,85 54.567,00 -2.611,51 00,00 151.366,34
620.971,34 0,00 0,00 0,00 620.971,34
67.897,61 67.897,00 0,00 0,00 135.794,61
0,00 3.047,00 0,00 0,00 3.047,00
788.279,80 125.511,00 -2.611,51 0,00 911.179,29
183.653,36 98.877,90 -60.437,33 0,00 222.093,93
1.131.867,52 224.388,90 -63.048,84 0,00 1.293.207,58

Buchwert
31.12.2005 31.12.2004
€ €
0,00 400.801,31
589.207,12 124.298,07
589.207,12 525.099,38
60.172,00 97.302,00
2.284.359,90 1.808.812,97
271.503,00 339.400,00
167.573,00 0,00
2.783.607,90 2.245.514,97
304.590,00 204.884,00
3.677.405,02 2.975.498,35
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AIMHANG PEH-Konzern

ERLAUTERUNGEN (NOTES) ZUM
KONZERNABSCHLUSS

ALLGEMEINE ANGABEN ZUM
UNTERNEHMEN

Die PEH Wertpapier AG ist im Jahr 1989 errichtet
worden und hat ihren Sitz und ihre Geschéftsraume
in der Adenauerallee 2 in Oberursel. Sie ist unter der
Nummer HR B 4065 in das Handelsregister des
Amtsgerichts Bad Homburg v. d. H6he 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. Ok-
tober 2000 erfolgte der Wechsel an den geregelten

Markt an der Berliner Borse.

Die Gesellschaft ist ein Finanzdienstleistungsinstitut
im Sinne von 8§ 1 Abs. 1a KWG. Der satzungsmaRige
Gegenstand des Unternehmens ist die Finanzport-
folioverwaltung, die Anlagevermittlung und die Ab-
schlussvermittlung. Die Abwicklung erfolgt Giber kon-
zessionierte Kreditinstitute. Gegenstand ist auch die
Kapitalmarktforschung, Analyse der internationalen
Wertpapiermarkte und die Herausgabe von Fach-

publikationen tber die Finanzméarkte.

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

Durchschnittlich waren im Geschéftsjahr 51 Mitarbeiter

beschéftigt, im Vorjahr waren es 36.

ALLGEMEINE ANGABEN

ZUM ABSCHLUSS

Grundsatzliches

Die PEH Wertpapier AG erstellt als oberstes Mutter-
unternehmen einen Konzernabschluss nach IFRS.
Der Konzernabschluss der PEH Wertpapier AG
besteht aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung,
Eigenkapitalverdnderungsrechnung, Kapitalflussrech-
nung sowie Erlauterungen zum Konzernabschluss.
Eine Segmentberichterstattung wurde fur die PEH
Wertpapier AG nicht erstellt, da im Konzern nach
Geschéftsfeldern nur ein Segment identifiziert werden
kann. Auch eine geographische Segmentierung ist
nicht sinnvoll, da nur in geringem Umfang ausléan-

dische Geschéaftsaktivitaten bestehen.

Das Geschéftsjahr fir den Konzern und die konsoli-
dierten Unternehmen entspricht dem Kalenderjahr.
Die Berichtswahrung ist Euro. Der Prazisionsgrad (€,
T€) der Betrage wird jeweils angegeben.

Die Freigabe zur Veréffentlichung des Abschlusses
wurde am 7. April 2006 durch die Vorstande der
PEH Wertpapier AG genehmigt.
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ASHBERAGRACABEAENA

Konzernabschluss nach IFRS

Zum 31. Dezember 2004 hat die PEH Wertpapier AG
erstmals einen Konzernabschluss nach den derzeit
glltigen International Financial Reporting Standards
(IFRS) erstellt. Die Vergleichbarkeit der Vorjahreszahlen
wurde dadurch gewahrleistet, dass eine Eréffnungs-
bilanz zum 1. Januar 2003 nach IFRS aufgestellt
wurde. Dabei wurde aufgrund des Ubergangswahl-
rechts vor dem Zeitpunkt des Inkrafttretens zum
01.01.2005 der IFRS 2 Aktienbasierte Vergtitung
angewendet.

Der Konzernabschluss zum 31. Dezember 2005
steht in Ubereinstimmung mit den derzeit giiltigen
IFRS und den erganzend nach § 315a Abs. 1 HGB
anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften.
Der Konzernabschluss steht im Einklang mit den
anzuwendenden EU-Richtlinien und ist in seiner Aus-
sagekraft einem HGB-Abschluss gleichwertig. Im
Gegensatz zu den EU-Richtlinien schreiben die IFRS
bezuglich der Bilanz- und GuV-Gliederung nur bestim-
mte Mindestangaben vor. Um den geforderten Ein-
klang mit den EU-Richtlinien zu erreichen, wurden
die nach der Bank-Bilanzrichtlinie auszuweisenden
Bilanz- und GuV-Posten in die Bilanz- und GuV-Glie-
derung aufgenommen. Entsprechend wurde bei den
nach EU-Recht geforderten Anhangsangaben ver-
fahren, soweit sie nicht ohnehin nach IFRS vorge-

schrieben sind.

Im Rahmen der Erstellung des Konzernabschlusses
nach den International Financial Reporting Standards

(IFRS) wurden die Vorschriften folgender IAS und

IFRS beachtet:
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IAS | Erlass bzw. Beschreibung Inkrafttreten | Zugehdrige
Uberarbeitet fur Gj. ab SIC
1 2004 Darstellung des Abschlusses 01.01.2005 27, 29
7 1992 Kapitalflussrechnung 01.01.1994
10 | 2004 Ereignisse nach dem Bilanzstichtag 01.01.2005
12 | 2000 Ertragsteuern 01.01.2001 21,25
14 | 1997 Segmentberichterstattung 01.07.1998
16 | 2004 Sachanlagen 01.01.2005
17 | 2004 Leasingverhaltnisse 01.01.2005 15, 27
18 | 2001 Ertrage 01.01.2003 27, 31
19 | 2002 Leistungen an Arbeitnehmer 31.05.2002
21 | 2004 Auswirkungen von Anderungen der Wechselkurse 01.01.2005 7
24 | 2004 Angaben Uber Beziehungen zu nahe stehenden
Unternehmen und Personen 01.01.2005
26 | 1987 Bilanzierung und Berichterstattung von
Altersversorgungspléanen 01.01.1988
27 | 2004 Konzern- und separate Einzelabschlisse nach IFRS 01.01.2005 12
28 | 2004 Anteile an assoziierten Unternehmen 01.01.2005
30 | 1999 Angaben im Abschluss von Banken und ahnlichen
Finanzinstitutionen 01.07.1999
32 | 2004 Finanzinstrumente: Angaben und Darstellung 01.01.2005
33 | 2004 Ergebnis je Aktie 01.01.2005
36 | 2000 Wertminderung von Vermogenswerten 31.03.2004
37 | 1998 Ruckstellungen, Eventualschulden und Eventualforderungen | 01.07.1999
38 | 2004 Immaterielle Vermdgenswerte 01.04.2004 32
39 | 2004 Finanzinstrumente: Ansatz und Bewertung 01.01.2005
IFRS| Erlass bzw. Beschreibung Inkrafttreten | Zugehdrige
Uberarbeitet fir Gj. ab SIC
1 2004 Erstmalige Anwendung der IFRS 01.01.2005
2 2005 Aktienbasierte Vergltung 01.01.2005
3 2004 Unternehmenszusammenschliisse 01.01.2005
5 2004 Zur VerauRerung gehaltene langfristige Vermdgenswerte
und aufgegebene Geschaftsbereiche 01.01.2005

Anstelle von SIC 8 wurde IFRS 1 First-time Adoption of International Financial Reporting Standards angewendet.
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Der Konzernlagebericht erfullt neben den Anforde-
rungen des § 315 Abs. 1 und 2 HGB auch die, die

an den Financial Review nach IAS 1 gestellt werden.

Die wesentlichen Abweichungen der IFRS Bilanzie-
rungs-, Bewertungs- und Konsolidierungsmethoden
gegenuiber den deutschen Rechnungslegungsvor-

schriften werden nachfolgend dargestellt.

Vom deutschen Konzernbilanzrecht
abweichende Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden

Die International Financial Reporting Standards, die
vom International Accounting Standards Board (IASB),
einer weltweiten Vereinigung von Wirtschaftsprifern
und Vertretern der Wirtschatft erarbeitet und verab-
schiedet werden, haben im ,Framework® den Grund-
satz der ,Fair Presentation“ und , True and Fair View"
zu Grunde gelegt. Ziel ist es, dem Abschluss-Adres-
saten entscheidungsrelevante Informationen Uber die
Ertrags-, Finanz- und Vermdégenslage im abgelaufenen

Berichtsjahr zu geben.

Die deutsche Rechnungslegung ist vom Vorsichts-
prinzip gepragt. Sie basiert im Wesentlichen auf den
Vorschriften des Dritten Buches des Handelsgesetz-
buches (8§ 238ff HGB) und des Sechsten Abschnittes
der Verordnung Uber die Rechnungslegung der
Kreditinstitute (§ 37 RechKredV) sowie den Grund-
satzen ordnungsmaliger Buchfiihrung.

Die wesentlichen Unterschiede zwischen der deut-
schen Rechnungslegung und der Rechnungslegung

nach IFRS liegen neben der Gliederung des Jahres-

abschlusses in der Bilanzierung und Bewertung der

Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten.

Der vorliegende Konzernabschluss enthalt folgende,
vom deutschen Recht abweichende Bilanzierungs-

und Bewertungsmethoden:

Finanzielle Vermdgenswerte und
Verbindlichkeiten

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

Die Schuldverschreibungen und andere festverzins-
lichen Wertpapiere sowie die Aktien und andere nicht
festverzinslichen Wertpapiere sind der Kategorie ,,zur
VerauRerung verfugbar” (available for sale) zugeordnet

und zum aktuellen Marktwert bewertet worden.

Aktienbasierte Vergutung

(Share-based payment)

Die Ausgabe von Aktienoptionen an Fuhrungskrafte
und weitere Mitarbeiter wird nach IFRS 2 erfolgswirk-
sam erfasst. Die Gegenbuchung erfolgt im Eigenka-
pital (Kapitalriicklage). Die Bewertung des Personal-
aufwands ist grundsatzlich am beizulegenden Zeit-
wert (Fair Value) orientiert. Flr die Ermittlung des Fair
Value der Optionen wurde das Black Scholes Modell

angewendet.

Ausweis eigener Anteile
Eigene Anteile werden nach IFRS gemaR IAS 32 vom
Eigenkapital abgesetzt. Eine Bilanzverlangerung ana-

log den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften
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des § 272 Abs. 4 i.V.m. § 266 Abs. 2 Buchst. B Il Nr. 2
HGB ist nicht zulassig. Die Bewertung der eigenen
Anteile erfolgt bis zur VerauBerung zu Anschaffungs-
kosten. Gewinne und Verluste aus der VerauRerung
von eigenen Aktien werden direkt der Kapitalriicklage

zugefihrt.

Ruckstellungen und abgegrenzte
Verbindlichkeiten

Im Gegensatz zu HGB wird in IAS 37 zwischen Riick-
stellungen und abgegrenzten Verbindlichkeiten unter-
schieden. Bei abgegrenzten Verbindlichkeiten ist die

Unsicherheit hinsichtlich Zeitpunkt oder Héhe der

kunftig erforderlichen Ausgaben im Allgemeinen deut-

lich geringer als bei Riickstellungen. Im vorliegenden
Abschluss wurden die abgegrenzten Verbindlichkeiten
unter den sonstigen Verbindlichkeiten ausgewiesen

und nicht wie nach HGB unter den Riickstellungen.

Berlcksichtigung von Marktzinssatzen bei
der Berechnung von Pensionsverpflichtungen
Im Gegensatz zu eher statischen Berechnungsme-
thoden nach deutschem Recht schreibt IAS 19 eine
dynamische Berlicksichtigung zukunftiger 6konomi-
scher und demographischer Entwicklungen bei der
Berechnung der Pensionsriuckstellungen vor.
Dadurch werden die eingegangenen Verpflichtungen
des bilanzierenden Unternehmens angemessener
bertcksichtigt.

Fir den handelsrechtlichen Abschluss wurde die
Pensionsverpflichtung gemafl den steuerlichen Vor-
schriften unter Berlicksichtigung eines Zinssatzes

von 6 % und ohne Rentensteigerung ermittelt. Im

IFRS Abschluss wurde gemaR IAS 19 der Zinssatz
herangezogen, der am Bilanzstichtag fur erstrangige,
festverzinsliche Industrieanleihen am Markt erzielt
wird (4,25 %) und es wurde eine Rentensteigerung

von 1,25 % beriicksichtigt.

Berticksichtigung latenter Steueranspriiche
und Steuerverpflichtungen

Die Ermittlung der latenten Steuern geman IAS 12
erfolgt nach dem Temporary-Konzept, das die Unter-
schiede zwischen Wertansétzen der Vermogenswerte
und Verbindlichkeiten nach IFRS und den korrespon-
dierenden Steuerwerten vergleicht (bilanzorientiertes
Vorgehen). Abweichungen zwischen diesen Wertan-
satzen flhren zu temporaren Wertunterschieden,
wenn sie sich in spateren Geschéftsjahren ausgleichen.
Unabhangig vom Zeitpunkt ihres Ausgleichs werden
die aus den unterschiedlichen Wertansatzen resultie-
renden steuerlichen Abweichungen erfolgswirksam
erfasst und als latente Steueranspriiche oder latente
Steuerverpflichtungen ausgewiesen. Da das Tempo-
rary-Konzept auf der Darstellung zukiinftig anfallender
tatséchlicher Steueranspruche bzw. Steuerverpflich-
tungen beruht, erfolgt deren Berechnung mit den
zuklnftig anzuwendenden Steuersatzen, die zum

Zeitpunkt des Ausgleichs der Differenz erwartet werden.
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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 Geschéft verbundene

wirtschaftliche Nutzen zuflief3t.

Konsolidierungsgrundsatze
Bei der Kapitalkonsolidierung wird die Benchmark-

Methode des IAS 27 angewendet.

Die Anschaffungskosten eines verbundenen Unter-
nehmens werden mit dem Konzernanteil am Eigen-
kapital zum Erstkonsolidierungszeitpunkt verrechnet,
wobei die angesetzten Vermdgenswerte und Schulden
des erworbenen Unternehmens mit ihrem beizulegen-
den Zeitwert bewertet werden. Ein danach verbleiben-
der Unterschiedsbetrag wird als Geschéfts- oder
Firmenwert in der Bilanz unter den immateriellen Ver-
mogenswerten ausgewiesen. Bis zum 31. Dezember
2004 wurde der Geschafts- und Firmenwert linear

Uber die wirtschaftliche Nutzungsdauer abgeschrieben.

Die Schuldenkonsolidierung erfolgt durch Eliminierung
der Forderungen mit den entsprechenden Verbind-
lichkeiten 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 konzern-

internen Geschéften sind in den Geschaftsjahren

2004 und 2005 nicht entstanden.

Nach IFRS 3 ist der Erstkonsolidierungszeitpunkt der
Erwerbszeitpunkt. Die PEH Wertpapier AG hat in der
Vergangenheit die Erstkonsolidierung bei manchen
Tochterunternehmen erst zum Wirtschaftsjahresende,
welches auf den Erwerb folgte, durchgefiihrt, oder
erst dann, wenn die Anteile an den Tochterunternehmen
fur den Konzernabschluss wesentlich wurden. Auf-
grund der nach IFRS 1 vorgesehenen Erleichterun-
gen im Rahmen der Erstumstellung auf die IFRS
wurde dies fur die zum Umstellungszeitpunkt vorhan-

denen Tochtergesellschaften nicht gedndert.

Unternehmenszusammenschliisse

Die Bilanzierung von Unternehmenszusammen-
schliissen erfolgt nach der Erwerbsmethode des
IFRS 3.16. Danach werden die Anschaffungskosten
eines Unternehmenserwerbs auf die ibernommenen
identifizierbaren Vermdgenswerte sowie die iber-
nommenen identifizierbaren Schulden und Eventual-
schulden zum Erwerbszeitpunkt verteilt, sofern diese
die Ansatzkriterien des IFRS 3.37 erfillen. Die Bewer-
tung erfolgt dabei mit dem beizulegenden Zeitwert im
Erwerbszeitpunkt. Erwerbszeitpunkt ist der Zeitpunkt,
an dem die Gesellschaft die Beherrschung tber das

erworbene Unternehmen erlangt.

Die Differenz zwischen den Anschaffungskosten des
Unternehmenserwerbs und den beizulegenden Wer-
ten der ibernommenen Vermdgenswerte, Schulden

und Eventualschulden, stellt die Anschaffungskosten
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eines Geschéfts- und Firmenwertes dar, der als Ver-
mogenswert angesetzt wird und in den Folgejahren
mindestens einmal jahrlich oder haufiger, falls Ereig-
nisse oder Umstande auf eine Wertminderung des

Geschéfts- oder Firmenwertes hinweisen, auf seine

Werthaltigkeit Uberpruft wird.

Finanzmittelfonds

Der Finanzmittelfonds setzt sich aus der Barreserve
und Forderungen an Kreditinstitute mit einer Restlauf-
zeit von weniger als drei Monaten zusammen. Der

Finanzmittelfonds ist zum Nominalbetrag angesetzt.

Immaterielle Vermogenswerte

Die erworbenen Immateriellen Vermégenswerte sind
zu Anschaffungskosten angesetzt und um planméfiige
Abschreibungen vermindert. Die Abschreibungen
werden nach der voraussichtlichen Nutzungsdauer
der Vermogenswerte linear vorgenommen. Die zu
Grunde gelegte Nutzungsdauer betragt zwischen

2 und 28 Jahren mit Abschreibungssatzen zwischen
3,5% und 50%. Die Geschafts- und Firmenwerte
wurden in 2004 letztmalig Gber 15 Jahre abgeschrie-
ben.

Im Geschéftsjahr 2005 erfolgte ein Werthaltigkeitstest
fur die aktivierten Geschéfts- und Firmenwerte, der

zu keinen Abwertungen fuhrte.

Sachanlagen

Das Sachanlagevermdgen ist zu Anschaffungs- und
Herstellungskosten angesetzt und um planmaRige
Abschreibungen vermindert. Die Anschaffungskosten

des Sachanlagevermégens werden entsprechend

IAS 16.15 ermittelt. Fir Gegenstéande des Sachanlage-
vermogens werden nachtraglich angefallene An-
schaffungskosten aktiviert, sofern dem Unternehmen
ein zusatzlicher wirtschaftlicher Nutzen entsteht. Die
Folgebewertung erfolgt zu fortgefihrten Anschaffungs-
kosten. Die planmaRige Abschreibung erfolgt linear
Uber die angemessenen Nutzungsdauern, die zwischen
3 und 13 Jahren liegen. Die Abgénge werden zu
Restbuchwerten zum Zeitpunkt ihres Ausscheidens
ausgebucht. Die Abschreibungen werden als sepa-
rater Posten in der Gewinn- und Verlustrechnung
ausgewiesen.

Als Anlagevermdgen nach IAS 17 zu bilanzierende
Vermdgenswerte, die im Wege des Finanzierungs-
leasings erworben werden, sind nicht vorhanden.
Bewegliche Gegenstande des Anlagevermégens bis
zu einem Wert von € 410,00 werden im Jahr der
Anschaffung voll abgeschrieben. Der Abgang wird im

Anschaffungsjahr unterstellt.

Wertminderungen bei Immateriellen
Vermogenswerten und Sachanlagen

Die Abschreibungsmethode und die Nutzungsdauer
wird periodisch Uberpriift und gegebenenfalls werden
Anpassungen vorgenommen. Sofern voraussichtliche
dauernde Wertminderungen eintreten, werden aufRer-
planmaRige Abschreibungen gemal IAS 36.58 vor-
genommen. Bei Wegfall der Griinde fur die aul3er-
planmaRige Abschreibung werden Zuschreibungen
bis maximal zur Hohe der fortgeflihrten Anschaffungs-

kosten vorgenommen.
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Finanzielle Vermdgenswerte und
Verbindlichkeiten

Forderungen an Kreditinstitute, Forderungen an Kunden
und Sonstige Forderungen wurden mit dem Nenn-
wert oder mit dem am Bilanzstichtag niedrigeren bei-
zulegenden Wert angesetzt. Sie zahlen zur Kategorie
»-vom Unternehmen ausgereichte Forderungen”. Bei
Forderungen, deren Einbringlichkeit mit erkennbaren
Risiken behaftet war, wurden angemessene Wertab-
schlage vorgenommen, uneinbringliche Forderungen
wurden abgeschrieben. Die gewdéhlten Wertanséatze

entsprechen den beizulegenden Zeitwerten.

Die Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche
Wertpapiere sowie Aktien und andere nicht festver-
zinsliche Wertpapiere wurden der Kategorie ,,zur Ver-
auBerung verfigbar* 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 Bilan-
zierung zum Handelstag. Stille Vorsorgereserven i. S.

d. 8 340 f Abs. 1 HGB wurden nicht gebildet.

Die nicht nach der Equity-Methode bilanzierten Betei-
ligungen wurden unter Beachtung der Standards IAS
32 und 39 als ,zur VeraufRerung verfugbar* klassifiziert
und bewertet. Der derzeitige Ansatz erfolgt zu An-
schaffungskosten. Die gewahlten Wertanséatze ent-
sprechen den beizulegenden Zeitwerten.

Bei allen finanziellen Vermdgenswerten sind keine

nennenswerten Ausfallsrisiken erkennbar.

Die Verbindlichkeiten gegenuber Kunden und die
Sonstigen Verbindlichkeiten werden mit den fortge-
flhrten Anschaffungskosten (Riuickzahlungsbetrag)
bewertet. Die in der Konzernbilanz angesetzten Werte

entsprechen den beizulegenden Zeitwerten.

Latente Steuern

Durch die Bildung von latenten Steuern soll der Steuer-
aufwand bezogen auf das IFRS-Ergebnis perioden-
gerecht ausgewiesen werden. Die Ermittlung der
latenten Steuern erfolgt nach dem Temporary-Konzept,
das die Unterschiede zwischen Wertansatzen der
Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten nach IFRS
und den korrespondierenden Steuerwerten vergleicht
(bilanzorientiertes Vorgehen). Abweichungen zwischen
diesen Wertansatzen fuhren zu temporaren Wert-
unterschieden, wenn sie sich in spateren Geschafts-
jahren ausgleichen. Unabhangig vom Zeitpunkt ihres
Ausgleichs werden die aus den unterschiedlichen
Wertanséatzen resultierenden steuerlichen Abweichun-
gen erfolgswirksam erfasst und als latente Steueran-
spriche oder latente Steuerverpflichtungen ausge-
wiesen. Da das Temporary Konzept auf der Darstellung
zukiinftig anfallender tatsachlicher Steueranspriiche
bzw. Steuerverpflichtungen beruht, erfolgt deren
Berechnung mit den zukinftig anzuwendenden
Steuersatzen, die zum Zeitpunkt des Ausgleichs der
Differenz erwartet werden. Fir die Ermittlung der
latenten Steuern werden die aktuellen Steuerséatze
verwendet. Die ausgewiesenen Steueranspriiche

werden von der Gesellschaft fur werthaltig gehalten.
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Ruckstellungen fur Pensionsverpflichtungen
Die Bewertung der Pensionsriickstellungen erfolgte
geman versicherungsmathematischen Grundsatzen
nach der Projected Unit Credit Methode. Ein versiche-
rungsmathematisches Gutachten hat die Neuburger

Noble Lowndes GmbH erstellt.

Ruckstellungen

Gemal IAS 37 werden fiir rechtliche oder tatsachliche
Verpflichtungen Riickstellungen in der Bilanz angesetzt,
wenn der Mittelabfluss zur Begleichung der Verpflich-
tung wahrscheinlich und zuverlassig schéatzbar ist. Der
Wertansatz der Riickstellungen entspricht den Betréagen,
die zur Abdeckung zukinftiger Zahlungsverpflichtungen,
erkennbarer Risiken und ungewisser Verpflichtungen
erforderlich sind. Rickstellungen fur abgegrenzte Ver-
bindlichkeiten (,,accrued liabilities*) werden unter den

kurzfristigen Verbindlichkeiten ausgewiesen.

Kapitalbeteiligungsleistungen

Zehn Mitarbeiter der PEH Wertpapier AG haben das
unwiderrufliche Recht, insgesamt bis zu 65.154
Optionsrechte auf Stammaktien der PEH Wertpapier
AG zu unterschiedlichen Basispreisen auszutben.
Die Bilanzierung und Bewertung erfolgt nach IFRS 2
unter Anwendung des Black Scholes Modells. Deter-
minanten 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, Aktien-
kurs im Zeitpunkt der Optionszusage, die erwartete
Volatilitdt der Aktien, die erwartete Dividende der

Aktie und ein laufzeitadaquater risikofreier Zins.

ANGABEN ZU
KONSOLIDIERUNGSKREIS UND
KONSOLIDIERUNGSMETHODEN

Angaben zu Tochterunternehmen
Konzerneinheitliche Bilanzierung

Die Einzelabschlisse der einbezogenen Unterneh-
men gehen unter Anwendung einheitlicher Bilanzie-
rungs- und Bewertungsgrundsatzen in den Konzern-
abschluss der PEH Wertpapier AG ein.
Konsolidierungskreis

Der Konsolidierungskreis umfasst neben der PEH
Wertpapier AG, Oberursel, als Mutterunternehmen
folgende Unternehmen, an denen die PEH Wertpa-
pier AG bis zu 100% am Stammkapital beteiligt ist:
Anteil am

Gesellschaft Stammkapital

Stammkapital

AFiMa GmbH Anlage-
und Finanzmanage-
ment, Lappersdorf,
Deutschland

EUR 75.000,00 50,2%

Absolute Plus.com

Ltd., George Town,

Grand Cayman,

US$ 50.000,00

Cayman Islands 50,0%

Axxion S.A.,
Munsbach,
EUR 300.000,00

Luxemburg 55,0%

Svea Kuschel +

Kolleginnen Finanz-
dienstleistungen fur
Frauen GmbH, Munchen,
Deutschland

EUR 25.564,59 100,0%
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Die Absolute Plus.com Ltd. wird bei einem Anteil von
50 % am Stammbkapital vollkonsolidiert, da der PEH
Wertpapier AG gemal} den vertraglichen Vereinbarun-
gen ein beherrschender Einfluss auf die Geschéfts-

tatigkeit der Absolute Plus.com Ltd. ermdglicht wird.

Der PEH Wertpapier AG steht unabhéngig von der
Beteiligungsquote lediglich ein Anteil von 50 % am

Ergebnis der Axxion S.A., Munsbach, Luxemburg, zu.

Die Erstkonsolidierung der Anteile an der AFiMa
GmbH Anlage- und Finanzmanagement, Lappersdorf,
erfolgte zum 31. Januar 2001. Der aus der Kapital-
konsolidierung resultierende Geschéfts- und Firmen-
wert in Hohe von € 507.453,69 wurde aktiviert und
bis zum 31. Dezember 2004 planmaRig Uber einen
Zeitraum von 15 Jahren abgeschrieben. Im Geschafts-
jahr 2005 wurden keine Abschreibungen auf den
Geschéfts- und Firmenwert vorgenommen. Ein zum
30. Juni 2005 durchgefuhrter Impairmenttest fuhrte
zu keinem Abwertungsbedarf des Geschéafts- und

Firmenwerts.

An der Absolute Plus.com Ltd., George Town, Grand
Cayman, Cayman Islands, erwarb die PEH Wertpapier
AG zunéchst im Méarz 2001 25 % der Anteile. Der
Ansatz der Beteiligung erfolgte im Rahmen der Equity-
Methode. Die Differenz zwischen dem Buchwert der
Beteiligung aus dem Einzelabschluss der PEH AG
und dem anteiligen Eigenkapital der Gesellschaft
zum Zeitpunkt der Erstkonsolidierung am 1. Méarz
2001 betragt € 1.239.949,96. Im September 2001
erwarb die PEH Wertpapier AG weitere 25 % der

Anteile. Erstkonsolidierungszeitpunkt fir die Vollkon-
solidierung der Anteile an der Absolute Plus.com Ltd.
war der 30. September 2001. Der aus der Kapital-
konsolidierung resultierende Geschafts- und Firmen-
wert in Hohe von € 1.868.032,61 wurde aktiviert und
Uber einen Zeitraum von 15 Jahren abgeschrieben. Im
Geschéftsjahr 2002 ergaben sich nachtréagliche An-
schaffungskosten fiir die zuletzt erworbenen 25 %
der Anteile an der Absolute Plus.com Ltd. in Hohe
von € 78.300,00. Im Geschaftsjahr 2003 ergaben
sich wiederum nachtrégliche Anschaffungskosten-
minderungen fir die Anteile an der Absolute Plus.com
Ltd. in H6he von € 50.386,00. Der Geschafts- und
Firmenwert wurde entsprechend den nachtraglichen
Anschaffungskostendnderungen angepasst. Im Ge-
schaftsjahr 2005 wurden keine Abschreibungen auf
den Geschafts- und Firmenwert vorgenommen. Ein
zum 30. Juni 2005 durchgefiihrter Impairmenttest
fihrte zu keinem Abwertungsbedarf des Geschafts-

und Firmenwerts.

Bei der Axxion S.A., Munsbach, Luxemburg, ist Erst-
konsolidierungszeitpunkt fiir die Anteile in Hohe von
55 % der 01. Juni 2002. Aus der Kapitalkonsolidierung
hat sich ein passiver Unterschiedsbetrag in Hohe von
€ 10.240,26 ergeben, der in der IFRS-Erdffnungs-
bilanz zum 1. Januar 2003 die Gewinnrlicklagen er-

héht hat.

An der Svea Kuschel + Kolleginnen Finanzdienst-
leistungen fur Frauen GmbH, Minchen, erwarb die
Gesellschaft mit Vertrag vom 27. Juli 2005 100 % der

Anteile. Gegenstand der Gesellschatft ist die Erbrin-
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gung von Versicherungs- und Finanzdienstleistungen
fur Frauen.

Die Anschaffungskosten fiir den Zusammenschluss
betrugen T€ 742. Sie setzen sich aus einer fixen
Kaufpreisrate von T€ 300 sowie zwei variablen Kauf-
preisraten, die in Abhangigkeit vom erzielten Umsatz
der Gesellschaft, der in der Zeit vom 01. Juli 2005
bis zum 30.Juni 2007 erwirtschaftet wird, stehen,
sowie der Abgeltung des Gewinnvortrages zum 30.

Juni 2005 von TEUR 141 zusammen. Der beizulegende

Wert der variablen Kaufpreisraten betragt T€ 291.
Die als Anschaffungsnebenkosten aktivierten Rechts-
und Beratungskosten im Zusammenhang mit dem

Erwerb belaufen sich auf TEUR 9.

Die Erstkonsolidierung der Anteile erfolgte zum 31.
Juli 2005. Unmittelbar von dem Zusammenschluss
sowie zum Erwerbszeitpunkt waren folgende Klassen
von Vermdgenswerten und Schulden bei der Svea

Kuschel GmbH vorhanden:

Unmittelbar vor Ansatz im Er-

dem Erwerb werbszeitpunkt

T€ T€

Forderungen gegenuber Kreditinstituten 146 146
Forderungen und Sonstige Vermdgensgegenstande 65 65
Sachanlagen 31 31
Immaterielle Vermdgenswerte 0 171
Sonstige Verbindlichkeiten -82 -82
Latente Steuerverbindlichkeiten 0 -65
Eigenkapital 160 266

Bei den im Rahmen des Unternehmenszusammen-
schlusses aufgedeckten immateriellen Vermodgenswert
handelt es sich um die bewerteten Kundenbeziehungen
aus den betreuten Versicherungsbestanden der Svea
Kuschel GmbH zum Erwerbszeitpunkt. Diese stellen
einen von Geschafts- und Firmenwert separierbaren
Vermogenswert dar. Bei der Bewertung wurden die
erwarteten Cashflows aus dem zum Erwerbszeitpunkt
vorhandenen Bestand an Versicherungsvertragen

nach Verrechnung mit dem geschétzten Betreuungs-

aufwand auf den Erwerbszeitpunkt abgezinst. Dabei
wurde eine Stornoquote von 5,5 % sowie eine durch-
schnittliche Laufzeit von Lebens und Rentenversiche-
rungen von 28 Jahren zugrunde gelegt. Der Wert der
Kundenbeziehungen wird linear Gber eine Laufzeit

von 28 Jahren abschrieben.

Aus der Kapitalkonsolidierung resultiert ein Geschéfts-
und Firmenwert in Hohe von T€ 476. Im Geschafts-

jahr 2005 wurden keine Abschreibungen auf den
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Geschéfts- und Firmenwert vorgenommen. In der
Zeit von Januar bis Dezember 2005 hat die Svea
Kuschel GmbH einen Umsatz von TEUR 437 und
einen Gewinn von TEUR 4 erzielt. Im Konzerngewinn
des PEH Konzerns ist ein Gewinn von T€ 47 aus der
Svea Kuschel GmbH aus der Zeit von August bis

Dezember 2005 enthalten.

Die nachfolgend aufgefuihrten Tochterunternehmen an
denen die PEH Wertpapier AG 100 % der Anteile hielt,

wurden auf die PEH Wertpapier AG verschmolzen:

Die PH Capital Management GmbH, Oberursel, die
OCM Osswald Capital Management Vermogensver-
waltungsgesellschaft mbH, Freiburg, sowie die PEH
& Salb Beratungsgesellschaft mbH Vermittlung von
Finanzdienstleistungen, Hamburg, wurden mit Wirkung
zum 1. Januar 2002 durch Ubertragung ihrer Vermogen
als Ganzes gemal § 2 Nr. 1 UmwG auf die PEH
Wertpapier AG verschmolzen. Die Verschmelzungen
wurden in den Monaten September und Oktober
2002 in das Handelsregister Bad Homburg v. d.

Hohe eingetragen.

Die PEH & Mayerhofer GmbH sowie die OCM Financial
Consulting GmbH wurden durch Ubertragung ihres
Vermogens als Ganzes gemaf? § 2 Nr. 1 UmwG auf
die PEH Wertpapier AG mit Wirkung zum 1. Januar
2001 verschmolzen. Die Verschmelzungen wurden in
den Monaten Juli und August 2001 in das Handels-

register Bad Homburg v. d. Hohe eingetragen.

Die Erstkonsolidierung der PH Capital Management
GmbH erfolgte zum 31. Dezember 1998. Die Kapital-
konsolidierung hat zu einem passiven Unterschieds-
betrag in Hohe von € 20.401,65 gefihrt, der im
Rahmen der Umstellung auf die IFRS in der IFRS-
Eréffnungsbilanz zum 1. Januar 2003 die Gewinn-

ricklagen erhdht hat.

Bei der PEH & Mayerhofer GmbH ist Erstkonsolidie-
rungszeitpunkt fur 51 % der Anteile der 01. September
1999. Ein Unterschiedsbetrag aus dieser Konsolidie-
rung hat sich nicht ergeben. Fir die restlichen 49 %
der Anteile ist Erstkonsolidierungszeitpunkt der 31.
Dezember 2000. Aus dieser Kapitalkonsolidierung
hat sich ein passiver Unterschiedsbetrag in Hohe von
€ 44.162,41 ergeben, der in der IFRS-Eroffnungs-
bilanz zum 1. Januar 2003 die Gewinnriicklagen er-

hoht hat.

Die Erstkonsolidierung der in 1999 erworbenen 25 %
der Anteile an der OCM Financial Consulting GmbH
erfolgte zum 31. Dezember 1999. Zugrunde gelegt
wurde hier das Konzept der einheitlichen Leitung. Die
Kapitalkonsolidierung hat zu einem passiven Unter-
schiedsbetrag in Hohe von € 5.357,84 gefiihrt. Erst-
konsolidierungszeitpunkt fir die verbleibenden 75 %
der Anteile ist der 31. Dezember 2000. Der sich aus
der Kapitalkonsolidierung ergebende passive Unter-
schiedsbetrag beziiglich der 75 % der Anteile betragt
€ 2.943,58. Beide passiven Unterschiedsbetrage
haben im Rahmen der IFRS-Umstellung in der IFRS-
Eréffnungsbilanz zum 1. Januar 2003 die Gewinn-

ricklagen erhoht.
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Fur die Anteile an der OCM Osswald Capital Manage-
ment Vermdgensverwaltungsgesellschaft mbH ist Erst-
konsolidierungszeitpunkt der 31. Dezember 2000.
Aus der Kapitalkonsolidierung hat sich ein passiver
Unterschiedsbetrag in Hohe von € 12.932,27 erge-
ben, der im Rahmen der Umstellung auf die IFRS in
der IFRS-Eroffnungsbilanz zum 1. Januar 2003 die

Gewinnriicklagen erhoht hat.

Bei der PEH & Salb Beratungsgesellschaft mbH Ver-
mittlung von Finanzdienstleistungen, Hamburg, ist
Erstkonsolidierungszeitpunkt von 51 % der Anteile
der 1. Januar 2001. Aus der Kapitalkonsolidierung
hat sich ein Geschéfts- und Firmenwert in Hohe von
€ 12.217,94 ergeben. Erstkonsolidierungszeitpunkt
fir die in 2002 erworbenen restlichen 49 % der An-
teile ist der 1. Januar 2002. Der sich aus der Kapital-
konsolidierung ergebende Geschafts- und Firmen-
wert betragt € 14.166,07. Der Geschéfts- und Firmen-
wert wurde in 2004 in Hohe von € 1.758,93 plan-
mafig und in Hohe von 20.292,68 aullerplanmaRig
abgeschrieben.

Fir Konsolidierungszwecke wurden die durchgefiihrten
Verschmelzungen sowie die sich ergebenden Ver-
schmelzungsgewinne und -verluste wieder riickgangig
gemacht und die bisherigen Erstkonsolidierungs-

buchungen durchgefihrt.

Nach dem Bilanzstichtag erfolgte
Unternehmenszusammenschlisse

Nach dem Bilanzstichtag, aber vor der Freigabe des
Abschlusses zur Veroffentlichung durch die Vorstande

der PEH Wertpapier AG hat die Gesellschaft mehr

als 80% der Stammaktien und mehr als 75% der
Vorzugsaktien der VPM Vermogensverwaltungs-AG,
Wien, Osterreich, erworben. Die PEH Wertpapier AG
beabsichtigt den Erwerb von 100 % der Anteile an
der VPM Vermdgensverwaltungs-AG. Gegenstand
der Gesellschaft ist die Vermdgensberatung und
-verwaltung sowie die Vermittlung von Wertpapier-
geschéften.

Die Erstkonsolidierung der Anteile an der VPM Ver-
mdogensverwaltungs-AG wird zum Erwerbszeitpunkt
am 31. Méarz 2006 erfolgen.

Der Gesamtkaufpreis fur die 100 % der Anteile wird
ca. T€ 6.130 betragen. Zur Finanzierung des Kauf-
preises wird die PEH Wertpapier AG ihr Grundkapital
durch Ausgabe von 160.000 Stiick Aktien mit einem
rechnerischen Wert von € 1,00 im Rahmen des
genehmigten Kapitals erhthen und diese Anteile an
die Verkaufer weiterleiten. Die ausgegebenen Aktien
werden mit einem Wert von € 26,00 auf den Kauf-
preis angerechnet. Dies entspricht dem volumenge-
wichteten Durchschnittskurs der PEH Aktie im Zeit-
raum von vier Wochen vor Veréffentlichung der

Erwerbsabsicht.

Informationen Uber die unmittelbar vor dem Erwerbs-
zeitpunkt und zum Erwerbszeitpunkt anzusetzenden
Betrage fiir jede Klasse von Vermdgenswerten,
Schulden und Eventualschulden lagen bis zur Frei-
gabe des Abschlusses noch nicht vor. Im Zuge des
Erwerbs der Anteile an der VPM Vermdgensverwal-
tung-AG hat die PEH Wertpapier AG ihre Minder-
heitsbeteiligung an der Absolute Plus Zurich AG,

Zirich, Schweiz, zum Buchwert verkauft.
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Angaben zu assoziierten Unternehmen
Die PEH Wertpapier AG ist zu 25,1 % an der INFOS
GmbH INTERNATIONAL FONDS SELECTION, Reut-
lingen, beteiligt deren Stammkapital € 25.564,59
betragt. Der Ansatz der Beteiligung erfolgte bis zum
31. Dezember 2004 gemal IAS 28 nach der Equity-
Methode. Die Differenz zwischen dem Buchwert der
Beteiligung aus dem Einzelabschluss der PEH AG
und dem anteiligen Eigenkapital der Gesellschaft zum
Zeitpunkt der Erstkonsolidierung am 31. Dezember
2000 betragt € 599.753,82. Mit notariellen Vertrag
vom 12. Juli 2005 wurde die 25,1%-ige Beteiligung
an der INFOS GmbH aufschiebend bedingt bis zur
vollsténdigen Kaufpreiszahlung an den Firmengriinder
verkauft. Der Kaufpreis ist vertragsgeman bis zum
12. Juli 2007 zu zahlen.

Ab dem 12. Juli 2005 wird die Beteiligung aufgrund
des Verkaufs unter der aufschiebenden Bedingung
der vollstandigen Kaufpreiszahlung nicht mehr nach
der Equity-Methode bilanziert. Der Gewinnanteil der
PEH Wertpapier AG bis zu diesem Zeitpunkt betragt
€ 64.107,74 und ist unter dem Posten Ergebnis aus

assoziierten Unternehmen ausgewiesen.

Die Beteiligung an der PB Privatbilanz Aktiengesell-
schaft fur Bilanz- und Vermogensplanung, Munchen,
wird zu Anschaffungskosten und nicht nach der
Equity-Methode bilanziert, da sie fur die Verpflichtung
ein den tatsachlichen Verhéltnissen entsprechendes
Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des
Konzerns zu vermitteln, von untergeordneter Bedeutung
ist. Die Beteiligung an der Gesellschaft ermdglicht

der PEH Wertpapier AG die Kooperation mit Steuer-

beratern. Daraus ergeben sich Synergieeffekte bei

der Betreuung der Kunden.

Die Beteiligung an der Absolute Plus Zurich AG, Zirich,
Schweiz, vormals PEH Wertpapier Schweiz AG, wur-
de ebenfalls zu Anschaffungskosten bilanziert. Die
Gesellschaft gilt nicht als assoziiertes Unternehmen,
da die PEH Wertpapier AG keinen malfigeblichen Ein-
fluss auf sie ausuben kann. Die Gesellschaft ist fur
die PEH Wertpapier AG eine interessante Finanzbe-
teiligung, da sie eine Vertriebsgesellschaft im Markt-
segment Hedgefonds / alternative Strategien ist.
Séamtliche Beteiligungen und Anteile an verbundenen
Unternehmen der PEH Wertpapier AG, Oberursel,

sind nicht bérsennotiert.

ANGABEN ZUR FREMD-
WAHRUNGSUMRECHNUNG

Grundsatzliches

Die Umrechnung von Geschéftsvorfallen in fremder
Wahrung erfolgt zum Kurs am Tag des Geschéftsvor-
falls. Die monetéren Posten (flissige Mittel, Forderungen
und Verbindlichkeiten) werden zum Stichtagskurs am
Bilanzstichtag bewertet. Die Wahrungsumrechnungs-
differenzen werden erfolgswirksam erfasst. Der Betrag
der erfolgswirksam verrechneten Umrechnungsdiffe-

renzen belduft sich auf T€ 44 (Vorjahr: T€ 43).

Die Absolute Plus.com Ltd., George Town, Grand
Cayman, Cayman Islands, hat ihren durch einen
Wirtschaftsprifer gepriften Jahresabschluss zum

31. Dezember 2005 in US-Dollar aufgestellt. Bei der
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Umrechnung in € wird das Konzept der funktionalen
Wahrung angewendet. Da die Gesellschaft ihr Ge-
schaft selbstandig betreibt, wird sie als eigenstandige
Einheit gemal IAS 21 behandelt. Danach werden die
Vermoégenswerte und Schulden des auslandischen
Tochterunternehmens zum Stichtagskurs sowie die
Aufwendungen und Ertrage zum Jahresdurchschnitt
umgerechnet. Das Eigenkapital wird mit den historischen
Kursen angesetzt. Der sich aus dieser Wahrungsum-
rechnung ergebende Unterschiedsbetrag wird als
gesonderter Posten im Konzerneigenkapital ausge-
wiesen. Fir die Fremdwahrungsumrechnung von
US-Dollar in Euro wurde fir die Bilanzposten der
Mittelkurs zum 31. Dezember 2005 von 1 € =
1,18330 US-Dollar verwendet. Die Posten der
Gewinn- und Verlustrechnung wurden mit dem
durchschnittlichen Geldmittelkurs fur die Monate
Januar bis Dezember umgerechnet. Dieser betrug

1€ =1,24422 US-Dollar.

ANGABEN ZUR BILANZ

Aktivposten
Finanzielle Vermdgenswerte
Vom Unternehmen ausgereichte Kredite und Forde-

rungen, die nicht zu Handelszwecken gehalten werden

(1) Forderungen an Kreditinstitute
Der Posten beinhaltet in Hohe von T€ 23 auf fremde
Wahrung lautende Betrége. Die Forderungen an Kre-

ditinstitute sind taglich fallig.

(2) Forderungen an Kunden
Die Forderungen an Kunden haben eine Restlaufzeit
von bis zu drei Monaten.Der Posten beinhaltet in Hohe

von T€ 775 auf fremde Wéahrung lautende Betrége.

(3) Sonstige Forderungen

Der Posten beinhaltet im Wesentlichen folgende For-

derungen:

2005 T€ | 2004 T€
Abzurechnende Fondsgriindungskosten 130 0
Weiterberechnungen 50 82
Darlehen an Arbeitnehmer 20 80
Darlehen der PEH Wertpapier AG an die INFOS GmbH
sowie die darauf entfallenden Zinsen 0 173
Kurzfristige unverzinsliche Forderungen aus Vorschiissen
gegeniiber einem Gesellschafter der Absolute Plus.com 0 51
Sonstige 23 25
Gesamt 223 411

Das Darlehen an einen Arbeitnehmer ist innerhalb des nachsten Jahres fallig. Das im Jahre 2002 an die INFOS

GmbH gewahrte Darlehen von T€ 169 wurde Anfang 2005 vollstandig zuriickgezahit.
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Zur VerauRerung verfugbare finanzielle
Vermogenswerte

(4) Schuldverschreibungen und andere festver-
zinsliche Wertpapiere

Bei den ausgewiesenen Wertpapieren handelt es sich
um festverzinsliche bdrsennotierte Wertpapiere von
offentlichen Emittenten die der Liquiditatsreserve die-
nen und grundsatzlich dem Anlagebuch zugeordnet
wurden.

Die Wertpapiere sind aufgrund ihrer festen Verzinsung
nicht von einem zinsbedingten Cashflow-Risiko be-
troffen. Die Bewertung erfolgt zu den am Stichtag
geltenden Borsenkursen.

Aufgrund der Schuldverschreibungen und anderen
festverzinslichen Wertpapiere hat sich ein Zinsertrag
in Hohe von T€ 1 (Vj.: T€ 16) ergeben.

(5) Aktien und andere nicht festverzinsliche Wert-
papiere

Unter dem Posten werden bérsennotierte Wertpapie-
re, vorwiegend Fondsanteile, die der Liquiditatsreser-
ve dienen und grundsétzlich dem Anlagebuch zuge-

ordnet werden, ausgewiesen. Die Wertpapiere stellen

zur Veraulierung verfugbare finanzielle Vermogens-
werte dar. Die Bewertung erfolgt zu den am Stichtag
geltenden Borsenkursen. Nach 8 35 (1) Nr. 2 Rech-
KredV ist anzugeben, dass eine Bewertung zum
Niederstwert einen um T€ 65 niedrigeren Bilanzwert
von T€ 3.731 ergeben héatte.

Die Gewinne und Verluste aus der Bewertung mit
dem beizulegenden Zeitwert wurden fir die Aktien
und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere in
Hohe von insgesamt T€ 42 direkt im Eigenkapital als
Gewinn erfasst. Aus dem Eigenkapital wurde ein
Betrag von T€ 10 herausgenommen und hat auf-
grund der Veraufl3erung der Wertpapiere das Periode-
nergebnis belastet.

Der Posten Zuschreibungen und Wertberichtigung
auf Forderungen und bestimmte Wertpapiere in
Hohe von T€ 7 setzt sich aus T€ 8 durch Verkauf
von Wertpapieren realisierte Kursgewinne und T€ 1
Verluste aus Forderungsabschreibungen zusammen.
(6) Nicht nach der Equity-Methode bilanzierte
Beteiligungen

Der Posten setzt sich wie folgt zusammen:

Hohe des Eigen- | Anteil Jahresergebnis | Bilanzwert der

kapitals in % Beteiligung

INFOS GmbH, Reutlingen, Deutschland € 279.777,13* |25,10 € 621.676,80° | € 464.909,05
Absolute Plus Zurich AG, Zurich, Schweiz | SFR 139.960,94* 12,75 | SFR - 318.207,23" | € 99.298,07
PB Privatbilanz AG, Minchen, Deutschland | € 102.798,31? 45,54 € -2.840,12* | € 25.000,00
Gesamt € 589.207,12

Der Beteiligungsbuchwert an der INFOS GmbH betrug zum 31. Dezember 2004 T€ 401 und war in dem Posten

Nach der Equity-Methode bilanzierte Beteiligungen ausgewiesen. Da der Verauf3erungspreis den Buchwert im

Zeitpunkt des Abschlusses der Verkaufs tbersteigt, erfolgt die Bilanzierung weiterhin zum Buchwert.

1 Werte geméal Jahresabschluss per 31.12.2005 nach Schweizer Recht
2 Werte gemaR Jahresabschluss per 31.12.2005 nach HGB
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Die VerauRerung lost beim Abgang der Beteiligung

keine Steuerbelastung aus.

(7) Nach der Equity-Methode bilanzierte
Beteiligungen

Der Posten beinhaltet im Vorjahr den fortgeschriebenen
Equity-Wert an der INFOS GmbH. Da die Beteiligung
an der INFOS GmbH an den Firmengrunder unter der
aufschiebenden Bedingung der vollstandigen Kauf-
preiszahlung zu den urspriinglichen Anschaffungs-

kosten verauBert wurde, wird die Beteiligung gemaf

IAS 28.13 nicht mehr nach Equity-Methode bilanziert.
Der Ausweis erfolgt unter dem Posten Nicht nach

der Equity-Methode bilanzierte Beteiligungen.

(8) Geschafts- und Firmenwerte

Die Entwicklung der Geschéfts- und Firmenwerte haben
wir auf den Seiten 28 und 29 gesondert erldutert. Die
Abschreibung erfolgte bis zum 31.12.2004 linear uber
15 Jahre. Die Geschaéfts- und Firmenwerte sind durch
die Konsolidierung mit den Tochtergesellschaften ent-

standen, die Restbuchwerte stellen sich wie folgt dar:

2005 T€ 2004 T€
GuF aus der Konsolidierung mit der Absolute Plus.com 1.434 1.434
GuF aus der Konsolidierung mit der AFiMa GmbH 375 375
GuF aus der Konsolidierung mit der Svea Kuschel GmbH 475 0
Gesamt 2.284 1.809

Durch den Erwerb der Svea Kuschel GmbH ergibt
sich im Geschéftsjahr 2005 ein Zugang bei den
Geschéfts- und Firmenwerten von € 475.546,93.

Die Abschreibungen auf die Geschafts- und Firmen-
werte wurden im Vorjahr unter dem Posten Abschrei-
bungen in der GuV ausgewiesen. Sie beliefen sich
auf T€ 182. In diesem Wert ist eine auBerplanmagige
Abschreibung auf den Geschéfts- und Firmenwert
aus der Konsolidierung mit der auf die PEH Wertpapier
AG verschmolzenen PEH & Salb Beratungsgesellschaft

mbH in H6he von T€ 20 enthalten.

Der aus der Equity-Bilanzierung resultierende

Geschafts- und Firmenwert der INFOS GmbH hat

einen Restbuchwert zum 31.12.2005 in H6he von
T€ 440 (Vj.: T€ 440). Die jahrliche Abschreibung
belief sich bis zum Geschaftsjahr 2004 auf T€ 40
und war im Ergebnis aus assoziierten Unternehmen
enthalten. Die kumulierten Abschreibungen auf den
Geschéfts- und Firmenwert belaufen sich insgesamt

auf T€ 160.

Mit Beginn des Geschéftsjahres 2005 werden keine
regularen Abschreibungen auf die Geschéfts- und
Firmenwerte vorgenommen. Aufgrund des IFRS 3
erfolgen nur noch Abwertungen auf den Geschéfts-
und Firmenwert, wenn sich aufgrund eines Werthaltig-
keitstest eine Wertminderung der Geschéafts- und

Firmenwerte ergeben hat. Die im Geschéftsjahr 2005
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durchgefuhrten Werthaltigkeitstests haben zu keinem

Abwertungsbedarf gefihrt.

Bei den zum 30. Juni 2005 durchgefihrten Werthaltig-
keitstests wurde der Nutzungswert der Tochtergesell-
schaften als zahlungsmittelgenerierende Einheit im
Sinne des IAS 36 auf Basis der zukunftig erwarteten
Cashflows ermittelt. Die erwarteten Cashflows wurden
aus den bis zum Stichtag verfligbaren Zahlen der
Finanzbuchhaltung fir das Geschéftsjahr 2005 und
2006 abgeleitet.

Die erwarteten Cashflows wurden mit einem Zinssatz
von 12,1 % abdiskontiert. Dieser setzt sich zusammen
aus einem risikolosen Basiszinssatz von 3,3 % flr
offentliche Anleihen mit einer Laufzeit von 9-10 Jahren
zuzuglich eines Risikozuschlag von 8,8 %. Der Risiko-
aufschlag wurde als Differenz zwischen den durch-
schnittlichen Ertragen aus der Aktienentwicklung der
im DAX notierten Gesellschaften sowie deren Dividen-

denrendite und einem risikolosen Basiszins ermittelt.

(9) Sonstige immaterielle Vermdgenswerte und
Sachanlagen
Die Entwicklung des Anlagevermégens haben wir auf

Seite 29 dargestellt.

Bei dem als Kundenstamm ausgewiesenen Vermo-
genswert handelt es sich um den zum 01.01.2004
von der Georg Seil Consulting GSC AG, Wiesbaden,
erworbenen Kundenstamm. Der Restbuchwert zum
31. Dezember 2005 betragt T€ 272. Der Kunden-
stamm wird linear abgeschrieben. Die Restnutzungs-

dauer betragt 4 Jahren.

Bei dem als immateriellem Vermdgenswert ausge-
wiesenen Kundenbeziehungen handelt es sich um
die bewerteten, auf den Erwerbszeitpunkt abgezin-
sten Cashflows aus den zum Erwerbszeitpunkt von
der Svea Kuschel GmbH betreuten Versicherungs-
vertragen. Die Restnutzungsdauer der Kundenbe-

ziehungen betragt 27,5 Jahre.

Die Abschreibungen auf die immateriellen Ver-
mogenswerte werden in der Gewinn- und Verlust-
rechnung zusammen mit den Abschreibungen auf
Sachanlagen unter dem Posten Abschreibungen und
Wertberichtigungen auf immaterielle Anlagewerte und

Sachanlagen ausgewiesen.
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(10) Leasing

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€
31.12.2005 1.457 329 1.128 0
31.12.2004 794 265 529 0

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€
31.12.2005 108 42 66 0
31.12.2004 141 44 97 0

Es handelt sich um Operating-Leasingverhéltnisse. Die Zahlungen aus Leasingverhaltnissen, die in 2005

erfolgswirksam erfasst sind, belaufen sich auf T€ 57 (Vj.: T€ 49). Es handelt sich bei den Leasingvertragen

Uberwiegend um PKW-Leasing.

Passiva

Eigenkapital

Das Grundkapital betragt zum 31. Dezember 2005 € 1.653.484,00 und ist eingeteilt in 1.653.484 Stlickaktien.

Das Stammkapital der Tochterunternehmen ist voll eingezahlt.

(11) Gezeichnetes Kapital

Stand 1.1.2005

Stand 31.12.2005

Anzahl der im Umlauf befindlichen Aktien
Stand 1.1.2005

Stand 31.12.2005

(12) Kapitalrucklage
Stand 1.1.2005
Zugang

Stand 31.12.2005

seite

€
1.653.484,00
1.653.484,00
Stuck
1.585.098
1.585.098

€
3.528.533,34
26.741,10
3.555.274,44
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Als Kapitalriicklage wird bei der PEH Wertpapier AG ein Betrag in Hohe von € 3.425.549,50 ausgewiesen, der
bei der Ausgabe von Anteilen Uber den rechnerischen Wert hinaus erzielt wurde. Der dariiber hinaus gehende
Betrag sowie der Zugang zur Kapitalriicklage ist bedingt durch die Ausgabe von Aktienoptionen. Der Wert der

Option wird Uber die Laufzeit der Sperrfrist im Personalaufwand und in der Kapitalriicklage erfasst.
(13) Gewinnricklagen

Gesetzliche Rucklage €
Gesetzliche Ricklage

Stand 1.1.2005 139.276,19
Stand 31.12.2005 139.276,19

Nach § 150 (2) AktG hat eine Aktiengesellschaft eine gesetzliche Riicklage zu bilden. In diese ist der zwanzig-
ste Teil des um einen Verlustvortrag aus dem Vorjahr geminderten Jahresiiberschusses einzustellen, bis die
Ricklage und die Kapitalriicklage den zehnten oder den in der Satzung bestimmten héheren Teil des Grund-

kapitals erreichen. Die Satzung der PEH Wertpapier AG sieht keine vom Gesetz abweichende Regelung vor.

Andere Gewinnriicklagen €
Stand 1.1.2005 2.432.281,02
Gewinnausschittung -792.549,00
Jahresuberschuss 31.12.2005 1.973.138,08
Stand 31.12.2005 3.612.870,10
(14) Available for sale Rucklage €
Stand 1.1.2005 -7.957,10
Verénderung 50.420,59
Stand 31.12.2005 42.463,49

Die Veranderung der Available for sale Rucklage ist bedingt durch die Marktbewertung der zur VeraufRerung zur
Verfiigung stehenden Wertpapiere. Die sich dadurch ergebende latente Steuerschuld in Héhe von € 22.583,33

wurde ebenfalls erfolgsneutral direkt mit dem Eigenkapital verrechnet.
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(15) Wahrungsumrechnungsricklage €
Stand 1.1.2005 -27.060,15
Zugang 9.054,05
Stand 31.12.2005 -18.006,10
Vom Posten Eigenkapital wurden die Aktien, die sich im Besitz der Gesellschaft befinden, abgezogen.

Die Entwicklung der eigenen Aktien stellt sich wie folgt dar:

(16) Eigene Aktien Stiick
Stand 1.1.2005 68.386
Stand 31.12.2005 68.386

Die Anschaffungskosten der eigenen Aktien belaufen sich auf € 293.316,89. Die eigenen Aktien betragen 4,14 %
vom Grundkapital. Der Marktwert der eigenen Aktien betragt zum 31. Dezember 2005 € 1.778.036,00

(Vj.: € 1.538.685,00). Die eigenen Aktien werden fiir die Ausgabe von Aktienoptionen an Mitarbeiter gehalten.
Zum 31.12.2005 stehen 65.154 (Vj.: 60.622) an Mitarbeiter gewahrte Optionen aus.

Die Rahmendaten fir die ausstehenden Aktienoptionen sind wie folgt:

Ausgabetag | PEH-Kurs Risikofreier | Basispreis | Aus- Gewahrte | Sperr- | Laufzeit | Wert der

am Zinssatz am Ubungs- | Optionen | frist Optionen bei

Ausgabetag | Ausgabetag kurs Vertragsbeginn

€ % € € Stuck | Jahre | Jahre €

20.04.2001 25,50 4,61 25,00 30,00 16.000 2 5 49.241,76
19.04.2001 24,50 4,63 25,00 30,00 10.000 2 5 25.353,93
20.04.2002 14,75 4,81 15,00 18,00 4.000 3 5 9.119,50
02.01.2003 7,60 3,51 8,00 9,60 1.000 3 5 0,00
20.04.2003 10,00 3,43 10,00 12,00 7.000 3 5 3.340,14
03.09.2003 11,65 3,66 11,50 13,80 10.000 3 5 7.076,73
30.03.2004 24,39 3,11 23,00 27,60 2.622 3 5 12.583,50
19.04.2004 25,30 3,33 24,00 28,80 10.000 3 5 51.301,72
02.04.2005 27,20 3,03 27,00 32,40 3.532 3 5 2.339,83
16.09.2005 22,40 2,59 22,00 26,40 1.000 3 5 4.899,27
Gewichteter 20,59 24,32 65.154 2,54
Durchschnitt
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Zum 31.12.2005 ist die Sperrfrist fur 30.000 Stiick
der gewahrten Aktienoptionen abgelaufen; davon
kénnen 26.000 Stuck ausgelibt werden, sobald der
Austibungskurs von € 30,00 erreicht ist. 4.000 Stuick
kdnnen ausgetbt werden, wenn der Austibungskurs
von € 18,00 fur die Dauer von mindestens drei zu-

sammenhangenden Monaten Uberschritten wird.

Bisher wurden noch keine Aktienoptionen von den
Mitarbeitern ausgelibt. Dividenden- und Stimmrechte
bestehen aufgrund der Optionen erst, wenn diese

ausgelibt werden.

Der gewichtete durchschnittliche Wert einer in 2005
gewahrten Option betragt € 1,60, der einer in 2004
gewahrten Option belauft sich auf € 5,06.

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

Fir die erwartete Volatilitdt wurde auf die auf Vergangen-
heitswerten basierende Volatilitat der PEH-Aktie zu-
rickgegriffen. Diese Marktvolatilitdt wurde flr die
Berechnung verdoppelt, wie dies bei OTC-Optionen
immer erfolgt, da die Risiken der Kontrahenten
wegen der Nicht-Handelbarkeit deutlich héher sind
als im ,,normalen“ Optionsmarkt. Fir die Bestimmung
des erwarteten Ausubungszeitpunkts wurde ange-
nommen, dass die Mitarbeiter die Optionen bis zum
Ende der Laufzeit halten werden. Die bis zum Aus-
Ubungszeitpunkt entgangenen Dividenden werden
abdiskontiert und vom Wert der Optionen zum Aus-

gabezeitpunkt abgezogen. Es wurde mit einer durch-

schnittlich zu erwartenden Dividende von € 0,50 pro

Jahr ab dem Jahr 2005 gerechnet.

Aufgrund der Bilanzierung nach IFRS 2 wurden in
2005 T€ 27 (Vj.: T€ 22) als Personalaufwand und

als Kapitalricklage erfasst.

Genehmigtes Kapital

GemalR Beschluss der Hauptversammlung vom 21.
Mai 2005 wurde der Vorstand ermachtigt, das
Grundkapital bis zum 21. Mai 2010 mit Zustimmung
des Aufsichtsrats um bis zu insgesamt € 826.742,00
zu erhohen. Das genehmigte Kapital i. S. v. § 160
Abs. 1 Nr. 4 AktG betragt somit € 2.480.226,00.

Erméachtigung zum Erwerb eigener Aktien

Gemal} Beschluss der Hauptversammlung vom 21.
Mai 2005 wurde die Gesellschaft erméachtigt, eigene
Aktien nach § 71 Abs. 1 Nr. 8 AktG bis zu einem
Volumen von 10 % des Grundkapitals bis zum Ablauf
des 30. November 2006 zu anderen Zwecken als
zum Handel in eigenen Aktien zu erwerben. Die Er-
méachtigung kann ganz oder in Teilbetragen einmal

oder mehrmals ausgelibt werden.

(17) Ruckstellungen fur Pensionen und &hnliche
Verpflichtungen

Die Pensionsrickstellung wurde fur den ehemaligen
Geschéftsflhrer der PH Capital Management GmbH,
Peter E. Huber gebildet.

Herrn Huber wurde am 6.11.1989 eine einzelvertrag-

liche Pensionszusage erteilt. Herr Huber war seit sei-
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nem Eintritt in die Firma beherrschender Gesellschafter-
Geschéftsfuhrer; er ist am 5.2.1998 als Gesellschafter
und am 19.6.2000 als Geschéftsfuhrer aus der Firma
ausgeschieden. Fir Herrn Huber sind Versorgungs-
anwartschaften aufgrund vertraglicher Regelungen
aufrecht zu erhalten.

Die Pensionszusage sieht lebenslang zahlbare, in
monatlichen Raten zu erbringende Renten fir den
Fall des Ausscheidens aus der Firma

« ab Vollendung des 65. Lebensjahres (Altersrente)

< infolge Versetzung in den vorzeitigen Ruhestand ab

Vollendung des 60. Lebensjahres (vorgezogene

= 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 fiir die Dauer der gesamten Rentenzahlungen

gekurzt. Die Witwenrente betragt monatlich 60 % der

Rente, auf die Herr Huber bei Ableben Anspruch hat-

te. Es handelt sich somit um einen Festgehaltsplan.

Altersrente) Die Nettortuickstellung ergibt sich wie folgt:
2005 T€ 2004 T€
Barwert der leistungsorientierten Verpflichtung zum Bilanzstichtag (DBO) 145 116
Ausstehender Gewinn (+) /Verlust (-) per Bilanzstichtag -33 -10
Planvermogen (Aktivwert der Riickdeckungsversicherung) 0 0
Rickstellungsbetrag 112 106

Der Zinsaufwand aus der Pensionszusage in Héhe von T€ 6 (V|.: T€ 6) wurde im Zinsaufwand ausgewiesen.

Der Zinsaufwand aus der Pensionszusage wurden im Vorjahr im Personalaufwand unter dem Posten Soziale

Abgaben und Aufwendungen fir Altersversorgung und fur Unterstlitzung ausgewiesen.

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

31.12.2005 31.12.2004
Gehaltstrend: 0,00 % p.a. 0,00 % p.a.
Anwartschaftsteigerung (feste Betrage): 0,00 % p.a. 0,00 % p.a.
Rentensteigerung (Beamtenanpassung): 1,25 % p.a. 1,25 % p.a.

Als Rechnungsgrundlagen wurden die Richttafeln 2005G (Vj.: Richttafeln 1998) von Dr. Klaus Heubeck unter

Ansatz einer monatlich vorschissigen Zahlungsweise, mit einem Zinsful3 in Héhe von 4,25 % (Vj.: 5,25 %) ver-

wendet. 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.
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(18) Ruckstellungen

Die Sonstigen Rickstellungen beinhalten im Wesentlichen folgende Verpflichtungen:

31.12.2004 | Verbrauch | Auflésung | Zufuhrung | 31.12.2005

T€ T€ T€ T€ T€

Gewahrleistungen 8 8 0 0 0
Gesamt 8 8 0 0 0

Die in 2004 gebildete Ruckstellung fur Gewahrleistung zwecks Riickzahlungen von Provisionszahlungen an

Kunden wurde im Jahr 2005 vollstandig verbraucht.

(19) Sonstige Verbindlichkeiten

Die Sonstigen Verbindlichkeiten beinhalten im Wesentlichen folgende Verpflichtungen:

2005 T€ | 2004 T€
Vermittlungsprovisionen sowie Verbindlichkeiten aus bezogenen Leistungen 1.155 1.533
Umsatzsteuerverbindlichkeiten 202 28
Verbindlichkeiten aus Lohn- und Kirchensteuer sowie Sozialversicherung 38 38
Erhaltene Anzahlungen 75 0
Abgegrenzte Verbindlichkeiten fir:
Tantiemen 937 863
Kaufpreisverbindlichkeiten Svea Kuschel GmbH 294 0
Jahresabschluss- und Priifungskosten 132 111
Ausstehenden Urlaub und sonstige Personalkosten 108 120
Ausstehende Rechnungen 104 76
Sonstige 82 123
Gesamt 3.127 2.892

Von den Sonstigen Verbindlichkeiten sind T€ 2.908 innerhalb eines Jahres und die restlichen T€ 219 sind
nach Ablauf eines Jahres, aber vor Ablauf von 5 Jahren riickzahlbar. Es wurden keine Sicherheiten gewahrt.

Der Posten beinhaltet in Hohe von T€ 491 auf fremde Wahrung lautende Betrage.
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ANGABEN ZUR GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

Grundsatzliches
Fur das Geschéftsjahr 2005 wird vorgeschlagen eine Dividende je Aktie in Hohe von € 0,70 auszuzahlen. Dies

entspricht einer gesamten Dividende von EUR 1.109.568,60.

(20) Umsatzerlose / Ertrage
Ertrage werden nach IAS 18.20 ff nur dann erfasst, wenn die Hohe der Ertrage verlasslich bestimmt werden
kénnen und es hinreichend wahrscheinlich ist, dass dem Unternehmen der mit dem Geschaft verbundene wirt-

schaftliche Nutzen zuflief3t.

Eine Aufgliederung der Zinsertrage, der Ertrage aus Anteilen an assoziierten Unternehmen, der Provisionsertra-
ge und der Sonstigen betrieblichen Ertrdge nach geographisch bestimmten Méarkten ist aus kaufméannischer

Sicht nicht sinnvoll.

(21) Sonstige betriebliche Ertrage

Die Sonstigen betrieblichen Ertrdge setzen sich im Wesentlichen wie folgt zusammen:

2005 T€ | 2004 T€
Ertrage aus Sachbeziigen 69 53
Periodenfremde Ertrage 46 33
Ertrage aus der Aufldsung von Riickstellungen 11 42
Versicherungsentschadigungen 11 0
Ertrage aus Anlagenverkaufe 4 18
Sonstige 132 105
Gesamt 273 251
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(22) Andere Verwaltungsaufwendungen

Die anderen Verwaltungsaufwendungen enthalten im Wesentlichen:

2005 T€ |2004 T€
Werbekosten, Public Relations, Kosten der Hauptversammlung 413 441
Raumkosten 349 338
Kommunikation, Blrobedarf 340 391
Rechts-, Beratungs-, Abschluss- und Prifungskosten 293 707
Reisekosten 184 166
Versicherungen, Beitrage 165 192
Periodenfremde Aufwendungen 70 10
Sonstige 708 265
Gesamt 2.522 2.510

Die als Aufwand erfassten Honorare fiir die Abschlussprifung belaufen sich im laufenden Jahr auf T€ 37.
Weitere Honorare des Abschlussprufers fur Bestatigungs- oder Bewertungsleistungen, Steuerberatungs-

leistungen oder andere Leistungen sind nicht entstanden.

(23) Steuern vom Einkommen und vom Ertrag
Der Posten Steuern vom Einkommen und vom Ertrag in Hohe von T€ 1.338 enthdlt nur die Steuern fir das

laufende Jahr. Im Vorjahresbetrag von T€ 983 sind T€ 1 Steueraufwand aus Vorjahren enthalten.

2005 T€ | 2004 T€

Tatsachliche Steuern 1.339 984
Latente Steuern -1 -1
Gesamt 1.338 983

Die tatsachlichen Steuern errechnen sich auf Grundlage der steuerlichen Ergebnisse des Geschéftsjahres.
Unter Berlicksichtigung von Korperschaftsteuer, Solidaritdtszuschlag und Gewerbeertragssteuer betragt die
Gesamtsteuerbelastung fir das Geschaftsjahr 2005 39,1% (Vj. 38,9%). Der gegeniiber dem Vorjahr um 0,2 %
hohere Steuersatz resultiert aus geanderten Gewerbesteuerbelastungen durch Anderung der Lohnsummen der

einzelnen Niederlassungen.
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Die nachfolgende Tabelle stellt die Beziehung zwischen den aus dem Ergebnis vor Steuern abgeleiteten Ertrag-

steuern und den in der Ergebnisrechnung ausgewiesenen Ertragsteuern dar (Uberleitungsrechnung).

2005 T€ |2004 T€
Ergebnis vor Ertragssteuern 3.872 2.815
Nicht steuerrelevante Buchungen im Konzern (Ergebnis aus assoziierten
Unternehmen, Gewinnausschuttungen innerhalb des Konzerns,
Abschreibung auf Geschafts- und Firmenwerte) 108 533
Basis fur Berechnung des zu erwartenden Steueraufwands 3.980 3.348
Zu erwartender Steueraufwand -1.557 -1.304
Anpassung aufgrund steuerfreier Ertrage 66 122
Steuereffekt aus nichtabzugsfahigen Aufwendungen -16 -8
Steuereffekt aus Bewertungsunterschieden zur Steuerbilanz -18 0
Besteuerungsunterschiede bei auslandischen Tochterunternehmen 183 199
Besteuerungsunterschiede bei inldandischen Tochterunternehmen 4 9
Steuern vom Einkommen und Ertrag laufendes Jahr -1.338 -982
Steueraufwand Vorjahre 0 -1
Steuern vom Einkommen und Ertrag -1.338 -983

Zusammensetzung der latenten Steuern in der Bilanz fir jede Art von temporaren Unterschieden:

2005 T€ | 2004 T€

Latenter Steueranspruch aufgrund der Pensionsriickstellung 7 6

Latenter Steueranspruch aus Bewertungsunterschieden aus der Abzinsung von

Verbindlichkeiten 2 0

Latente Steuerschuld aufgrund der Bewertung zum beizulegenden Zeitwert der

zur Verauflerung zur Verfligung stehenden Wertpapiere 0 -1

Latenter Steueranspruch insgesamt 9 5
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Zusammensetzung der latenten Steuern in der Bilanz fir jede Art von temporéren Unterschieden:

2005 T€ | 2004 T€

Latente Steuerschuld aus dem Ansatz der Kundenbeziehungen der Svea Kuschel GmbH 68 0
Latente Steuerschuld aus dem Ansatz von Wertpapieren zum beizulegenden Teilwert 24 0
Latente Steuerschuld insgesamt 92 0

Die latenten Steuern aus dem erstmaligen Ansatz der Kundenbeziehungen der Svea Kuschel GmbH von

T€ 69 sowie die latenten Steuern aus dem Ansatz der Wertpapiere zum beizulegenden Teilwert von T€ 24
wurde erfolgsneutral mit dem Eigenkapital verrechnet. Der latente Steuerertrag aus der Abschreibung des Wer-
tes der Kundenbeziehungen von T€ 1 wird erfolgswirksam verbucht.

Zusammensetzung der latenten Steuern in der Gewinn- und Verlustrechnung fir jede Art von temporéaren

Unterschieden:

2005 T€ | 2004 T€

Latenter Steuerertrag aufgrund der Pensionsriickstellung 2 1

Latenter Steuerertrag aus der Abzinsung von Verbindlichkeiten 1 0

Latenter Steuerertrag aus der Abschreibung der Kundenbeziehungen

der Svea Kuschel GmbH 1 0

Latenter Steueraufwand aus der Verrechnung von Verlusten der

Svea Kuschel GmbH bis zur Erstkonsolidierung -5 0

Latenter Steueraufwand (im Vorjahr: Steuerertrag) -1 1

(24) Angaben zur Kapitalflussrechnung
Der Finanzmittelfonds am Ende der Periode setzt sich zusammen aus der Barreserve von, den taglich falligen

Forderungen an Kreditinstitute von T€ 1.431 (Vj. T€ 1.594) und den Verbindlichkeiten gegenutiber Kreditinstituten.
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SONSTIGE ANHANGSANGABEN

Ergebnis je Aktie

Das unverwasserte Ergebnis je Aktie berechnet sich
aus dem Konzernjahresiiberschuss in Héhe von

€ 1.973.138,08 (Vj.: € 1.435.661,29) dividiert durch
die im Jahresdurchschnitt ausstehende Zahl der
Aktien (Gesamtzahl der Aktien abztiglich der eigenen
Aktien) von 1.585.098 (Vj.: 1.585.098) Stiick. Das
verwasserte Ergebnis ist identisch mit dem unver-

wasserten Ergebnis.

Gesamtbezige der Vorstandsmitglieder
Im Geschéftsjahr wurden an Herrn Martin Sturner
T€ 150 (Vj.: T€ 112) und an Herrn Stefan Mayerhofer
T€ 151 (Vj.: T€ 113) gezahlt. Zusétzlich zu den
gewahrten Bezligen haben Herr Stirner und Herr
Mayerhofer Anspruch auf eine ergebnisabhangige
Tantieme, die fir das Jahr 2005 jeweils T€ 70
betragt. Herr Stefan Mayerhofer hat in Vorjahren ins-
gesamt Optionen auf den Erwerb von 20.000 Stiick
Aktien der Gesellschaft erhalten. Die Optionen hatten
zum Zeitpunkt ihrer Gewahrung einen beizulegenden

Wert von T€ 58.

Aufwandsentschadigungen fur
Aufsichtsratmitglieder

Die an die Mitglieder des Aufsichtsrats gezahlten Auf-
wandsentschadigungen betrugen im Geschaftsjahr

T€ 30 (Vj.: TE€ 30).

Nicht bilanzwirksame Geschafte
Es bestanden zum Bilanzstichtag keine nicht bilanz-

wirksamen Geschéfte.

Haftungsverhéltnisse und sonstige
finanzielle Verpflichtungen
Zum Bilanzstichtag bestanden keine Haftungsverhalt-

nisse soweit sie nicht aus der Bilanz ersichtlich sind.

Vorstand der Gesellschaft im

Geschaftsjahr

e Martin Stiirner, Bankkaufmann, Schmitten,
einzelvertretungsbefugt
(Verwaltungsratsvorsitzender Axxion S.A.,
Munsbach, Luxemburg)

« Stefan Mayerhofer, Bankkaufmann, Miinchen,
einzelvertretungsbefugt
(Verwaltungsratsmitglied Axxion S.A.,

Munsbach, Luxemburg)

Mitglieder des Aufsichtsrates im

Geschéaftsjahr

< Rudolf Locker, Schmitten, Wirtschaftsprifer,
Steuerberater, Vorsitzender
(Aufsichtsratsvorsitzender: Obema Beteiligungs-
und Management AG, Oberursel)

* Michael Walliczek, Friedrichsdorf,
Unternehmensberater

= Dr. Franz Xaver Kirschner, Bad Birnbach,
Wirtschaftsprifer, Steuerberater

(Aufsichtsratsmitglied: PB Privatbilanz AG, Miinchen)
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Veroffentlichungen nach 8§ 25 WpHG

Herr Swen Lorenz, London, GrofRbritannien, hat der
PEH Wertpapier AG gemaR § 21 Abs. 1 WpHG mit-
geteilt, dass sein Stimmrechtsanteil an der PEH
Wertpapier AG am 02. Mai 2005 die Schwelle von
10 % Uberschritten hat und nun 12,5 % betragt. Die
PEH Wertpapier AG ist ihren Verdffentlichungspflich-

ten nach § 25 Abs. 1 WpHG nachgekommen.

Erklarung zum Corporate

Governance Kodex

Vorstand und Aufsichtsrat der Gesellschaft haben die
Entsprechenserklarung gemaR § 161 AktG zu den
Empfehlungen der ,Regierungskommission Deutscher
Corporate Governance Kodex" abgegeben und diese

auf der Internetseite der Gesellschaft verdffentlicht.

Oberursel, den 13. Marz 2006

i £

Stefan Mayerhofer Martin Sturner
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PEH WERTPAPIER AG
KONZERN-EIGENKAPITALVERANDERUNGSRECHNUNG

FUR DIE ZEIT VOM 01. JANUAR BIS 31. DEZEMBER 2005

Stand am 01. Januar 2004 nach IFRS

Gezahlte Dividenden

Wéhrungsumrechnung im Konzern

Konzernjahresuiberschuss

Erhdéhung aufgrund der an Mitarbeiter gewéhrten Aktienoptionen nach IFRS 2

Bewertung der zur VerauRerung verfligbaren Wertpapiere nach IAS 39

Stand am 31. Dezember 2004 / 01. Januar 2005 nach IFRS

Gezahlte Dividenden

Wahrungsumrechnung im Konzern

Konzernjahresiiberschuss

Erhéhung aufgrund der an Mitarbeiter gewahrten Aktienoptionen nach IFRS 2

Bewertung der zur VerauRRerung verfigbaren Wertpapiere nach IAS 39

Stand am 31.Dezember 2005 nach IFRS
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Gezeichnetes Kapital- Gewinn- Available  Wahrungs- Eigene Eigenkapital Anteile
Kapital ricklage  rucklagen -for sale umrechnungs- Anteile anderer
Rucklage ricklage Gesellschafter

€ € € € € € € €
1.653.484  3.506.856  1.769.935 9.262 -30.496 -293.317  6.615.724 446.478
0 0 -634.039 0 0 0 -634.039 -337.348

0 0 0 0 3.436 0 3.436 3.436

0 0 1.435.661 0 0 0 1.435.661 396.300

0 21.677 0 0 0 0 21.677 0

0 0 -17.218 0 0 -17.218 0
1.653.484 3.528.533 2.571.557 -7.956 -27.060 -293.317 7.425.241 508.866
0 0 -792.549 0 0 0 -792.549 -171.309

0 0 0 0 9.054 0 9.054 9.053

0 0 1.973.138 0 0 0 1.973.138 560.570

0 26.741 0 0 0 0 26.741 0

0 0 0 50.420 0 0 50.420 0
1.653.484 3.555.274 3.752.146 42.464 -18.006 -293.317 8.692.045 907.180

seite 61




Kapitalflussrechnung

Aus dem Abschluss ermittelt sich die folgende Kapitalflussrechnung:

Konzernjahresuberschuss einschlieBlich Ergebnisanteilen von Minderheits-
gesellschaftern, vor gezahlten oder erhaltenen Steuern, Zinsen und vor erhaltenen
Dividenden

Abschreibungen auf Gegenstande des Anlagevermdgens

Gezahlte Zinsen

Erhaltene Zinsen und Dividenden

Gezahlte Ertragssteuern

Zufiihrung zur Kapitalriicklage aufgrund Mitarbeiteroptionen

Abnahme der Rickstellungen

Verlust (Vj.: Gewinn) aus dem Abgang von Gegenstédnden des Anlagevermogens
Zunahme der Forderungen an Kunden, sowie anderer Aktiva, die nicht der

Investitions- oder Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind

Zunahme der Verbindlichkeiten gegentiber Kunden sowie anderer Passiva die nicht

der Investitions- oder Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind

Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit

Auszahlungen fir Investitionen in das Finanzanlagevermdgen

Auszahlungen fiir Investitionen in das immaterielle Anlagevermégen
Einzahlungen aus Abgangen von Gegenstanden des Sachanlagevermégens
Auszahlungen fiir Investitionen in das Sachanlagevermégen

Auszahlung fur Unternehmenszusammenschliisse

Cashflow aus der Investitionstatigkeit

Auszahlungen an Unternehmenseigner (Dividenden)

und Minderheitsgesellschafter

Cashflow aus der Finanzierungsstatigkeit
Zahlungswirksame Veranderung des Finanzmittelfonds
Wechselkursbedingte Anderungen des Finanzmittelfonds

Finanzmittelfonds am Anfang der Periode

Finanzmittelfonds am Ende der Periode (Notes 24)

2005 T€ 2004 T€
3.307 2.581
224 421

-2 -18

65 84
-836 -815
27 22

-2 -203

16 5
5237  -1.772
4.189 904
1.751 1.199
-64 -93
-17 -449

10 18
-194 -125
-305 0
-570 -649
-1.353  -1.030
-1.353  -1.030
-172 -480

9 3
1.594 2.071
1.431 1.594
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PEH Wertpapier AG:
Lagebericht des Vorstandes

Im abgelaufenen Geschéftsjahr hat die PEH Wert-
papier AG das fur private und institutionelle Kunden
betreute und verwaltete Wertpapiervermogen gestei-
gert. Das betreute Volumen stieg im Jahresvergleich
um 26 Prozent. Das Volumen im Bereich der institu-
tionellen Spezialfondsmandate verzeichnete einen
Zuwachs um 14,4 Prozent. Die von PEH gemanagten
Publikumsfonds verzeichneten ein Wachstum von

+ 23,8 Prozent. Im Bereich Private Kunden stieg das

Volumen um 29,5 Prozent.

Die PEH Wertpapier AG hat im Berichtsjahr weitere
Vermdgensverwalter fur die Standorte in Hamburg,
Stuttgart, Miinchen und Oberursel eingestellt. Damit
wurde das Kerngeschaftsfeld Private Kunden weiter
kraftig ausgebaut. Gute Akquisitionserfolge sowie
das Wachstum der letzten Jahre in diesem Bereich,
haben uns darin bestarkt, in dieses Kerngeschafts-
feld auch in den kommenden Jahren stark zu inves-
tieren. Die Anzahl der Kundenberater wird an den
bestehenden Standorten deutlich erhdht werden.
Zusatzliche Standorte innerhalb Deutschlands sind
nicht ausgeschlossen und werden derzeit gepruft.
Der Erfolg dieser Strategie ist erkennbar und ist das
Ergebnis einer konsequenten Weiterentwicklung der
PEH Wertpapier AG. Die beiden Kerngeschéftsfelder
Asset Management und Private Kunden arbeiten
eng und effizient zusammen um das Dienstleistungs-

angebot fir unsere Kunden weiter zu verbessern.

In den vergangenen Jahren haben wir bei der PEH
Wertpapier AG erhebliche Investitionen in den Aus-
bau der direkten Kundenbetreuung getatigt. Sowohl
die direkte Betreuung der institutionellen Kunden
durch das Assetmanagement als auch der privaten
Kunden durch den Bereich Private Kunden erfordert
ein hohes MaR an individuellen und serviceorientier-

ten Beratungsdienstleistungen.

Konsequenterweise haben wir, vor dem Hintergrund
dieses strategischen Konzentrationsprozesses auf
die direkte Kundenbetreuung, Mitte Juli 2005 eine
Vereinbarung uber den Verkauf der Anteile an der
INFOS GmbH, Reutlingen unterzeichnet. Der unter
aufschiebender Bedingung erfolgte Beteiligungsver-
kauf erfolgte an den Firmengriinder der INFOS GmbH.
Die aufschiebenden Bedingungen sehen vor, dass
die volistandige Ubertragung der Anteile bis spéatestens
Juli 2007 erfolgen wird. Bis zu diesem Zeitpunkt wer-
den wir die Beteiligung in der PEH Konzernbilanz als
~discontinued operation“ erfassen. Auf die GuV der
PEH Wertpapier AG hat der Verkauf keine Aus-
wirkungen, da der Verkauf zum Buchwert (ehemaliger

Kaufpreis) der PEH Wertpapier AG erfolgt.

Durch diesen Beteiligungsverkauf haben wir die —
ohnedies gute — Liquiditatssituation der PEH Wertpa-
pier AG zuséatzlich gestarkt. Bereits Ende Juli 2005
konnten wir mit dem Beteiligungserwerb der Svea
Kuschel + Kolleginnen Finanzdienstleistungen ftr
Frauen GmbH (SK+K) die Fokussierung auf die direkte

Kundenbetreuung im Vertriebsbereich weiter verstarken.
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Die Firmengriinderin, Frau Svea Kuschel, ist die fiih-
rende unabhéngige Finanz- und Vorsorge-Expertin.
Wie bis dato wird Frau Kuschel die Gesellschaft als
Geschéftsfuhrerin, seit August 2005 gemeinsam mit
Frau Constanze Hintze, leiten. Die Gesellschaft wird
unverandert und selbstandig in ihrem Geschéftsfeld
agieren und die vorhandenen Beratungsdienstleistungen
zukunftig stark ausbauen. Mit dieser Beteiligung
erganzen wir in hervorragender Weise unser Kernge-
schéftsfeld Private Kunden. Insbesondere verstarken
wir dadurch die individuelle Betreuung privater Kunden
in dem stark wachsenden Markt der privaten Alters-
vorsorge. Die SK+K wurde im Berichtsjahr erstmals
in den Konsolidierungskreis der PEH-Konzerngesell-
schaften aufgenommen. In der PEH-Konzernbilanz
2005 wird die Gesellschaft per 31.07.2005 konsoli-
diert. Die SK+K wird ihre Positionierung als fihrende
unabhéngige Finanzberatungsgesellschaft fir Frauen
ausbauen und die Fokussierung auf die direkte Kun-
denbetreuung mit weiteren Kundenberaterinnen in
der Zentrale in Miinchen zielgerichtet umsetzen.
Bereits die ersten Monate der gemeinsamen Zusam-
menarbeit haben gezeigt, dass unsere Erwartungen
in die Ergebnisentwicklung erfiillt werden. Das einzig-
artige Geschéaftsmodell, mit der Konzentration auf die
Finanzberatung fur Frauen, birgt erhebliches zukinf-

tiges Wachstumspotential fur die SK+K.

Um unsere ehrgeizigen langfristigen Wachstumsziele
zu erreichen haben wir auch im abgelaufenen Jahr
verstéarkt in den Ausbau unserer Vertriebs- und Bera-

tungskapazitaten investiert. Als Folge der starken

Erweiterungen im Personalbereich sind die Personal-
kosten um 8,8 Prozent weiter angestiegen. Insge-
samt erhdhten sich die Allgemeinen Verwaltungs-
aufwendungen im Geschéftsjahr 2005 lediglich um
5,5% gegenlber der Vergleichsperiode 2004. Nominal
bedeutet dies einen Anstieg um T€ 242 auf T€ 4.640.
Mit strenger Kostendisziplin erreichten wir, dass die
anderen Verwaltungsaufwendungen sogar um 1,1

Prozent rucklaufig waren gegentiber dem Vorjahr.

Im Geschéftsjahr 2005 sind die Provisionsertrage
(netto) auf 6.842 T€ gestiegen, was einer Steigerung

um 6 Prozent entspricht.

Finanz-, Vermogens- und Ertragslage

Die Bilanzrelationen und Bilanzkennziffern sind auch
im abgelaufenen Geschéftsjahr wieder gut bis sehr
gut ausgefallen. Das Gesamtkapital ist zum 31.12.2005
auf T€ 11.859 gestiegen. Das Eigenkapital ist auf T€
8.984 angestiegen. Die Eigenkapitalquote war in 2005
bei 75,8 Prozent. Die Eigenkapital-Rendite (hach
Steuern) betragt 16,8 Prozent. Die Eigenkapital-Ren-
dite (vor Steuern) betragt 26,8 Prozent in 2005.

Die PEH Wertpapier AG konnte das Ergebnis vor
Steuern im Geschéftsjahr 2005 gegeniiber der Ver-
gleichsperiode 2004 um 0,85% auf T€ 2.411 steigern.
Das operative Ergebnis (Ergebnis vor Beteiligungser-
tragen) konnte 2005 um 9,1 Prozent gesteigert werden.
Das Ergebnis nach Steuern lag im Geschéaftsjahr
2005 mit 1.513 T€ um 3,7% unter dem Wert des

vergleichbaren Vorjahreszeitraumes.
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Am Bilanzstichtag hatte die PEH Wertpapier AG
68.386 Stiick eigene Aktien im Bestand. Die Bewer-
tung der eigenen Aktien erfolgt bis zur VerauBerung
zu Anschaffungskosten. Diese wurden mit T€ 293,3
bewertet. Die eigenen Aktien dienen Uberwiegend
der vorsorglichen Ruckdeckung fir potentielle

Optionsplanverpflichtungen der PEH Wertpapier AG.

Bilanzstruktur

Neben dem Ausbau der Kerngeschéftsfelder haben
wir in 2005 vor allem in der Ausbau der EDV-Systeme
investiert. Der Standort Miinchen der PEH Wertpapier
AG ist im 2. Halbjahr 2005 in groRere Birordume
umgezogen. Alle in 2005 notwendigen und getatigten

Investitionen wurden aus dem Cashflow finanziert.

Die Bilanzsumme konnten wir um 20,6 Prozent auf
T€ 11.859 steigern. Im Berichtsjahr ist die Bilanz-
struktur auf der Aktivseite von einem Anstieg der
Aktivposition Forderungen an Kunden um 77 Pro-
zent auf T€ 3.191 gepragt. Die Forderungen an
Kreditinstitute sind gegenuber der Vorjahr um 36,6
Prozent angestiegen. Sonstige Forderungen und
Vermogenswerte haben sich um 77,4 Prozent auf
T€ 72reduziert. Die Anteile an verbundenen Unter-
nehmen sind, durch den Beteiligungserwerb an der
SK+K, um 22 Prozent gestiegen. Die Entwicklung
der Geschéafts- und Firmenwerte werden ausfihrlich
im Anhang erlautert und aufgelistet. Die immateriel-
len Anlagewerte waren um 23,6 Prozent riicklaufig.

Sachanlagen sind um T<€ 88 auf T€ 273 gestiegen.

Auf der Passivseite sind die sonstigen Verbind-
lichkeiten von T€ 221 auf T€ 1.330 angestiegen.
Die Steuerriickstellungen haben sich um 61,9 Pro-
zent auf T€ 372 erhoht. Auch im Berichtsjahr gab es
nahezu keine Verbindlichkeiten gegentiber Kredit-
instituten. Das Eigenkapital der PEH Wertpapier
AG ist auf T€ 8.984 angestiegen. Der Bilanzgewinn
erhohte sich um 26,1 Prozent auf T€ 3.473.

Risikomanagement

Die PEH Wertpapier AG ist folgenden Risiken ausge-
setzt: Marktrisiken, Liquiditatsrisiken, operationellen
Risiken, strategischen Risiken. Die systematische
Risikoidentifikation und -bewertung, die Prifung der
Handlungsalternativen zur Vermeidung, Verminderung
und Begrenzung der Risiken sowie ein fortlaufendes,
effizientes Controlling und Berichtswesen sind integrale
Bestandteile der strategischen Gesamtsteuerung
unseres Unternehmens. Das Risikokontrollsystem
wurde unter Berticksichtigung gesetzgeberischer
Vorgaben im Berichtsjahr weiter ausgebaut und ver-
feinert. Das Geschaftsmodell der Gesellschaft wurde
auch unter Risikogesichtspunkten optimiert; das be-
trifft die Auswahl erfahrener Berater und die Qualitats-
prufung der Produkte ebenso wie das Vergitungs-
modell und das Management-Informationssystem,

das die Geschéaftsentwicklung transparent macht.

Die nach § 91 Abs. 2 AktG geforderten MalRnahmen
werden im Rahmen eines eigenen Management-

Informationssystems umgesetzt. Dadurch ist eine
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fortlaufende Uberwachung durch Aufsichtsrat und

Vorstand jederzeit gewdhrleistet.

Verantwortlich fur die Umsetzung der Risiko- und
Uberwachungssysteme sind die Vorstande der
Gesellschaft. Die Vorstande kontrollieren die Daten
auf Basis der monatlichen Auswertungen. Mindes-
tens vierteljahrlich wird eine Neueinschatzung der
bestehenden Risiken vorgenommen. Bei Bedarf wer-
den rechtzeitig MaBnahmen eingeleitet, die zu einer
friihzeitigen Risikoreduzierung fihren. Die zentral
erfassten Ergebnisse werden dabei regelmalig Uber-
wacht und dem Aufsichtsrat zur Kenntnis gebracht

und berichtet.

Adressausfallrisiken bestehen derzeit fur die Gesell-

schaft keine.

Wesentliche Risiken fiir die zukinftige Entwicklung
der PEH Wertpapier AG sehen wir hauptsachlich in

den nachfolgenden Bereichen:

Marktrisiken

Branchenrisiken: Eine negative Entwicklung an den
internationalen Kapitalmérkten kann tendenziell nega-
tive Auswirkungen auf die Performance der betreuten
Vermogen haben. Dieses konnte sich Uber einen
Rickgang der Mandate im Vermdgensverwaltungs-,
Beratungs- und Betreuungsbereich negativ auf das
zu betreuende Verwaltungsvolumen auswirken.

Gleichzeitig kdnnten sich die verwalteten Fonds-

volumen ricklaufig entwickeln. Wesentliche Teile der
Provisionseinnahmen sind von der Entwicklung des

betreuten Wertpapiervolumens abhéangig.

Beteiligungsunternehmen: Negative Entwicklungen
bei den Beteiligungsunternehmen wiirden dazu fihren,
dass der Beteiligungsansatz Uberprift und gege-
benenfalls wertberichtigt werden musste.

Der dadurch anstehende einmalige Abschreibungs-
bedarf — ohne Cashflow-Auswirkung — wiirde sich
auf den Gewinn der PEH Wertapier AG negativ aus-

wirken.

Liquiditatsrisiken

Die Liquiditatsrisikosteuerung basiert auf einer Analyse
des Cashflows. Mdgliche Liquiditatsengpasse kon-
nen auf Grund operativer Risiken oder externer

Ereignisse eintreten.

Operative Risiken

Mitarbeiter: Der Wachstumsprozess der PEH Wert-
papier AG stellt an die Mitarbeiter hohe Anforderungen
und setzt unternehmerisches Verstéandnis und eigen-
verantwortliches Handeln voraus. Fir das geplante
weitere Wachstum ist es erforderlich, qualifiziertes
Personal mit speziellen Kenntnissen und Erfahrungen

in den jeweiligen Aufgabengebieten zu gewinnen.

Strategische Risiken: Als strategische Risiken
bezeichnen wir die Risiken, die mit bisherigen und

zukiinftigen Entscheidungen zum Geschéaftsmodell
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verbunden sind. Dabei werden insbesondere Aspekte
der Unternehmensplanung, die Intensitat des Wett-
bewerbs, die Produktentwicklung und - als wesent-
licher Einflussfaktor auf das Kerngeschéft — die Ent-
wicklung der internationalen Finanzmérkte betrachtet.
Entscheidungen zum Geschéaftsmodell werden durch
den Vorstand auf Basis umfangreicher Analysen

getroffen.

Trotz aller Vorsicht und der aufgezahlten potentiellen
Risiken, kdnnen wir nicht ausschlielen, dass unter-
nehmerisches Handeln stets mit Restrisiken verbun-
den ist. Trotz unseres eingesetzten Risikokontrollsys-
tems kdnnen wir nicht alle potentiellen Restrisiken
vollstandig ausschliefen. Das Risikokontrollsystem
wird fortlaufend an die sich &ndernden Anforderun-
gen und Rahmenbedingungen angepasst. Die PEH
Wertpapier AG wird alles daransetzen, dass die
Arbeitsablaufe innerhalb der Gesellschaft und der
einzelnen Gesellschaften weiter optimiert werden.
Besondere, ausschlieBlich die PEH Wertpapier AG
betreffende Risiken, sind uns derzeit nicht bekannt.
Auch sind derartige Risiken zum heutigen Zeitpunkt
nicht zu erkennen. Derzeit sind auch keine bestands-

gefahrdenden Risiken vorhanden.

Vergutungsstruktur Aufsichtsrat und
Vorstand

Aufwandsentschadigungen fir
Aufsichtsratsmitglieder

Jedes Aufsichtsratsmitglied erhalt als Aufwandsent-
schadigung 7.500,00 Euro p.a. Der Aufsichtsratsvor-
sitzende erhalt 15.000,00 Euro p.a. Die an die Mit-
glieder des Aufsichtsrats gezahlten Aufwandsent-

schadigungen betrugen im Geschéftsjahr T€ 30.

Gesamtbezilge der Vorstandsmitglieder

Im Geschaftsjahr wurden an Herrn Martin Stiirner
T€ 150 und an Herrn Stefan Mayerhofer T€ 151
gezahlt. Herr Mayerhofer hat in den Vorjahren 20.000
Stlick Aktienoptionen der PEH Wertpapier AG erhal-
ten. Zusétzlich zu den gewéahrten Bezugen haben
Herr Mayerhofer und Herr Stirner Anspruch auf eine
ergebnisabhangige Tantieme. Bemessungsgrundlage
ist die Steigerungsrate des PEH-Konzern-EBTDA

gegeniber dem PEH-Konzern-EBTDA 2004.
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Ausblick
Besondere operative Ereignisse sind nach dem

Abschlussstichtag nicht eingetreten.

Das gesamtwirtschaftliche Umfeld in Deutschland hat
sich verbessert. Die Stimmungsindikatoren bestatigen
eine zuversichtliche Erwartungshaltung der Unterneh-
men. Einziger Wermutstropfen ist nach wie vor das
private Konsumentenverhalten, das immer noch sehr
stark gepréagt ist von der Sorge um den eigenen
Arbeitsplatz. Vor diesem Hintergrund sind die Impulse
von den privaten Konsumenten fur die deutsche

Wirtschaft eher als schwach zu bezeichnen.

Insgesamt missen sich die Anleger an den interna-
tionalen Kapitalméarkten sicherlich auf ein raueres
Fahrwasser einstellen. Das anhaltend kraftige Wirt-
schaftswachstum und die erhohten Olpreise néahren
rund um den Globus die Inflation. Deshalb zeichnet
sich auch ab, dass die Notenbanken ihre Geldpolitik
starker straffen werden als bisher erwartet. In Japan,
Amerika und dem EURO-Raum sind die langfristigen
Renditen zwischenzeitlich auf neue zyklische Hochs
angestiegen. Im Gegenzug sind Unsicherheiten an
den Aktienmérkten aufgetreten. In den vergangenen
2 Jahren haben die Finanzmarkte davon profitiert,
dass die Notenbanken mit billiger Liquiditat fur giin-
stige Rahmenbedingungen sorgten. Diese Liquidi-
tatsflut ist seit einiger Zeit riicklaufig und konnte

eventuell in eine Ebbe lbergehen.

Fir die Branche der Finanzdienstleister wird es

unverandert wichtig sein, vor diesem Hintergrund

ihren Kunden einen ganzheitlichen Beratungsansatz
anbieten zu kdnnen. Die unabhangigen Finanzdienst-
leister, die diesen Beratungsansatz fir ihre Kunden
umsetzen, werden in dem stark umkampften Markt
fr vermogende Privatkunden weitere Mandate
gewinnen kdnnen. Der Marktanteil der unabhéangigen
Finanzdienstleister wird auch in den kommenden

Jahren weiter steigen.

Die PEH Wertpapier AG ist in diesem Marktsegment
positioniert. Mit den Kerngeschéftsfeldern Private
Kunden und Assetmanagement kann die PEH
Wertpapier AG ihren privaten und institutionellen
Kunden mafRgeschneiderte Losungen anbieten. Auch
im laufenden Geschéftsjahr werden wir diese Kern-
geschéftsfelder weiter ausbauen. Durch die Einstel-
lung weiterer, sehr gut ausgebildeter, Mitarbeiter wer-
den die unabhangigen Beratungsdienstleistungen
gezielt verstarkt. Dabei sollen die Standorte Ham-
burg, Oberursel, Stuttgart und Miinchen weiter sehr
stark organisch wachsen. Neben dem organischen
Wachstum in Deutschland planen wir im laufenden
Geschéftsjahr, mit der Beteiligung an der Vienna
Portfolio Management AG/Wien (VPM AG), den Aus-
bau unserer Beratungsdienstleistungen erstmals
grenzuberschreitend Uber eine Beteiligung zielbe-
wusst zu verstarken. Die 1989 gegriindete VPM AG
ist einer der fuhrenden unabhangigen Finanzdienst-
leister in Osterreich. Die VPM AG betreut ein Wert-
papiervolumen von 475 Millionen Euro. Neben der
klassischen Vermodgensverwaltung fur Privatkunden
ist die VPM AG flr institutionelle Anleger wie Banken,

Versicherungen aber auch Privatstiftungen tatig. Die
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VPM AG wird auch zukunftig als eigenstéandige Ge-
sellschaft ihre Vermdgensverwaltungs- und Beratungs-
dienstleistungen anbieten. Gemeinsames Ziel ist es,
die Vertriebsaktivitaten der VPM AG in Osterreich
stark auszubauen und damit das verwaltete Wert-
papiervolumen und die Anzahl der betreuten Kunden
deutlich zu erhdhen. Gleichzeitig planen wir im 1. Halb-
jahr 2006 in Salzburg eine Niederlassung der PEH
Wertpapier AG zu eréffnen. Zunachst werden wir an
diesem Standort unsere Assetmanagement Aktivitaten

konzentrieren.

Innerhalb der auf langfristiges und nachhaltiges
Ertragswachstum ausgerichteten Strategie wird die
PEH Wertpapier AG auch in 2006 ihren Expansions-
kurs zielgerichtet und beschleunigt fortsetzen. Die
Beteiligung an der VPM AG ist ein weiterer sinnvoller
Schritt, das primare strategische Ziel der PEH Wert-
papier AG, den Ausbau der direkten Beratungs-
dienstleistungen fur private Kunden, sinnvoll und
diversifiziert zu verstérken. Daneben wirden bei einer
erfolgreichen Umsetzung der Beteiligung an der VPM
AG zusatzliche Synergiepotentiale durch kostengin-
stigere Bearbeitungen in den Bereichen Backoffice,
zentrale Abwicklung und in zentralen Stabsfunktionen

geschaffen.

Die Ziele fur die nachsten Jahre sind der deutliche
Ausbau der Kundenbetreuer im Bereich der privaten
Kunden und eine Ausweitung der regionalen Nieder-
lassungen. Am priméren Ziel unserer Geschafts-
politik, mit einer gut diversifizierten Ergebnisstruktur,

stetiges und ertragreiches Wachstum zu erwirtschaf-

ten, halten wir unverandert fest. Die PEH Wertpapier
AG ist gut positioniert und in ihrer Gesamtheit, durch
die sinnvolle Diversifizierung, weder abhangig von
einzelnen Produktzyklen noch einseitig von Markt-
zyklen abhéngig. Diese Ausrichtung der PEH Wert-
papier AG entspricht ihren Starken. Wir haben eine
starke und wettbewerbsfahige Position in allen Kern-

geschéftsfeldern.

Geschafte mit nahe stehenden Dritten
Wir unterhalten Geschéftsbeziehungen zu einigen
Unternehmen, an denen wir bedeutenden Anteilsbe-
sitz halten. Im Rahmen unserer Geschéaftsbeziehungen
zu diesen Unternehmen bieten wir diesen vielfach die
gleichen Dienstleistungen, die wir fir unsere Kunden
im Allgemeinen erbringen. Unseres Erachtens tatigen
wir sdmtliche Geschafte mit diesen Unternehmen zu
den gleichen Bedingungen, wie wenn wir an ihnen
keinen Anteilsbesitz hatten. Wir haben die Geschéfte
mit diesen Unternehmen im Jahr 2005 und in den
vorangegangenen Jahren auf dieser Grundlage
betrieben. Keines dieser Geschéfte ist oder war fir

uns wesentlich.

06.03.06

Sfom lipli /%

Stefan Mayerhofer

Martin Stiirner
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PEH WERTPAPIER AG

BILANZ ZUM 31. DEZEMBER 2005

AKTIVA
1. Forderungen an Kreditinstitute
taglich fallig
2. Forderungen an Kunden
darunter: durch Grundpfandrechte gesichert: € 0,00
Kommunalkredite: € 0,00
3. Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere
4. Beteiligungen
darunter: an Kreditinstituten: € 0,00
an Finanzdienstleistungsinstituten: € 0,00
5. Anteile an verbundenen Unternehmen
darunter: an Kreditinstituten: € 0,00
an Finanzdienstleistungsinstituten: € 670.063,24
6. Immaterielle Anlagewerte
7. Sachanlagen
8. Eigene Aktien oder Anteile, Nennbetrag: € 68.386,00

9. Sonstige Vermdgensgegenstande

10. Rechnungsabgrenzungsposten
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HGB

2005 2004

€ €
559.495,06 409.485,10
3.191.185,75 1.802.985,61
2.969.771,49 2.927.169,66
737.848,33 737.848,33
3.424.224,23 2.673.445,36
329.446,00 431.389,00
272.796,00 184.413,00
293.316,89 293.316,89
71.582,93 316.979,17
9.450,80 54.390,70
11.859.117,48 9.831.422,82




PEH WERTPAPIER AG

BILANZ ZUM 31. DEZEMBER 2005

PASSIVA

1. Sonstige Verbindlichkeiten

2. Ruckstellungen

a) Ruckstellungen fiir Pensionen und &hnliche Verpflichtungen

b) Steuerrtickstellungen
c) andere Rickstellungen

3. Eigenkapital

gezeichnetes Kapital
Kapitalriicklage
Gewinnriicklagen

ca) gesetzliche Ricklage

cb) Riicklage fir eigene Anteile
Bilanzgewinn

a)
b)
<)
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2005 2004

€ € €
1.330.288,20 220.628,71

93.108,00 89.411,00
372.043,45 229.773,00
1.079.520,00 1.544.671,45 1.027.715,19
1.653.484,00 1.653.484,00
3.425.549,50 3.425.549,50
139.276,19 139.276,19
293.316,89 293.316,89
3.472.531,25 8.984.157,83 2.752.268,34
11.859.117,48 9.831.422,82




PEH WERTPAPIER AG GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG
FUR DAS GESCHAFTSJAHR VOM 1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER 2005

10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

Zinsertrage aus
Kredit- und Geldmarktgeschéften

Zinsaufwendungen

Laufende Ertrage aus

HGB

a) Aktien und anderen nicht festverzinslichen Wertpapieren

b) Anteilen an verbundenen Unternehmen
Provisionsertrage

Provisionsaufwendungen

Sonstige betriebliche Ertrage

Allgemeine Verwaltungsaufwendungen
a) Personalaufwand
aa) Léhne und Gehalter
ab) Soziale Abgaben und Aufwendungen flr
Altersversorgung und fiir Unterstiitzung
darunter: fUr Altersversorgung € 27.521,28
(Vj.: € 27.085,58)
b) andere Verwaltungsaufwendungen

Abschreibungen und Wertberichtigungen
auf immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen

Sonstige betriebliche Aufwendungen
Zuschreibungen (im Vorjahr: Abschreibungen)
und Wertberichtigungen auf Forderungen
und bestimmte Wertpapiere

Ergebnis der normalen Geschaftstatigkeit
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag
Sonstige Steuern

Jahresiberschuss

Gewinnvortrag aus dem Vorjahr

Bilanzgewinn
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2005 2004

€ € €

45.386,15 65.584,52
-5.432,40 39.953,75 -1.292,72
0,00 0,00
172.083,78 172.083,78 337.647,99
8.168.193,34 7.497.097,12
-1.326.002,05 6.842.191,29 -1.042.358,33
7.054.228,82 6.856.678,58

180.628,79 189.678,23

-2.846.936,87 -2.661.757,02
-357.990,95 -3.204.927,82 -285.316,49
-1.435.189,51 -4.640.117,33 -1.451.280,12
-199.126,63 -180.825,98

0,00 -9.218,62

14.956,13 -67.781,47

2.410.569,78 2.390.177,11

-896.405,87 -818.135,48
-1.352,00 -897.757,87 -938,19
1.512.811,91 1.571.103,44

1.959.719,34 1.181.164,90

3.472.531,25 2.752.268,34




bestatigungSvVERMERK

Nach dem abschlieRenden Ergebnis unserer Prufung
haben wir mit Datum vom 14. Marz 2006 den folgenden
uneingeschrankten Bestatigungsvermerk erteilt:
Bestatigungsvermerk des Abschlussprifers
»Wir haben den Jahresabschluss — bestehend aus
Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie Anhang
— unter Einbeziehung der Buchfuhrung und den Lage-
bericht der PEH Wertpapier AG fur das Geschéftsjahr
vom 1. Januar bis 31. Dezember 2005 gepriift. Die
Buchfiihrung und die Aufstellung von Jahresabschluss
und Lagebericht nach den deutschen handelsrecht-
lichen Vorschriften und der erganzenden Bestimmungen
der Satzung liegen in der Verantwortung der gesetz-
lichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist
es, auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten
Prufung eine Beurteilung tber den Jahresabschluss
unter Einbeziehung der Buchfihrung und tber den
Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlussprifung nach § 340k
HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschafts-
prufer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze
ordnungsmaRiger Abschlussprifung vorgenommen.
Danach ist die Prifung so zu planen und durchzu-
fuhren, dass Unrichtigkeiten und VerstoRe, die sich
auf die Darstellung des durch den Jahresabschluss
unter Beachtung der Grundséatze ordnungsmaRiger
Buchfiihrung und durch den Lagebericht vermittelten
Bildes der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit
erkannt werden. Bei der Festlegung der Priifungs-
handlungen werden die Kenntnisse Uber die
Geschéftstatigkeit und Uber das wirtschaftliche und

rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie die Erwar-

tungen tber mogliche Fehler beriicksichtigt. Im Rahmen
der Prifung werden die Wirksamkeit des rechnungs-
legungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie
Nachweise fir die Angaben in Buchfuihrung, Jahres-
abschluss und Lagebericht Uberwiegend auf der Basis
von Stichproben beurteilt. Die Priifung umfasst die
Beurteilung der angewandten Bilanzierungsgrundséatze
und der wesentlichen Einschéatzungen der gesetzlichen
Vertreter sowie die Wirdigung der Gesamtdarstellung
des Jahresabschlusses und des Lageberichts. Wir sind
der Auffassung, dass unsere Prifung eine hinreichend
sichere Grundlage fur unsere Beurteilung bildet.
Unsere Prufung hat zu keinen Einwendungen gefihrt.
Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung
gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Jahresab-
schluss den gesetzlichen Vorschriften und den er-
ganzenden Bestimmungen der Satzung und vermittelt
unter Beachtung der Grundséatze ordnungsmagiger
Buchfuhrung ein den tatséchlichen Verhaltnissen ent-
sprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage der Gesellschaft. Der Lagebericht steht
in Einklang mit dem Jahresabschluss, vermittelt ins-
gesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der
Gesellschaft und stellt die Chancen und Risiken der

zuklnftigen Entwicklung zutreffend dar.”

Kassel, den 14. Marz 2006
GBZ Treuhand Hessen AG

Wirtschaftsprifungsgesellschaft

(Boller) (Bringmann)

Wirtschaftsprufer Wirtschaftsprifer
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ENTWICKLUNG DES ANLAGEVERMOGENS (ERWEITERTE DIREKTE BRUTTOMETHODE)

Finanzanlagen
Beteiligungen

Anteile an verbundenen
Unternehmen

Immaterielle Anlagewerte
EDV-Software
Kundenstamm

Sachanlagen
Betriebs- und
Geschaftsausstattung
Geringwertige
Anlagegegensténde

Insgesamt:

Anschaffungs- und Herstellungskosten

Bruttowert +Zugénge -Abgange Umbuchungen Bruttowert
01.01.2005 31.12.2005
€ € € € €
737.848,33 0,00 0,00 0,00 737.848,33
2.673.445,36 750.778,87 0,00 0,00 3.424.224,23
3.411.293,69 750.778,87 0,00 0,00 4.162.072,56
184.350,79 17.055,00 0,00 0,00 201.405,79
407.297,61 0,00 0,00 0,00 407.297,61
591.648,40 17.055,00 0,00 0,00 608.703,40
355.535,93 152.976,28 0,00 0,00 508.512,21
0,50 15.535,35 -15.534,85 0,00 1,00
355.536,43 168.511,63 -15.534,85 0,00 508.513,21
4.358.478,52 936.345,50 -15.534,85 0,00 5.279.289,17
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Abschreibungen Buchwert
Vortrag Abschrei Abgéange Stand
01.01.2005 bungen des 31.12.2005 31.12.2005 31.12.2004
Geschéfts-
jahres
€ € € € € €
0,00 0,00 0,00 0,00 737.848,33 737.848,33
0,00 0,00 0,00 0,00 3.424.224,23 2.673.445,36
0,00 0,00 0,00 0,00 4.162.072,56 3.411.293,69
92.361,79 51.101,00 0,00 143.462,79 57.943,00 91.989,00
67.897,61 67.897,00 0,00 135.794,61 271.503,00 339.400,00
160.259,40 118.998,00 0,00 279.257,40 329.446,00 431.389,00
171.123,43 64.593,78 0,00 235.717,21 272.795,00 184.412,50
0,00 15.534,85 -15.534,85 0,00 1,00 0,50
171.123,43 80.128,63 -15.534,85 235.717,21 272.796,00 184.413,00
331.382,83 199.126,63 -15.534,85 514.974,61 4.764.314,56 4.027.095,69
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AINHANG PEH Wertpapier AG

ANHANG ZUM JAHRESABSCHLUSS
FUR DAS GESCHAFTSJAHR 2005

Allgemeines, Angaben zu Bilanzierungs-

und Bewertungsmethoden

Die Gesellschaft ist bérsennotiert und daher eine grofle
Kapitalgesellschaft im Sinne des § 267 Abs. 3 Satz 2
HGB. Sie ist auRerdem ein Finanzdienstleistungsinstitut

im Sinne von § 1 Abs. 1a KWG.

Der Jahresabschluss fur das Geschaftsjahr 2005
wurde nach den Vorschriften der 88 242 bis 288 sowie
340 ff HGB, des AktG und des KWG aufgestellt. Fur
den Jahresabschluss gelten die Rechnungslegungs-
vorschriften nach dem Bankbilanzrichtlinie-Gesetz
und der Verordnung Uber die Rechnungslegung der
Kreditinstitute und Finanzdienstleistungsinstitute
(RechKredV) vom 11. Dezember 1998 in der Fassung

der Bekanntmachung vom 4. Dezember 2004.

Im Einzelnen wurden folgende Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden angewandt:

Forderungen an Kreditinstitute, Forderungen an Kunden
und Sonstige Vermogensgegenstande wurden mit
dem Nennwert oder mit dem am Bilanzstichtag niedrig-
eren beizulegenden Wert angesetzt. Bei Forderungen,
deren Einbringlichkeit mit erkennbaren Risiken behaftet
war, wurden angemessene Wertabschlage vorgenom-

men, uneinbringliche Forderungen wurden abgeschrieben.

Die Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpa-

piere sowie die eigenen Anteile sind zu Anschaffungs-

kosten oder zum niedrigeren Kurs am Bilanzstichtag
bewertet. Stille Vorsorgereserven i. S. d. § 340 f Abs.
1 HGB wurden nicht gebildet.

Der Bilanzansatz der Beteiligungen und der Verbun-

denen Unternehmen erfolgt zu Anschaffungskosten.

Die erworbenen Immateriellen Anlagewerte sind zu
Anschaffungskosten angesetzt und um planmaRige
Abschreibungen vermindert. Die Abschreibungen
werden nach der voraussichtlichen Nutzungsdauer
der Vermdgensgegensténde linear vorgenommen.
Die zugrunde gelegte Nutzungsdauer betragt

zwischen 2 und 6 Jahren.

Das Sachanlagevermdgen ist zu Anschaffungs- und
Herstellungskosten angesetzt und um planmaRige
Abschreibungen vermindert. Die Abschreibungen
werden linear und zeitanteilig vorgenommen. Die
angewandten Abschreibungssétze entsprechen den
von der Finanzverwaltung herausgegebenen AfA-
Tabellen. Die zugrunde gelegten Nutzungsdauern
betragen zwischen 3 und 13 Jahren. Zusatzliche
Abschreibungen nach steuerlichen Vorschriften

wurden nicht vorgenommen.

Bewegliche Gegenstande des Anlagevermoégens bis
zu einem Wert von € 410,00 werden im Jahr der
Anschaffung voll abgeschrieben (§ 6 Abs. 2 EStG).

Der Abgang wird im Anschaffungsjahr unterstellt.

Die Verbindlichkeiten sind mit dem Riickzahlungsbe-

trag passiviert.
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Die Bewertung der Pensionsriickstellungen erfolgte
gem. § 6 a EStG unter Beachtung der Richttafeln
2005 von Dr. Klaus Heubeck unter Zugrundelegung
des versicherungsmathematischen Gutachtens der
Neuburger Noble Lowndes GmbH. Der sich durch
Anwendung der neuen Richttafeln gegentber den
vorher geltenden Richttafeln 1998 ergebene Auf-

I6sungsbetrag wird gleichmaRig Uber 3 Jahre verteilt.

Die Sonstigen Riickstellungen enthalten alle bis zur
Bilanzaufstellung erkennbaren Risiken und ungewissen
Verbindlichkeiten. Sie sind in der Hohe gebildet, die
nach vernunftiger kaufméannischer Beurteilung not-

wendig ist.

Die Umrechnung von Geschéftsvorfallen in fremder
Waéhrung erfolgte bei den Forderungen mit dem Geld-
kurs am Entstehungsstichtag bzw. mit dem niedrigeren
Kurs am Abschlussstichtag sowie bei den Verbind-
lichkeiten mit dem Briefkurs am Entstehungsstichtag

bzw. dem hdheren Kurs am Abschlussstichtag.

Angaben und Erlauterungen zu den
Posten der Bilanz und der Gewinn-
und Verlustrechnung

Erlauterungen zur Bilanz

Forderungen an Kunden

Die Forderungen an Kunden haben eine Restlaufzeit
von bis zu drei Monaten. In den Forderungen an
Kunden ist eine Forderung gegenuber der Axxion S.A.,
Munsbach, Luxemburg, in Hohe von € 14.550,56
enthalten.

Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere
Bei den Aktien und anderen nicht festverzinslichen
Wertpapieren handelt es sich um boérsennotierte
Wertpapiere, vorwiegend um Fondsanteile, die der
Liquiditatsreserve dienen und grundséatzlich dem

Anlagebuch zugeordnet werden.

Beteiligungen

Der Posten setzt sich wie folgt zusammen:

Hohe des Eigen Anteil Jahresergebnis Bilanzwert der
-kapitals zum 31.12.2005 | in % Beteiligung

INFOS GmbH INTERNATIONAL
FONDS SELECTION, Reutlingen € 297.777,13 25,10 € 621.676,80 € 613.550,26
Absolute Plus Zurich AG, Zurich,
Schweiz SFR 139.960,94* 12,75 | SFR -318.207,23' | € 99.298,07
PB Privatbilanz AG, Miinchen € 102.798,31 45,54 € -2.840,12 € 25.000,00
Gesamt € 737.848,33

1 Werte geméal Jahresabschluss per 31.12.2005 nach Schweizer Recht
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Mit notariellem Vertrag vom 12. Juli 2005 wurde die 25,1%-ige Beteiligung an der INFOS GmbH aufschiebend
bedingt bis zur vollstdndigen Kaufpreiszahlung an den Firmengriinder verkauft. Der Kaufpreis ist vertragsgemaf
bis zum 12. Juli 2007 zu zahlen.

Bei allen Gesellschaften, an denen Beteiligungen gehalten werden, handelt es sich um nicht borsennotierte

Gesellschaften.

Anteile an verbundenen Unternehmen

Die Anteile an verbundenen Unternehmen setzen sich wie folgt zusammen:

Hohe des Eigen- Anteil Jahresergebnis | Anteil an verbundenen
kapitals zum in % 2005° Unternehmen

31. Dezember 20052

Absolute Plus.com Ltd.
George Town, Grand Cayman,

Cayman Islands US $ 353.842,61 50,00 US $ 293.675,18 € 1.934.082,12

AFiMa GmbH, Lappersdorf,
Deutschland € 481.416,78 50,20 € 171.650,44 € 670.063,24

Axxion S.A., Munsbach,
Luxemburg € 1.104.162,00 55,00 € 714.145,14 € 69.300,00

Svea Kuschel + Kolleginnen
Finanzdienstleistungen fur
Frauen GmbH, Miinchen,

Deutschland € 214.468,53 100,0 € 3.695,49 € 750.778,87

Summe € 3.424.224,23

Bei den ausgewiesenen Anteilen an verbundenen Unternehmen handelt es sich ausschlief3lich um nicht
bdrsennotierte Gesellschaften.

Die PEH Wertpapier AG hat mit notariellem Vertrag vom 27. Juli 2005 100 % der Anteile an der Svea Kuschel
Kuschel + Kolleginnen Finanzdienstleistungen fur Frauen GmbH, Munchen, (kurz: Svea Kuschel GmbH)

erworben.

2Werte gemaR Jahresabschluss per 31.12.2005 nach IAS / IFRS

3werte gemaR Jahresabschluss per 31.12.2005 nach IAS / IFRS
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Immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen
Die Entwicklung des Anlagevermdgens haben wir auf Seite 76 und 77 gesondert erlautert. Das Anlagever-

mogen wird im Rahmen der eigenen Tatigkeit von der PEH Wertpapier AG genutzt.

Eigene Aktien oder Anteile

Die PEH Wertpapier AG halt am Bilanzstichtag 68.386 Stlick eigene Aktien mit einem rechnerischen Wert von
€ 68.386,00. Die eigenen Aktien werden in der Bilanz zu Anschaffungskosten bewertet. Fiir die eigenen Aktien
wurde eine entsprechende Riicklage im Eigenkapital gebildet. Der Buchwert der eigenen Aktien betragt zum

31.12.2005 € 293.316,89. Die eigenen Aktien betragen 4,14 Prozent vom Grundkapital.

Sonstige Vermdgensgegenstande

Der Posten beinhaltet im Wesentlichen folgende Forderungen und Vermdgensgegenstande:

2005 T€ | 2004 T€
Steuerforderungen 33 26
Darlehen an Arbeitnehmer 20 80
Anspriche aus Rickdeckungsversicherung 6 0
Darlehen der PEH Wertpapier AG an die INFOS GmbH sowie die darauf entfallenden Zinsen 0 173
Forderungen aus der Ausschittung verbundener Unternehmen 0 30
Sonstige 13 8
Gesamt 72 317

Das Darlehen an einen Arbeitnehmer ist innerhalb des nachsten Jahres fallig.
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Sonstige Verbindlichkeiten

Die Sonstigen Verbindlichkeiten beinhalten im Wesentlichen folgende Verpflichtungen:

2005 T€ | 2004 T€
Vermittlungsprovisionen und sonstige bezogene Leistungen 716 152
Kaufpreisverbindlichkeiten aus dem Kauf der Svea Kuschel GmbH 300 0
Umsatzsteuerverbindlichkeiten 196 28
Verbindlichkeiten aus erhaltenen Anzahlungen 75 0
Sonstige Verbindlichkeiten 43 40
Gesamt 1.330 220

Samtliche Verbindlichkeiten sind innerhalb eines Jahres rtickzahlbar. Es wurden keine Sicherheiten gewahrt.
Aus dem Kauf der Svea Kuschel GmbH besteht eine Kaufpreisverbindlichkeit von € 300.000,00. Gegenuber
der AFiMa GmbH bestehen am Bilanzstichtag Verbindlichkeiten aus Vermittlungsprovisionen in Hohe von

€ 34.402,77. Bei den Verbindlichkeiten aus erhaltenen Anzahlungen handelt es sich um bereits vereinnahmte

Anzahlungen fiir die aufschiebend bedingte VerduRerung der Beteiligung an der INFOS GmbH

Ruckstellungen fur Pensionen und ahnliche Verpflichtungen
Die Pensionsruckstellung wurde fir den ehemaligen Geschaftsfuhrer der am 1. Januar 2002 auf die PEH Wert-

papier AG verschmolzenen PH Capital Management GmbH, Peter E. Huber, gebildet.

Andere Ruckstellungen

Die Anderen Rickstellungen beinhalten im Wesentlichen folgende Verpflichtungen:

2005 T€ | 2004 T€
Tantiemen 850 780
Jahresabschluss- und Prifungskosten 72 76
Ausstehende Rechnungen 62 36
Sonstige Personalkosten und ausstehenden Urlaub 55 118
Sonstige 40 18
Gesamt 1.079 1.028
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Eigenkapital
Das Grundkapital betragt zum 31. Dezember 2005 unveréndert € 1.653.484,00 und ist eingeteilt in 1.653.484

Stickaktien.

Gezeichnetes Kapital 'S
Stand 1.1.2005 1.653.484,00
Stand 31.12.2005 1.653.484,00
Kapitalricklage €
Stand 1.1.2005 3.425.549,50
Stand 31.12.2005 3.425.549,50
Gewinnriicklagen €

Gesetzliche Ricklage
Stand 1.1.2005 139.276,19
Stand 31.12.2005 139.276,19

Ricklage fur eigene Aktien

Stand 1.1.2005 293.316,89
Stand 31.12.2005 293.316,89
Bilanzgewinn / Ergebnisverwendung €
Stand 1.1.2005 2.752.268,34
Gewinnausschittung -792.549,00
Jahrestiberschuss 2005 1.512.811,91
Bilanzgewinn 31.12.2005 3.472.531,25

Genehmigtes Kapital
GemaR Beschluss der Hauptversammlung vom 21. Mai 2005 wurde der Vorstand erméachtigt, das Grundkapital
bis zum 21. Mai 2010 mit Zustimmung des Aufsichtsrats um bis zu insgesamt € 826.742,00 zu erhdhen. Das

genehmigte Kapital i. S. v. 8 160 Abs. 1 Nr. 4 AktG betrédgt somit € 2.480.226,00.
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Erméchtigung zum Erwerb eigener Aktien

Gemal} Beschluss der Hauptversammlung vom 21. Mai 2005 wurde die Gesellschaft erméchtigt, eigene Aktien
nach § 71 Abs. 1 Nr. 8 AktG bis zu einem Volumen von 10 % des Grundkapitals bis zum Ablauf des 30. No-
vember 2006 zu anderen Zwecken als zum Handel in eigenen Aktien zu erwerben. Die Ermé&chtigung kann

ganz oder in Teilbetragen einmal oder mehrmals ausgetbt werden.

Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

Eine Aufgliederung der Zinsertrage, der laufenden Ertrdge aus Aktien und anderen nicht festverzinslichen Wert-
papieren, Beteiligungen, Anteilen an verbundenen Unternehmen, der Provisionsertrdge und der Sonstigen
betrieblichen Ertrdge nach geographisch bestimmten Mérkten ist aus kaufméannischer Sicht nicht sinnvoll.

Der im Vorjahr bei den Pensionsriickstellungen zugefiihrte Betrag von € 4.171,00 wurde im Personalaufwand
unter den Sozialen Abgaben und Aufwendungen fur Altersversorgung ausgewiesen. Die Zuflihrung zur Pen-

sionsruckstellung von € 3.697,00 fir das laufende Jahr wurde als Zinsaufwand erfasst.

Sonstige betriebliche Ertrage

Der Posten beinhaltet im Wesentlichen:

2005 T€ | 2004 T€
Gebuhrenriickerstattungen 60 50
Periodenfremde Ertrage 46 31
Ertrage aus Sachbeziigen 26 24
Versicherungsentschadigungen 11 2
Ertrage aus der Aufldsung von Riickstellungen 10 49
Sonstige 28 34
Gesamt 181 190

Bei den Gebiihrenriickerstattungen handelt es sich im laufenden Jahr um Erstattungen fiir Ratinggebihren, die
der Gesellschaft von den Fonds erstattet wurden. Bei den Gebuhrenriickerstattungen des Vorjahres handelt es
sich um Erstattung von Migrationsgebiihren. Bei den periodenfremden Ertrdgen handelt es sich um Einnahmen

aus im Vorjahr nicht abgegrenzten Provisionseinnahmen.
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Andere Verwaltungsaufwendungen

Die Anderen Verwaltungsaufwendungen enthalten im Wesentlichen

2005 T€ | 2004 T€
Kommunikation, Birobedarf 295 334
Werbekosten, Public Relations, Kosten der Hauptversammiung 281 219
Raumkosten 228 230
Rechts- und Beratungskosten 182 300
Versicherungen, Beitrage 125 173
Reisekosten 70 76
Periodenfremde Aufwendungen 70 10
Sonstige 184 109
Gesamt 1.435 1.451

Die als Aufwand erfassten Honorare fiir die Abschlussprifung belaufen sich im laufenden Jahr auf T€ 37.
Weitere Honorare des Abschlussprufers fur Bestatigungs- oder Bewertungsleistungen, Steuerberatungs-
leistungen oder andere Leistungen sind nicht entstanden.

Bei den periodenfremden Leistungen handelt es sich um im Vorjahr nicht abgegrenzte Provisionsauf-

wendungen.

Abschreibungen, Zuschreibungen 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. Im Geschéftsjahr
ergaben sich Zuschreibungen zu Forderungen und anderen Wertpapieren in Hohe von T€ 3 sowie Gewinne
aus dem Verkauf von Wertpapieren von T€ 18. In dem Posten sind weiterhin Abschreibungen zur Anpassung

an den niedrigeren beizulegenden Wert von T€ 6 enthalten.
Steuern vom Einkommen und Ertrag

Der auf das Jahr 2005 entfallende Steueraufwand ist in voller Héhe im Rahmen des Ergebnisses der

gewohnlichen Geschaftstatigkeit entstanden.
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Sonstige Pflichtangaben

Gesamtbeziige der Vorstandsmitglieder

Im Geschéftsjahr wurden an Herrn Martin Stirner T€
150 (Vj. T€ 112) und an Herrn Stefan Mayerhofer T€
151 (V|. T€ 113) gezahlt. Zusétzlich zu den gewahrten
Beziigen haben Herr Stirner und Herrn Mayerhofer
Anspruch auf eine ergebnisabhangige Tantieme, die
fr das Jahr 2005 jeweils T€ 70 betragt. Herr Stefan
Mayerhofer hat in Vorjahren insgesamt Optionen auf
den Erwerb von 20.000 Stuck Aktien der Gesellschaft
erhalten. Die Optionen hatten zum Zeitpunkt ihrer

Gewahrung einen beizulegenden Wert von T€ 58.

Aufwandsentschadigungen
fur Aufsichtsratsmitglieder
Die an die Mitglieder des Aufsichtsrats gezahlten Auf-

wandsentschadigungen betrugen im Geschéftsjahr T€ 30.

Nicht bilanzwirksame Geschéfte
Es bestanden zum Bilanzstichtag keine nicht bilanz-

wirksamen Geschéfte.

Haftungsverhaltnisse und sonstige finanzielle
Verpflichtungen

Zum Bilanzstichtag bestanden keine Haftungsverhalt-
nisse soweit sie nicht aus der Bilanz ersichtlich sind.
Die finanziellen Verpflichtungen aus Miet- und Lea-

singvertragen setzen sich wie folgt zusammen:

Gesamtbetrag davon mit einer Restlaufzeit
31.12.2005 | bis 1 Jahr 1-5Jahre 5 Jahre
T€ T€ T€ T€
Verpflichtungen aus Mietvertragen 1.134 224 910 0
Verpflichtungen aus Leasingvertragen 1 1 0 0
Gesamt 1.135 225 910 0

Zahl der beschaftigten Mitarbeiter
Durchschnittlich waren im Geschéftsjahr flinfunddreiliig
Mitarbeiter beschaftigt. Im Vorjahr waren durch-

schnittlich neunundzwanzig Mitarbeiter beschaftigt.

Vorstand der Gesellschaft im Geschaftsjahr
e Martin Stirner, Bankkaufmann, Schmitten, einzel-
vertretungsbefugt (Verwaltungsratsvorsitzender

Axxion S.A., Munsbach, Luxemburg)

» Stefan Mayerhofer, Bankkaufmann, Minchen,
einzelvertretungsbefugt (Verwaltungsratsmitglied

Axxion S.A., Munsbach, Luxemburg)

Mitglieder des Aufsichtsrates im Geschéftsjahr

< Rudolf Locker, Schmitten, Wirtschaftspriifer, Steu-
erberater, Vorsitzender (Aufsichtsratsvorsitzender:
Obema Beteiligungs- und Management AG, Oberursel)

» Michael Walliczek, Friedrichsdorf, Unternehmensberater
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e Dr. Franz Xaver Kirschner, Bad Birnbach, Wirt-
schaftspriifer, Steuerberater (Aufsichtsratsmitglied:

PB Privatbilanz AG, Miinchen)

Veroffentlichungen nach § 25 Abs. 1 WpHG
Herr Swen Lorenz, London, hat der PEH Wertpapier
AG gemal’ § 21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass sein
Stimmrechtsanteil an der PEH Wertpapier AG am 02.
Mai 2005 die Schwelle von 10 % Uberschritten hat
und nun 12,5 % betragt. Die PEH Wertpapier AG ist
ihren Veroffentlichungspflichten nach § 25 Abs. 1
WpHG nachgekommen.

Erklarung zum Corporate Governance Kodex
Die nach 8 161 AktG vorgeschriebene Erklarung
wurde von der PEH Wertpapier AG abgegeben und
den Aktionaren auf der Homepage der Gesellschaft

zuganglich gemacht.

Oberursel, den 13. Februar 2006

G bl /ﬁ

Stefan Mayerhofer Martin Sturner
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organe DER GESELLSCHAFT

Vorstand

Martin Stirner,
Schmitten,

Vorsitzender

Stefan Mayerhofer,

Minchen

Aufsichtsrat

Rudolf Locker,
Wirtschaftsprifer und Steuerberater,
Schmitten,

Vorsitzender

Dr. Franz Kirschner,
Wirtschaftsprufer und Steuerberater,

Bad Birnbach

Michael Walliczek,
Unternehmensberater,

Friedrichsdorf

Anteilsbesitz der Organe

Aufsichtsrat:;
1. Rudolf Locker: 9,25 Prozent

2. Dr. Franz Kirschner: 0,91 Prozent

Vorstand:
1. Martin Stirner: 22,23 Prozent

2. Stefan Mayerhofer: 3,48 Prozent

Der Anteilsbesitz von Vorstand und Aufsichtsrat ist in

der obenstehenden Tabelle dargestellt.

Im vergangenen Geschaftsjahr waren Transaktionen
eines Mitgliedes des Vorstands meldepflichtig.
Gemal: § 15a WpHG wurden die Mitteilungen tber
diese Geschéfte von Fuhrungspersonen veroffent-
licht. Herr Stefan Mayerhofer hat in 2005 insgesamt
2.650 Stiick Aktien der PEH gekauft.
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Zukunftsgerichtete Aussagen enthalten Risiken

Dieser Bericht enthalt vorausschauende Aussagen. Vorausschauende Aussagen sind Aussagen, die nicht Tatsachen der Vergangenheit beschreiben; sie
umfassen auch Aussagen uber unsere Annahmen und Erwartungen. Jede Aussage in diesem Bericht, die unsere Absichten, Annahmen, Erwartungen oder
Vorhersagen (sowie die zugrunde liegenden Annahmen) wiedergibt, ist eine vorausschauende Aussage. Diese Aussagen beruhen auf Planungen, Schéatzungen
und Prognosen, die der PEH derzeit zur Verfugung stehen. Vorausschauende Aussagen beziehen sich deshalb nur auf den Tag, an dem sie gemacht werden.
Wir ibernehmen keine Verpflichtung, solche Aussagen angesichts neuer Informationen oder kinftiger Ereignisse weiterzuentwickeln. Vorausschauende Aus-
sagen beinhalten naturgemaR Risiken und Unsicherheitsfaktoren. Eine Vielzahl wichtiger Faktoren kann dazu beitragen, dass die tatséchlichen Ergebnisse
erheblich von vorausschauenden Aussagen abweichen.
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