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1. Grundlagen des Konzerns

Der PEH Konzern [nachfolgend PEH genannt)

ist als Multi-Manager-Finanzhaus organisiert.
Die Muttergesellschaft der PEH Konzerngesell-
schaften ist die PEH Wertpapier AG. Die PEH
Wertpapier AG hat ihren Hauptsitz in Frankfurt
am Main. Das PEH Multi-Manager-Finanzhaus
bietet seinen Kunden eine Vielzahl von Dienstlei-
stungen und Produkten an. Die PEH-Konzernge-
sellschaften befassen sich mit Vermdgensanlage
sowie Vermogensverwaltung und bieten die klas-
sischen Aktivitaten fir institutionelle Kunden,
also vor allem Asset Management, Fondsadmini-
stration und die innovative Produktentwicklung.
Zudem bietet die PEH Dienstleistungen aus den
Bereichen Verwaltung und Service auch exter-
nen Kunden an. Das Unternehmen ist in die drei
Segmente PEH Verwaltung/Service, PEH Vertrieb
und PEH Asset Management untergliedert.

Diese Aufteilung richtet sich nach den operativen
Geschaftsfeldern.

Durch die Ubernahme der PEH Wertpapier AG
Osterreich durch die Svea Kuschel + Kolleginnen
GmbH (SKK) und der jetzt abgeschlossenen
operativen Mafinahmen haben sich in weiterer
Folge Anderungen der fiir die internen Steuer-
ungsprozesse verwendeten Controllinginfor-
mationen innerhalb der PEH Konzernstruktur
ergeben. Vor diesem Hintergrund erfolgte eine
Umstrukturierung des Berichtswesens der
PEH Wertpapier AG Osterreich. Damit stellen
die PEH Wertpapier AG Osterreich und die Svea
Kuschel + Kolleginnen GmbH eine betragliche
Einheit dar und werden im Rahmen der zukdinf-
tigen PEH Konzern Impairmenttests als eine
goodwill-tragende CGU bewertet, die nicht nach
Gesellschaft differenziert. Das Segment PEH
Verwaltung/Service umfasst unter anderem
die Bereiche Fondsadministration, IT-Services,
Fondsbuchhaltung und Verbriefungen und
beinhaltet die Axxion S.A. (inkl. navAXX S.A. und
Axxion InvAG), die Oaklet GmbH (inkl. Oaklet
S.A.) und die capsensixx AG (mit Vertrag vom
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10.11.2017 mit einem Stammkapital von

€ 100.000 errichtet. Die PEH Wertpapier AG ist
als Alleingesellschafterin und mit 100 % am
Stammkapital beteiligt). Bis 30.06.2017 war der
Bereich ,,CGU2/Service” der PEH Wertpapier AG
Osterreich integriert. Die PEH Wertpapier AG
gehort genauso wie die Advanced Dynamic Asset
Management GmbH und die W&P Financial Ser-
vices GmbH (inkl. W+P Financial Services GmbH,
Deutschland) zum Segment PEH Asset Manage-
ment. Die PEH Vermdgensmanagement GmbH,
die Svea Kuschel & Kolleginnen GmbH (inkl. PEH
Wertpapier AG Osterreich) und die PEH Wealth
Management GmbH bilden das Segment PEH
Vertrieb. Bis 30.06.2017 war der Bereich CGU1/
Kunden der PEH Wertpapier AG Osterreich in

diesem Segment integriert.

Die PEH war 2017 in Deutschland an vier
Standorten (Frankfurt, Stuttgart, Miinchen,
Rosenheim) sowie im europdischen Ausland an
zwei Standorten in Luxemburg (Grevenmacher,
Wasserbillig) und zwei Standorten in Osterreich

(Wien und Salzburg) vertreten.

Die interne Steuerung orientiert sich unter ande-
rem an der Entwicklung des betreuten Kunden-
volumens (Assets under Management und Ver-
waltung), der Performance der PEH-Strategien
(Wertentwicklung der betreuten Portfolios) und
der Einnahmen. Die Steuerung erfolgt auf Basis
von IFRS-Werten. Weitere Einzelheiten erldutern
wir im Wirtschaftsbericht sowie im Prognose-,
Risiko- und Chancenbericht.

Alternative Leistungskennzahlen (APM)

Der Lagebericht und der Abschluss des PEH-
Konzerns werden nach den geltenden Rech-
nungslegungsstandards aufgestellt. Zusatzlich
zu den durch diese Standards geforderten
Angaben und Kennzahlen veroffentlicht die PEH
alternative Leistungskennzahlen (Alternative
Performance Measures = APM), die diesen
Regulierungen nicht unterliegen und fir die es

PEH Wertpapier AG

keinen allgemein akzeptierten Berichtsstandard
gibt. Die PEH ermittelt die APM mit dem Ziel,
die Vergleichbarkeit der Leistungskennzahlen
im Zeitablauf bzw. im Branchenvergleich zu
ermoglichen. Dies erfolgt durch bestimmte
Anpassungen der nach den geltenden Rech-
nungslegungsstandards aufgestellten Bilanz-
oder Gewinn- und Verlustrechnungspositionen.
Die Anpassungen konnen dabei aus unter-
schiedlichen Berechnungs- und Bewertungs-
methoden, uneinheitlichen Geschaftsaktivitaten
sowie Sondereffekten resultieren, die sich auf
die Aussagekraft dieser Positionen auswirken.
Die so ermittelten alternativen Leistungskenn-
zahlen gelten fir alle Perioden und werden
sowohl intern zur Steuerung des Geschéfts als
auch extern zur Beurteilung der Leistung des
Unternehmens durch Analysten, Investoren und

Ratingagenturen eingesetzt.

Die PEH Wertpapier AG ermittelt folgende APM:
e EBITDA

e Cost-Income-Ratio

e Ergebnis DVFA

Das EBITDA (Earnings Before Interest, Taxes,
Depreciation and Amortization) steht fir
Ergebnis vor Zinsen, Steuern, Abschreibungen,
Wertminderungen und Wertaufholungen. Diese
Erfolgskennzahl neutralisiert neben dem Finanz-
ergebnis auch verzerrende Effekte auf die opera-
tive Geschaftstatigkeit, die aus unterschiedlichen
Abschreibungsmethoden und Bewertungsspiel-
raumen resultieren. Das EBITDA wird ermit-

telt auf Basis des Ergebnisses der normalen
Geschéftstatigkeit (vor Ertragsteuern) zuziiglich
derin der Periode erfolgswirksam erfassten
Abschreibungen und Wertminderungen bzw.
abzlglich der Wertaufholungen von immateri-
ellen Vermdgenswerten und Sachanlagen und
Wertpapieren, sowie der Hinzurechnung der
Zinsaufwendungen und des Abzugs der Zins-

ertrage.
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Uberleitungsrechnung EBITDA

Ergebnis normale Geschaftstatigkeit

(vor Ertragsteuern)

+ Abschreibungen Wertpapiere

+ Abschreibungen immaterielle Anlagewerte
u. Sachanlagen

- Wertaufholungen immaterielle Anlagewerte
u. Sachanlagen

+ Abschreibungen/Wertberichtigungen
auf Beteiligungen, Anteile verbundene
Unternehmen

- Zinsertrage

+ Zinsaufwendungen

=EBITDA

Mit der Cost-Income-Ratio (englisch fiir
Aufwand-Ertrag-Verhaltnis) wird die Effizienz
bewertet. Sie sorgt fir Vergleichbarkeit zwischen
Finanzinstituten in ahnlicher Marktsituation.

Zur Berechnung der Cost-Income-Ratio wird flir
das jeweilige Geschaftsjahr der Verwaltungs-
aufwand in Relation zu den Ertrdgen (ZinsUlber-
schuss, Ertrage aus Wertpapieren, Provisions-

iberschuss] gesetzt.

Berechnung Cost-Income-Ratio
Verwaltungsaufwand
+ Personalaufwand
+ Soziale Abgaben und Aufwendungen
fur Altersversorgung
+andere Verwaltungsaufwendungen
/ geteilt durch
Ertrage
+ Zinsertrage aus Kredit- und
Geldmarktgeschaften
- Zinsaufwendungen
+ Laufende Ertrage aus Aktien und
Wertpapieren
+ Provisionsertrage
- Provisionsaufwendungen
X100
= Cost-Income-Ratio

Das Ergebnis DVFA entspricht einem um
auflerordentliche Einflisse bereinigten Gewinn je
Aktie und berechnet sich durch den Gewinnanteil
nach Steuern im Verhaltnis zu den ausstehenden
Aktien.

Berechnung Ergebnis DVFA
Jahresiiberschuss/Jahresfehlbetrag
(nach Ertragsteuern)

/ geteilt durch

Anzahl ausstehender Aktien

2. Wirtschaftsbericht
2.1 Gesamtwirtschaftliche und branchen-
bezogene Rahmenbedingungen
Entwicklung der Weltwirtschaft 2017
Am Ende des Jahres 2017 klingen die Botschaf-
tenin den Jahresriickblicken zu den Finanz-
markten ganz einfach: ,,2017 war fir die Wirt-
schaft ein gutes Jahr und es ware gut gewesen,
ausschlieBlich in Aktien investiert zu sein”. Doch
bei aller Freude Uber das weltweite Wachstum
und die sprudelnden Unternehmensgewinne
wird schnell vergessen, dass das abgelau-
fene Jahr gentigend Anlésse lieferte, sich von
Aktien fernzuhalten: Wir erinnern uns unter
anderem an die Ausweitung der Diesel-Affare
in Deutschland, die militarischen Drohgebar-
den Nordkoreas, die Beziehungen zur Tirkei
sowie das Unabhangigkeitsreferendum mit den
Neuwahlen Kataloniens. Und wie so oft steuerten
die Auguren und die Finanzpresse mit ihren
Crash-Prophezeiungen im vergangenen Jahr zur
Verunsicherung vieler Anleger bei, die u.a. auch
deshalb relativ tiefe Aktienquoten haben.

Insgesamt war das Borsenjahr 2017 fir inter-
nationale Aktieninvestoren - gemessen am
MSCIWORLD in EURO mit Plus 5,4% - ein
relativ gutes Jahr. Fir Anleger in internationalen
Staatsanleihen (Global Government Bond Index/
G7 Minus 7,3% in Euro) war 2017 hingegen ein
relativ schlechtes Jahr. Eine indexbezogene



KONZERNLAGEBERICHT DES VORSTANDS

ausgewogene Anlagestrategie aus 50 Prozent
internationalen Aktien und 50 Prozent interna-
tionalen Renten hatte danach eine Rendite von
- 0,95 % erwirtschaftet.

2017 - Gewinner und Verlierer

Weder ,Dieselgate”, der Katalonien-Konflikt,
der Ausstieg der USA aus dem Pariser Klima-
schutzabkommen noch die zunehmenden
protektionistischen und rechtspopulistischen
Tendenzen, konnte die positive Entwicklung

der Weltwirtschaft stoppen. Im Gegenteil: Die
wichtigsten Borsenbarometer erreichten neue
Hochststande und einmal mehr bestatigte sich:
der Einfluss der Politik auf die Wirtschafts-

und Finanzmarkte ist begrenzt: ,Politik macht
Gesetze, Unternehmen schaffen Wachstum.” Die
gute Borsenentwicklung erreichte jedoch nicht
alle Segmente. Beiinsgesamt geringer Volatilitat
enttauschten vor allem Nahrungsmittel- und
Pharmaunternehmen. Die Unsicherheit, wie

es mit Obamacare weitergeht, belastete den
Pharmasektor. Auch Telekommunikationstitel
zahlten 2017 zu den Underperformern. Auf der
Gewinnerseite standen Technologieaktien an
vorderster Stelle. Ob E-commerce, Social Media,
Industrie 4.0 oder Cloud-Computing: die massive
Digitalisierung steht fiir den Wandel der globalen
Wirtschaft schlechthin. Sie wird uns auch in den
kommenden Jahren begleiten. Positiv entwi-
ckelten sich auch Rohstoff- und Energieaktien,
die vom globalen Wirtschaftswachstum und dem
Ausbau der Infrastrukturen profitieren. Erwah-
nenswert sei auch, dass die Zinsen trotz leicht
anziehender Inflation auf einem niedrigen Niveau
blieben. Bundesanleihen mit Restlaufzeiten
unter 7 Jahren rentierten im gesamten Berichts-
jahr mit Minuszinsen. Im kurzfristigen Bereich
erwirtschafteten 1-jahrige Bundesanleihen im
Jahresverlauf ein Minus von - 0,95% und fir
geparkte Liquiditat auf Konten berechnen Ban-
ken zum Teil Negativzinsen von bis zu - 0,6 % p.a.
Als belastender Faktor entpuppte sich 2017 auch

PEH Wertpapier AG

der starke Euro. 14 Prozent verlor der US-Dollar
zum Euro, was sich im Berichtsjahr 2017 auf die
Performance global ausgerichteter Anlagestra-

tegien temporar negativ auswirkte.

Entwicklung der Finanzbranche 2017

Die Rahmenbedingungen in der Finanzdienst-

leistungsbranche haben sich seit dem Vorjahr

nicht grundlegend verandert. Der Margen- und
Wettbewerbsdruck in der Branche ist nach wie
vor hoch.

2.2 Geschaftsverlauf

Das PEH Multi-Manager-Finanzhaus hat eine
schlanke, leistungsfahige und flexible Infra-
struktur, die auf optimale Produktivitat und
Kosteneffizienz ausgerichtet ist. Damit sind gute
Voraussetzungen flir organisches Wachstum und
Kooperationen geschaffen. Alle Dienstleistungen
sind unternehmensweit verzahnt und zentral fir

alle Tochtergesellschaften verfligbar.

Vor dem Hintergrund der Entwicklung an den
Finanzmarkten konnte die Gesellschaft im
Geschaftsjahr 2017 die Erwartungen zur Ergeb-
nisentwicklung erfillen.

Die Geschaftsleitung beurteilt den Geschaftsver-
lauf als solide und im Rahmen der Erwartungen.

2.3 Ertragslage

Das Jahresergebnis 2017 war im Vergleich zum
Jahresergebnis 2016 - das vor allem durch
einmalige Riickstellungserhdhungen aufgrund
vorliegender Betriebspriifungsberichte und
Rickgang der Netto-Provisionseinnahmen

und der sonstigen betrieblichen Ertrage ein
negatives Jahresergebnis in Hohe von T€ 776
ausgewiesen hatte - wieder deutlich positivund
weist einen Jahresiberschuss 2017 in Hohe von
T€ 3.542 aus.

Die nachfolgenden Erlauterungen sind im
Zusammenhang mit dem Abschluss der PEH zu
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sehen. Die Gewinn-und-Verlust-Rechnung der
PEH gibt einen vollstandigen Uberblick fiir 2017.

Der Bilanzgewinn 2017 wird mit T€ 3.767
(Vorjahr angepasst: T€ 1.532) ausgewiesen.

Die Ertragslage profitierte im Vergleich zu 2016
durch den Anstieg der Provisionsertrage. Die
Bruttoprovisionsertrage sind um 70,7 % auf

T€ 122.583 angestiegen.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen
haben sich von T€ 2.308 in 2016 auf TE 414 in
2017 reduziert.

Die Allgemeinen Verwaltungskosten haben sich
um 8% von T€ 16.026 auf 17.305 erhoht.

Ergebnis vor Steuern [nach Drittanteilen):
TE 5.461(2016: T€ 454)

Ergebnis nach Steuern (nach Drittanteilen):
TE 3.542 (2016: TE -776)

EBITDA (nach Drittanteilen):
T€ 6.176 (2016: T€ 2.113)

Dividendenzahlungen erfolgen je nach Finanz-
und Ertragslage der PEH Wertpapier AG sowie
nach dem zukiinftigen Barmittelbedarf. Auf-
sichtsrat und Vorstand schlagen der Haupt-
versammlung am 28. Juni 2018 eine Dividende
in Hohe von 1,10 € je Aktie vor. Dies entspricht
einer Dividendensumme von 1,8 Mio. €. Im
Geschaftsjahr 2017 bestand nach § 268 Abs.

8 HGB eine Ausschittungssperre in Hohe von
T€ 24 aufgrund der Bewertung von Pensions-
rickstellungen. Weitere Ausschiittungssperren

bestanden nicht.

Segmentberichterstattung

Die Segmentberichterstattung erfolgt nach IFRS
8. Danach soll die Segmentierung die unterneh-
mensinterne Organisations- und Berichtsstruk-

tur widerspiegeln, da diese Strukturierung die
mit den operativen Segmenten verbundenen
unterschiedlichen Chancen und Risiken darstellt
(management approach), da diese Strukturie-
rung die mit den operativen Segmenten verbun-
denen unterschiedlichen Chancen und Risiken
darstellt. Das interne Berichtswesen umfasst
die drei Segmente PEH Asset Management, PEH
Vertrieb und PEH Verwaltung/Service. Diese
Aufteilung richtet sich nach den operativen
Geschaftsfeldern.

Durch die Ubernahme der PEH Wertpapier AG
Osterreich durch die Svea Kuschel + Kolleginnen
GmbH (SKK) und der jetzt abgeschlossenen ope-
rativen Mafinahmen haben sich in weiterer Folge
Anderungen der fiir die internen Steuerungs-
prozesse verwendeten Controllinginformationen
innerhalb der PEH Konzernstruktur ergeben. Vor
diesem Hintergrund erfolgte eine Umstruktu-
rierung des Berichtswesens PEH Wertpapier AG
Osterreich. Damit stellen die PEH Wertpapier AG
Osterreich und die Svea Kuschel + Kolleginnen
GmbH eine Einheit dar und werden im Rahmen
der zukinftigen PEH Konzern Impairmenttests
als eine goodwill-tragende CGU bewertet, die
nicht nach Gesellschaft differenziert.

Das Segment PEH Verwaltung/Service beinhal-
tet die Axxion S.A. (inkl. navAXX S.A. und Axxion
InvAG), die Oaklet GmbH (inkl. Oaklet S.A.) und
die capsensixx AG (gegriindet im November
2017). Bis 30.06.2017 war der Bereich ,,CGU2/
Service” der PEH Wertpapier AG Osterreich inte-
griert. Die PEH Wertpapier AG gehort genauso
wie die Advanced Dynamic Asset Management
GmbH und die W&P Financial Services GmbH
(inkl. W+P Financial Services GmbH, Deutsch-
land) zum Segment PEH Asset Management.
Die PEH Vermdgensmanagement GmbH, die
Svea Kuschel & Kolleginnen GmbH (inkl. PEH
Wertpapier AG Osterreich) und die PEH Wealth
Management GmbH bilden das Segment PEH
Vertrieb. Bis 30.06.2017 war der Bereich CGU1/
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Kunden der PEH Wertpapier AG Osterreich in
diesem Segment integriert.

Die interne Steuerung erfolgt auf Basis von IFRS-
Werten. Intersegmentar erbrachte Dienstlei-

stungen werden grundsatzlich zu marktiblichen
Preisen abgerechnet. Alle drei Segmente erbrin-

gen Dienstleistungen der Finanzbranche.

Empfanger der Dienstleistungen sind Gberwie-
gend Kunden in der Bundesrepublik Deutsch-
land.

Segment PEH Verwaltung/Service

Dieses Segment umfasst alle Service-Funk-
tionen der PEH-Gruppe, unter anderem die
Bereiche Compliance/Geldwasche/Abwicklung,
Legal/Revision, Fondsadministration, IT, Fonds-
buchhaltung und Verbriefungen. Das Segment
spielt eine zentrale Rolle in unserer Wachs-
tumsstrategie. Die gesamten Services bieten wir
externen Kooperationspartnern an. Im Jahres-
verlauf wurden dafiir weitere Kunden gewonnen.
Die neuen Partner sind in den Bereichen Asset
Management und Family Offices aktiv.

Die Axxion S.A. konnte 2017 neue Kunden
gewinnen und dadurch die Bruttoprovisions-
einnahmen gegeniber dem Vorjahr um 78,7 %
auf 113 Mio. Euro steigern, die Allgemeinen
Verwaltungsaufwendungen sind um 9,4 %
angestiegen. Das Ergebnis vor Steuern hat sich
gegeniber dem Vorjahr um 13,5% erhoht.

Die Oaklet GmbH erstellt fir institutionelle
Kunden mafigeschneiderte Finanzprodukte.

Die Oaklet S.A. hat mit den Investitionen in die
Lizenzierung durch die Aufsichtsbehdrden und
den Personalaufbau den Grundstein fir eine
beschleunigte Entwicklung in den ndchsten
Jahren gelegt. Bereits in 2017 fiihrt dies zu den
ersten positiven Effekten. Das Ergebnis vor Steu-
ern hat sich um 74,1 % erhoht.

PEH Wertpapier AG

Am 10. November 2017 wurde die capsensixx
AG gegriindet, der Eintrag ins Handelsregister
erfolgte am 28. November 2017. capsensixx AG
ist eine Aktiengesellschaft nach deutschem
Recht. Der Sitz der Gesellschaft ist Frankfurt
am Main und ihre Geschaftsadresse lautet:
Bettinastrafle 57, 60325 Frankfurt am Main. Die
Firma ist beim Amtsgericht unter der Num-
mer HRB 110258 gemeldet. capsensixx AG ist
eine Holdingstruktur, die sich entweder direkt
oder indirekt an Fondsverwaltern, Wertpa-
pierdienstleistern, IT-Services und Digitalisie-
rungsunternehmen beteiligt. Im Griindungs-/
Rumpfwirtschaftsjahr erzielte die capsensixx
AG ein Ergebnis vor Steuern von T€ -2. Die PEH
Wertpapier AG ist der einzige Anteilseigner der
capsensixx AG und hat ihre Anteile an der Axxion
S.A.und an der Oaklet GmbH am 28.03.2018 in
die capsensixx AG eingebracht.

Insgesamt haben sich im Segment Verwaltung/
Service in 2017 die Bruttoprovisionsertrage um
77,3% auf T€ 116.190 erhoht, die Allgemeinen
Verwaltungsaufwendungen sind um T€ 1.220 auf
T€ 11.990 gestiegen. Das Ergebnis vor Steuern
hat sich von T€ 2.967 um 23,7 % auf T€ 3.669
erhoht. Das EBITDA in diesem Segment betragt
T€ 4.132. Im Vergleich zum Vorjahr hat es sich
um 23,7 % erhoht.

Mit den getatigten Investitionen in den weiteren
Ausbau der Verwaltungs-/Dienstleistungska-
pazitaten sowie dem Personalaufbau hat das
Segment die Organisationsstruktur optimiert
und damit die Grundvoraussetzungen fiir den
Ausbau der betreuten Volumina und langfristig
steigender Ertrage geschaffen.

Segment PEH Vertrieb

Die einzelnen Marken im PEH-Konzern haben
ihren eigenen Ansatz zur Kundengewinnung.

Auf diese Weise lassen sich unterschiedliche
Zielgruppen optimal ansprechen, ohne dass die
Gesellschaften in Konkurrenz zueinanderstehen.
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Die Bruttoprovisionsertrage der PEH Vermao-
gensmanagement GmbH haben sich in 2017
gegeniliber 2016 um T€ -261 leicht reduziert. Die
Verwaltungsaufwendungen konnten im Vergleich
zum Vorjahr Uberproportional gesenkt werden,
dadurch konnte ein positives Ergebnis vor Steu-
ern in Hohe von T€ 63 (Vorjahr T€ -90) ausgewie-

sen werden.

Bei Svea Kuschel + Kolleginnen GmbH (inklu-
sive PEH Wertpapier AG Osterreich) konnten die
Ergebniskennziffern gegeniiber dem Vorjahr
verbessert werden. Die Bruttoprovisionseinnah-
men konnten um 5,0 % gesteigert werden. Das
Ergebnis vor Steuern konnte gegeniiber dem
Vorjahrvon T€ 401 auf T€ 916 gesteigert werden.

Die PEH Wealth Management GmbH konnte
2017 erstmals einen leicht positiven Beitrag zum
Segmentergebnis beitragen und weist ein Ergeb-
nis vor Steuern 2017 in Hohe von T€ 3 aus.

Im Segment waren die Bruttoprovisionsertrage
mit T€ 3.713 gegeniiber dem Vorjahr (T€ 4.468)
ricklaufig. Das Ergebnis vor Steuern mit TE 834
(2016: T€ 308) positiv. Das EBITDA betragt

T€ 902 (2016: T€ 467).

Segment Asset Management

Die W&P Financial Services GmbH, Osterreich
(inkl. W&P Financial Services GmbH, Deutsch-
land) hat ein negatives Ergebnis vor Steuern in
Hohe von T€ -65 (2016: T€ -139) erwirtschaftet.

Die Advanced Dynamic Asset Management
GmbH konnte 2017 ein positives Ergebnis vor
Steuern in Hohe von T€ 20 (2016: T€ -35) aus-

weisen.

Positiv auf die Ertragslage im Segment PEH
Asset Management wirkte sich der Anstieg der
Bruttoprovisionserlose um T€ 1.181 auf T€ 4.636
aus, was im Wesentlichen aus steigenden ergeb-
nisorientierten Ergebnisbeitragen resultiert.

Bei nahezu unveranderten Allgemeinen Verwal-
tungsaufwendungen (+4,5 % ggu. 2016) wird ein
positives Ergebnis vor Steuern in Hohe von

T€ 957 (2016: TE -2.608) erzielt. Das EBITDA
wird im Geschaftsjahr mit T€ 1.142

(Vorjahr T€ -1.472) ausgewiesen.

Vergiitungsstruktur Aufsichtsrat und Vorstand
Jedes Aufsichtsratsmitglied erhalt nach § 13 der
Satzung der PEH Wertpapier AG € 20.000 p.a.
Der Aufsichtsratsvorsitzende erhalt € 40.000 p.a.
Der stellvertretende Aufsichtsratsvorsitzende
erhalt € 30.000 p.a.

Die an die Mitglieder des Aufsichtsrats gezahl-
ten Aufwandsentschadigungen betrugen im
Geschaftsjahr inklusive Umsatzsteuer T€ 108.
Davon erhielt der Vorsitzende Rudolf Locker

€ 47.600, der Stellvertreter Prof. Dr. Hermann
Wagner € 35.700 und Gregor Langer € 23.800.

Die Mitglieder des Aufsichtsrates der PEH Wert-
papier AG erhalten keine erfolgsorientierte Ver-
glitung, da gemaf § 13 der Satzung der Gesell-
schaft nur eine feste Verglitung vorgesehen ist
und zudem durch das Fehlen erfolgsorientierter
Vergitungsbestandteile sichergestellt werden
soll, dass alle Entscheidungen des Aufsichts-
rates ohne Bertiicksichtigung etwaiger person-
licher Vorteile durch eine erhohte Aufsichtsrats-

vergiitung getroffen werden.

Die Hohe und Struktur der Vorstandsvergiitung
wird vom Aufsichtsrat der PEH Wertpapier AG
festgelegt. Ziel des Vergiitungssystems der PEH
Wertpapier AG ist es, eine angemessene Vergli-
tung unter Berlcksichtigung der personlichen
Leistung des jeweiligen Vorstandsmitglieds
sowie der wirtschaftlichen Lage und des Erfolgs
des Unternehmens zu erbringen. Darlber hinaus
orientiert sich die Vergiitung an branchen- und
landesiiblichen Standards.
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Das Gesetz zur Angemessenheit der Vorstands-
vergitung (VorstAG) ist am 5. August 2009

in Kraft getreten und gilt fir alle ab diesem
Zeitpunkt neu abgeschlossenen Vertrage. Am

1. Januar 2014 ist die Institutsverglitungsver-
ordnung (InstitutsVergV) in Kraft getreten. Der
Aufsichtsrat hat sich mit den neuen Regelungen
ausfiihrlich und intensiv beschaftigt und die
danach neu abgeschlossenen Vertrage entspre-
chend gestaltet.

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

menbedingungen.

Der aktuelle Dienstvertrag von Herrn Stiirner
lauft bis zum 31.03.2019, der aktuelle Dienstver-
trag von Herrn Ulbrich (&uft bis zum 30.04.2019.
Neben einem fixen Grundgehalt zahlt die
Gesellschaft beiden Vorstandsmitgliedern eine
erfolgsabhangige variable Vergiitung (Bonus).
Ziel der Bonusvereinbarung ist ein nachhaltiger
Jahresiiberschuss von mindestens 15% des
Eigenkapitals. Eine Bonuszahlung erfolgt nur,
wenn der Jahresiiberschuss mehr als diese
15% erreicht. In einem solchen Fall betragt die
Bonuszahlung fiir den Vorstandsvorsitzenden
6% des Jahresiiberschusses und fir den zweiten
Vorstand 4% nach Abzug von 15% Eigenkapital-
rendite. Von einem mdglichen Bonus werden im
1. Jahr nach Ablauf des Geschaftsjahres, das die
Grundlage fiir diesen Bonus darstellt, nur 70 %
fallig. Sollte im drauffolgenden Jahr der nach-
haltige Jahresiiberschuss von 15% des EK wie-
der erreicht werden, werden weitere 15% fallig.
Das gleiche gilt fir das Folgejahr. Mafgeblich ist
das bilanzierte Eigenkapital am Ende des jeweils

PEH Wertpapier AG

vorhergehenden Geschaftsjahres. Die maximale
Bonuszahlung fiir die erfolgsabhangige variable
Verglitung ist beschrankt (cap). Die Bonus-
zahlung ist auf die Hohe des fixen Jahresgehalts
beschrankt.

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

Im Geschaftsjahr wurden an Herrn Martin
Stirner erfolgsunabhéngige Bezlige von T€ 300
(Vj. T€ 300) und an Herrn Sven Ulbrich erfolgs-
unabhangige Bezlige von T€ 240 (Vj. TE 240)
gezahlt. Ein Anspruch auf ergebnisabhangige
Tantiemen durch die PEH Wertpapier AG fiir das
Jahr 2017 besteht fir Herrn Stiirner in Hohe von
T€ 89 und fiir Herrn Ulbrich in Hohe von T€ 60.

Geschafte mit nahestehenden Unternehmen
und Personen

Wir unterhalten Geschaftsbeziehungen zu
nahestehenden Unternehmen und Personen.
Im Rahmen unserer Geschaftsbeziehungen zu
diesen Unternehmen und Personen bieten wir
diesen vielfach die gleichen Dienstleistungen,
die wir fiir unsere Kunden im Allgemeinen
erbringen. Unseres Erachtens tatigen wir
samtliche Geschafte mit diesen Unternehmen
und Personen zu fremdiblichen Bedingungen.
Geschafte, die zu marktuniblichen Bedingungen

zustande gekommen sind, liegen nicht vor.

2.4 Finanz- und Vermdgenslage

Alle wesentlichen Forderungen und Verbind-
lichkeiten bestehen in Euro. Absicherungen
von Nettopositionen in Fremdwahrung fir
Fremdwahrungsverbindlichkeiten werden nicht
eingesetzt.

Derivative Finanzinstrumente werden nur in

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

Das Gesamtkapital betragt zum 31.12.2017

TE€ 69.669 (Vorjahr angepasst: TE€ 36.373). Das
Eigenkapital hat sich um T€ 2.140 auf T€ 11.726
gegeniliber dem Eigenkapital Vorjahr angepasst
erhoht. Durch das nahezu verdoppelte Gesamt-
kapital hat sich die Eigenkapitalquote auf 16,8 %
(Vorjahr angepasst: 26,4 %) zuriickgebildet. Das
Grundkapital ist gegenliber dem Vorjahr unver-
andert - es betragt € 1.813.800. Am Bilanzstich-
tag hatte die PEH Wertpapier AG 180.143 Stiick
eigene Aktien im Bestand. Im Geschaftsjahr wur-
den keine eigenen Aktien erworben. Die eigenen
Aktien betragen zum Bilanzstichtag 9,93 Prozent
vom Grundkapital.

Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten
bestehen nahezu keine. Die liquiden Mittel
belaufen sich auf TE€ 7.857.

Der Konzern war jederzeit in der Lage, seinen
Zahlungsverpflichtungen nachzukommen. Im
Ubrigen verweisen wir auf die Kapitalfluss-

rechnung.

Die Deutsche Priifstelle fir Rechnungslegung
(DPR] hat nach §342b Abs. 2 Satz 3 Nr. 3 HGB
eine Prifung unseres Konzernabschlusses
zum 31.12.2015 und Konzernlagebericht fir
das Geschaftsjahr 2015 durchgefiihrt. Dabei
hat unsere Uber viele Jahre bestehende und
unveranderte methodische Vorgehensweise

bei den Impairmenttests zu unterschiedlichen
Auffassungen und in der Folge zu einer Fehler-
feststellung gefiihrt. Die nach §37q Abs. 2 Satz
1 WpHG zu veroffentlichenden Feststellungen
haben wir am 31.08.2017 im Rahmen einer Ad-
hoc-Mitteilung bekannt gegeben. Gemaf3 IAS 8
sind festgestellte Fehler im Rahmen des Jahres-
abschlusses so zu behandeln, als ob der Fehler
nie passiert wére (retrospektive Anwendung].

Die festgestellten Differenzen gegeniiber den
bisherigen Wertansatzen (€ 2.276.548) haben
keine Auswirkungen auf unseren operativen
Geschaftsverlauf, die aktuelle und zukiinftige
Gewinn-/ Cashflow-Entwicklung und unsere
Dividendenpolitik. Sie werden daher in diesem
Geschaftsbericht erfolgsneutral durch Reduzie-
rung der Gewinnricklagen in Hohe von T€ 2.277
bericksichtigt.

Derin der Bilanz der PEH Wertpapiere AG ausge-
wiesene Goodwill ist durch die Konsolidierung
mit den Tochterunternehmen PEH AG Osterreich,
Wien, Osterreich; Oaklet GmbH, Frankfurt; Svea
Kuschel + Kolleginnen Finanzdienstleistungen
fur Frauen GmbH, Minchen; W&P Financial Ser-
vices GmbH, Wien, Osterreich entstanden.

Den Goodwills sind vier Cash Generating Units
(CGU) zugeordnet. Die CGU werden auf Basis
der jeweiligen Tochterunternehmen der PEH-
Gruppe gebildet. Die Bestimmung des erziel-
baren Betrags dieser CGU erfolgt grundsatzlich
durch Ermittlung der Nutzungswerte mit Hilfe
der Discounted-Cashflow-Methode. Dabei
werden die geplanten Nach-Steuer-Cashflows
auf der Grundlage der vom Management der
PEH Wertpapier AG genehmigten Dreijahres-
planung der CGU ermittelt. Die Nach-Steuer-
Cashflows jenseits der Dreijahresjahresperiode
werden grundsatzlich auf Grundlage des letzten
Planjahres ermittelt. Eine Wachstumsrate zur
Extrapolation des Vierjahresdurchschnitts wird
nicht berlcksichtigt. Der zur Diskontierung
verwendete Gesamtkapitalkostensatz basiert
auf dem risikofreien Zinssatz in Hohe von 1,25 %
sowie auf Risikozuschlagen fur Eigenkapital von
6,25%-Punkten. Dariber hinaus werden jeweils
individuell fiir jede CGU ein aus der jeweiligen
Peer-Group abgeleiteter Beta-Faktor in Hohe
von 1,00 sowie die Kapitalstruktur der jeweiligen
Tochterunternehmen bericksichtigt. Zur Diskon-
tierung der Cashflows wurden fiir die drei CGU
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jeweils Vor-Steuer-Diskontierungszinssatze in
Héhe von je 7,50% zu Grunde gelegt.

Bei der Bestimmung des erzielbaren Betrags
der jeweiligen CGU wurde auf den Nutzungswert
abgestellt. Zu ihrer Ermittlung wurden sowohl
Vergangenheitsdaten als auch die erwartete
Marktperformance herangezogen. Die den
wesentlichen Annahmen zugewiesenen Werte
stimmen dabei grundsatzlich mit externen
Informationsquellen (insb. externe Marktstudien)
Uberein. Es wurden im Geschaftsjahr 2017 keine
Wertminderungen bei den Goodwills vorgenom-
men. Das Management der PEH Wertpapiere

AG geht fiir diese CGU davon aus, dass eine fir
moglich gehaltene Anderung einer wesentlichen
Annahme, die Basis fiir die Ermittlung des
erzielbaren Betrages war, nicht dazu fihrt, dass
der Buchwert der CGU den jeweiligen erziel-
baren Betrag Uibersteigen wiirde.

Im Berichtsjahr sind die Forderungen an
Kunden, im Wesentlichen bedingt durch eine
sprungfixe Einnahmensteigerung im Segment
Verwaltung/Service, von T€ 14.749 auf T€ 46.975
gestiegen. Die Forderungen an Kreditinstitute
haben sich gegeniiber dem Vorjahr von T€ 5.378
auf TE 7.857 erhoht. Sonstige Wertpapiere sind
um T€ 1.583 auf TE€ 3.704 angestiegen. Bei den
Aktien und anderen nicht festverzinslichen
Wertpapieren handelt es sich um borsennotierte
Wertpapiere, vorwiegend um Fondsanteile, die
der Liquiditatsreserve dienen, sowie Wertpa-
piere (Genussscheine), die nicht an einer Borse
gehandelt werden. Sie werden alle dem Anlage-
buch zugeordnet. Die Sachanlagen haben sich
gegeniiber dem Vorjahrvon T€ 1.123 auf

T€ 1.069 vermindert. Die immateriellen Vermo-
genswerte werden mit T€ 5.573 (Vorjahr ange-
passt: TE€ 5.915) ausgewiesen. Der Vorjahreswert
wurde um T€ -2.277 von T€ 8.192 auf TE€ 5.915
(s. Erlauterungen DPR] korrigiert. Die latenten
Steueranspriiche sind von T€ 785 auf T€ 208
gesunken.
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Auf der Passivseite haben sich die sonstigen
Verbindlichkeiten von T€ 6.461 auf T€ 6.310
reduziert. Im Wesentlichen setzt sich diese
Position aus abgegrenzten Vermittlungsprovi-
sionen, Umsatzsteuerverbindlichkeiten, Zinsen
auf Steuern, Lohn- und Kirchensteuer sowie
Sozialversicherungsbeitragen, Tantiemen,
Jahresabschluss- und Priifungskosten, ausste-
henden Urlaub und sonstigen Verbindlichkeiten
zusammen. Die Riickstellungen haben sich von
T€ 730 auf TE€ 382 reduziert. Die Verbindlich-
keiten gegeniiber Kunden haben sich von

T€ 11.842 auf T€ 42.385 erhoht, was hauptsach-
lich aus einer sprungfixen Einnahmensteigerung
im Segment Verwaltung/Service resultiert. Die
Verbindlichkeiten aus Ertragssteuern haben sich
von T€ 2.749 auf T€ 2.733 reduziert. Das EBITDA
(nach Drittanteilen) wird mit T€ 6.176 (Vorjahr:
T€ 2.113) ausgewiesen. Die Cost-Income-Ratio
(Verwaltungsaufwand bezogen auf Ertrage)

wird mit 64,3 (Vorjahr 73,7) ausgewiesen. Das
verwaltete Vermadgen belief sich auf 10,5 Mrd.
Euro im Vergleich zu 7,1 Mrd. Euro im Vor-

jahr. Durchschnittlich beschaftigte die PEH im
Geschaftsjahr 82 Mitarbeiter, im Vorjahr waren
es ebenfalls 82. Wir haben in allen Segmenten
ein leistungsorientiertes Vergiitungssystem.
Neben einem fixen Gehaltsanteil erhalten die
Mitarbeiter einen variablen Tantiemenanteil. Alle
Mitarbeiter haben eine kaufmannische Aus-
bildung, die teilweise durch eine akademische
Ausbildung erganzt wurde.

Fachspezifische Weiterbildungen werden im
Rahmen externer Dienstleister angeboten und
von den Mitarbeitern wahrgenommen. Ein hoher
Anteil der Mitarbeiter verfligt Uber langjahrige
Erfahrung in den Bereichen Fondsadministra-
tion, Produktentwicklung, Asset Management,
Vermaogensverwaltung und Vermogensberatung.
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2.5 Vorgange der ordentlichen
Hauptversammlung 2017
Auf der ordentlichen Hauptversammlung der
Gesellschaft am 28. Juni 2017 in Frankfurt
wurde mit 100 % JA-Stimmen beschlossen,
eine Dividende von 0,80 Euro je dividendenbe-
rechtigter Stiickaktie (1.306.925,60 Euro) an die
Aktiondre auszuschitten. Die Hauptversamm-
lung entlastete Vorstand und Aufsichtsrat fur das
Geschaftsjahr 2016 und wahlte die Mitglieder des
Aufsichtsrates. Baker Tilly AG, Frankfurt, wurde
zum Abschlusspriifer und Konzernabschluss-
prifer fir das Geschaftsjahr 2017 gewahlt. Die
Hauptversammlung ermachtigte die Gesell-
schaft zum Erwerb eigener Aktien unter Aus-
schluss des Bezugsrechts. Fir alle Beschlisse
lag die Zustimmung jeweils bei 98-100% der
abgegebenen giiltigen Stimmen.

3. Prognose-, Risiko- und Chancen-
bericht
3.1 Allgemeine Anmerkungen
Ziele des Risikomanagements
Unternehmerisches Handeln ist untrennbar mit
der Ubernahme von Risiken verbunden. Risiko
bedeutet fir den PEH-Konzern (im Folgenden
.PEH"] die Gefahr maglicher Verluste oder
entgangener Gewinne. Diese Gefahr kann durch
interne und externe Faktoren ausgeldst werden.
Da es nicht mdglich sein wird, alle Risiken zu
eliminieren, muss das Ziel ein der Rendite-
erwartung angemessenes Risiko sein. Risiken
sollen so frih wie maglich erkannt werden,
um schnell und in angemessenem Umfang
darauf reagieren zu konnen. Fiir die PEH ist es
unerlasslich, Risiken effektiv zu identifizieren,
zu messen und zu steuern. Wir steuern unsere
Risiken und unser Kapital mit Hilfe unserer
Mess- und Uberwachungsprozesse und unserer
Organisationsstruktur.

Um magliche Probleme friihzeitig zu erkennen,

werden wesentliche Kennziffern (Entwicklung

des betreuten Kundenvolumens, Wertentwick-
lung der betreuten Portfolios, Entwicklung der
Kontosalden) monatlich abgefragt und beurteilt.
Obwohl unser Risikomanagement kontinuierlich
weiterentwickelt wird, kann es keine Garantie
dafiir geben, dass alle Marktentwicklungen
jederzeit und in vollem Umfang vorhergesehen

werden konnen.

Gleichzeitig versuchen wir magliche Chancen
des Unternehmens friihzeitig zu erkennen um
sie durch unternehmerisches Handeln effektiv zu
nutzen. Chancen bedeuten fir die PEH-Gruppe
Mdglichkeiten, durch interne oder externe Ent-
wicklungen und Ereignisse unsere angestrebten
Ziele zu erreichen oder sogar zu Ubertreffen.

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

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

Der Vorstand tragt die Gesamtverantwortung
fir die Risikostrategie und die Uberwachung
des Risikomanagements. Der Vorstand stellt
damit sicher, dass ein alle Risikoarten umfas-
sender Ansatz in das Unternehmen integriert
ist und geeignete Schritte zur Umsetzung der
Risikostrategie unternommen werden. Der Auf-
sichtsrat der PEH Wertpapier AG (nachfolgend
Aufsichtsrat] Gberprift unser Risikoprofil

in regelmafigen Zeitabstanden.

Wir managen unsere Kredit-/Adressausfall-,
Liquiditats- und Marktrisiken sowie unsere
operationellen Geschafts-, Rechts- und Reputa-
tionsrisiken in einem systematischen Risikoma-
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nagementprozess auf allen relevanten Ebenen.
Erkannte Risiken werden offen und uneinge-
schrankt an die betreffende Fiihrungsebene
berichtet.

Im Ergebnis steht ein den individuellen Gegeben-
heiten und Anforderungen des Instituts ange-
messenes Risikomanagementsystem, anhand
dessen geeignete Mainahmen zur Uberwachung
der Risiken sowie zu deren Vermeidung, Begren-
zung oder Steuerung festgelegt werden. Die
Struktur des Risikomanagementsystems ist auf
die Struktur der PEH ausgerichtet und unabhan-
gig von den einzelnen Bereichen.

Risikokapitalmanagement

Das Risikokapitalmanagement ist ein inte-
graler Bestandteil der Unternehmenssteue-
rung der PEH. Durch die aktive Steuerung des
okonomischen Kapitals auf Basis der internen
Risikomesswerte sowie der aufsichtsrecht-
lichen Anforderungen ist sichergestellt, dass die
Risiken jederzeit im Einklang mit der Kapitalaus-
stattung stehen. Risiken werden nur innerhalb
von dem - aus Risikotragfahigkeitsgesichtspunk-
ten abgeleiteten - Limits Gdbernommen, um unter
Bericksichtigung von Risiko-Return-Kriterien
angemessene Renditen zu erzielen. Damit sollen
insbesondere existenzgefahrdende Risiken ver-
mieden werden. Der Vorstand legt auf der Grund-
lage der geschaftspolitischen Ziele die Kapital-
ausstattung fest und steuert das Risikoprofil in
einem angemessenen Verhaltnis zur Risiko-
deckungsmasse. Dabei wird im Rahmen der
Risikotragfahigkeitsanalyse die Deckungsmasse
fortlaufend den mit unserer Geschaftstatigkeit
verbundenen Risikopotenzialen (Entwicklung des
betreuten Kundenvolumens, Wertentwicklung
der betreuten Portfolios), gegeniibergestellt.
Davon ausgehend hat der Vorstand die geltenden
Verlustobergrenzen je Risikoart sowie insgesamt
bestimmt. Solange die vorgegebenen Limits (zur
Entwicklung des betreuten Kundenvolumens, zur
Wertentwicklung der betreuten Portfolios, zur
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Entwicklung der Liquiditat und zur Entwicklung
des EK] eingehalten werden und die aggregier-
ten Limits kleiner sind als die Risikodeckungs-
masse, ist die Risikotragfahigkeit gewahrleistet.
Bei der Steuerung des 6konomischen Kapitals
sind die regulatorischen Anforderungen an die
Eigenmittelausstattung eine strikt einzuhaltende
Nebenbedingung. Zusatzlich werden zur beson-
deren Analyse von externen Marktbewegungen
Szenarioanalysen (Stresstests) durchgefihrt.
Diese Analysen quantifizieren die Auswirkungen
aufBergewdhnlicher Ereignisse und extremer
Marktbedingungen auf die Vermdgensposition
der PEH. Im Rahmen dieser Analysen werden
auch die Auswirkungen auf die Bilanz- und GuV-
Positionen untersucht. Die Auswirkungen der
Szenarien werden flr jedes Risiko den zuge-
teilten Limits gegenibergestellt. Der Vorstand
wird Uber die Ergebnisse der Szenarioanalysen
regelmafig informiert. Die im Berichtsjahr
durchgefiihrten Szenarioanalysen zeigten,

dass die Risikotragfahigkeit auch bei extremen
Marktbedingungen jederzeit gegeben war. Das
okonomische Kapitalmanagement basiert auf
den internen Risikomessmethoden der PEH.
Diese berticksichtigen die fiir die PEH wesent-
lichen Risikoarten. Die finanzwirtschaftlichen
Risiken werden dabei mit Ansatzen gemessen,
die ein den Value-at-Risk-Modellen vergleich-
bares Verlustpotenzial zum Ausdruck bringen.

Organisation des Risikomanagements

Unser Risikomanagement folgt im Rahmen
derinternen Kontrollverfahren klar definierten
Grundsatzen, welche bei der PEH verbindlich
anzuwenden sind und deren Einhaltung fort-
laufend Gberprift wird. Die Risikoorganisation
und die damit einhergehenden Aufgaben und
Verantwortlichkeiten im Rahmen des Risikoma-
nagements haben wir sowohl auf Konzernebene
als auch auf der Ebene der Konzerngesellschaf-
ten in Ubereinstimmung mit aufsichtsrecht-
lichen Vorgaben definiert und dokumentiert.

Die Aufbau- und Ablauforganisation sowie die
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Risikocontrollingprozesse werden regelmafig
durch die interne Revision und den Risikoma-
nagement-Beauftragten Gberprift und beur-
teilt. Sie werden zeitnah an interne und externe
Entwicklungen angepasst. Der Vorstand der PEH
ist als Risiko-Manager fiir die Risikosteuerungs-
aktivitaten verantwortlich. Er wird fortlaufend
Uber die Risikosituation informiert. In unserer
Risikomanagementleitlinie ist insbesondere
eine Risikoinventur durchgefiihrt worden und
ein Risikotragfahigkeitskonzept niedergelegt.
Risikokonzentrationen sind nicht gegeben.

Risikosteuerungs- und Controllingprozesse
Die Risikosteuerung bei der PEH und deren
dezentrale operative Umsetzung in den risi-
kotragenden Geschaftseinheiten erfolgt auf

der Grundlage der Risikostrategien. Die fir die
Risikosteuerung verantwortlichen Einheiten tref-
fen Entscheidungen zur bewussten Ubernahme
oder Vermeidung von Risiken. Dabei beachten
sie die zentral vorgegebenen Rahmenbedin-
gungen. Insbesondere das Risikocontrolling ist
fur die Identifikation, die Beurteilung von Risiken
sowie die Uberwachung der Verlustobergrenzen
verantwortlich. Damit einher geht die Berichter-
stattung der Risiken an den Vorstand und an die
risikotragenden Geschaftseinheiten. Angemes-
sene Frithwarnsysteme unterstiitzen die Uber-
wachung der Risiken, identifizieren potenzielle
Probleme im Frihstadium und ermaglichen
damit eine zeitnahe Mafinahmenplanung. Durch
entsprechende Richtlinien und eine effiziente
Uberwachung wird zudem sichergestellt, dass
regulatorische Anforderungen an das Risiko-
management und -controlling eingehalten
werden. Die bei PEH eingesetzten Methoden

zur Risikomessung entsprechen dem aktuellen
Erkenntnisstand und orientieren sich an der
Praxis der Finanzdienstleistungsbranche sowie
den Empfehlungen der Aufsichtsbehorde. Die
mit den Risikomodellen ermittelten Ergebnisse
sind zur Steuerung der Risiken uneingeschrankt
geeignet. Die Messkonzepte unterliegen einer

regelmaBigen Uberpriifung durch das Risiko-
controlling und die interne Revision. Trotz
sorgfaltiger Modellentwicklung (Modelle zur
Entwicklung des betreuten Kundenvolumens, zur
Wertentwicklung der betreuten Portfolios, zur
Entwicklung der Liquiditat und zur Entwicklung
des EKJ und regelmaBiger Kontrolle kénnen den-
noch Konstellationen entstehen, die zu hoheren
Verlusten fiihren als durch die Risikomodelle
prognostiziert. Das Controlling ist aufgeteilt in
ein operatives und ein strategisches Controlling.
Das operative Controlling ist fur die fortlaufende
Uberwachung der kurzfristigen Ergebnis-
risiken verantwortlich. Dabei werden Ergebnis-
kennzahlen den entsprechenden Plangrof3en
gegenibergestellt und hieraus Vorschlage fir
Steuerungsmafnahmen an den Vorstand abge-
leitet. Der Analysehorizont des strategischen
Controllings umfasst die nachsten drei Jahre.
Dabei werden Umsatz- und Ergebnistrends
unter Berlicksichtigung von Veranderungen
wirtschaftlicher oder gesetzlicher Rahmen-
bedingungen analysiert und in Vorschlage fir
eine Definition von Zielgrof3en fur die einzelnen
Geschaftsbereiche tberfihrt. Entsprechende
Simulationen machen potenzielle Ertragsrisiken
in den strategisch mafigeblichen Geschaftsbe-
reichen fir den Vorstand transparent. Ein wich-
tiges Element des Risikomanagementsystems
ist die interne Revision, die Uberwachungs— und
Kontrollaufgaben wahrnimmt. Sie fihrt hin-
sichtlich der Einhaltung gesetzlicher, aufsichts-
rechtlicher und interner Vorgaben systematisch
und regelmafig Prifungen durch. Die in den
Mindestanforderungen an das Risikomanage-
ment festgelegten besonderen Anforderungen an
die Ausgestaltung der Internen Revision werden
erfillt. Die Interne Revision arbeitet im Auftrag
des Vorstands weisungsfrei und unbeeinflusst
als zustandige prozessunabhdngige Instanz.

Bei der Berichterstattung und der Wertung der
Prifungsergebnisse agiert die Revision ebenfalls
weisungsungebunden.



KONZERNLAGEBERICHT DES VORSTANDS

Eine aussagekraftige Risikoberichterstattung
ist die Basis fir eine sachgerechte Steuerung.
Hierzu besteht ein umfassendes internes
Management-Informations-System (System zur
Uberwachung des betreuten Kundenvolumens,
zur Wertentwicklung der betreuten Portfolios,
zur Entwicklung der Liquiditat und zur Entwick-
lung des EK], das eine zeitnahe Information der
Entscheidungstrager tber die aktuelle Risiko-
situation sicherstellt. Die Risikoreports werden
in festgelegten Intervallen generiert oder, wenn
notwendig, ad hoc erstellt. Dabei werden insbe-
sondere die Einhaltung der Risikotragfahigkeit
und die Risikoauslastung betrachtet. Zusatz-
lich bilden die Planungs-, Simulations- und
Steuerungsinstrumente magliche positive und
negative Entwicklungen auf die wesentlichen
Wert- und Steuerungsgrof3ien des Geschafts-
modells und ihre Auswirkung auf die Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage ab. Adressaten
der Risikoberichterstattung sind der Vorstand
und der Aufsichtsrat. Die Adressaten werden
zeitnah und umfanglich Uber die Veranderungen
von relevanten Einflussfaktoren informiert. Die
Methodenhoheit sowie die inhaltliche Verantwor-
tung fur das Risikoreporting liegen im Bereich
Risikocontrolling. Alle MaBBnahmen dienen
zusammengenommen der Quantifizierung und
Verifizierung der von uns eingegangenen Risiken
und stellen die Qualitat und Korrektheit der

risikorelevanten Daten sicher.

Die systematische Risikoidentifikation und
-bewertung, die Priifung der Handlungsalter-
nativen zur Vermeidung, Verminderung und
Begrenzung der Risiken sowie ein fortlaufendes,
effizientes Controlling und Berichtswesen

sind integrale Bestandteile der strategischen
Gesamtsteuerung unseres Unternehmens.
Das Risikokontrollsystem wurde unter Bertick-
sichtigung gesetzgeberischer Vorgaben im
Berichtsjahr weiter ausgebaut und verfeinert.
Das Geschaftsmodell der Gesellschaft wurde
auch unter Risikogesichtspunkten optimiert;
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das betrifft die Auswahl erfahrener Berater und
die Qualitatsprifung der Produkte ebenso wie
das Management-Informationssystem, das die
Geschaftsentwicklung transparent macht.

Die nach § 91 Abs. 2 AktG geforderten Maf3-
nahmen zur Errichtung eines Risikotiberwa-
chungs- und Friherkennungssystems werden
im Rahmen eines eigenen Management-Infor-
mationssystems umgesetzt. Dadurch ist eine
fortlaufende Uberwachung durch Aufsichtsrat
und Vorstand jederzeit gewahrleistet.

Verantwortlich fur die Umsetzung der Risiko-
und Uberwachungssysteme ist der Vorstand der
PEH Wertpapier AG. Der Vorstand kontrolliert
die Daten auf Basis der monatlichen Auswer-
tungen. Mindestens vierteljahrlich wird eine
Neueinschatzung der bestehenden Risiken
vorgenommen. Bei Bedarf werden rechtzeitig
Mafinahmen eingeleitet, die zu einer frithzeitigen
Risikoreduzierung fiihren. Die zentral erfassten
Ergebnisse werden dabei regelmafig iberwacht
und dem Aufsichtsrat berichtet. Ein Risiko-

management-Beauftragter ist bestellt.

Internes Kontrollsystem und Risikomanage-
mentsystem bezogen auf den Konzern-Rech-
nungslegungsprozess

Die wesentlichen Merkmale des bestehenden
internen Kontrollsystems und des Risiko-
managementsystems im Hinblick auf den
Rechnungslegungsprozess konnen wie folgt

beschrieben werden:

Die PEH zeichnet sich durch klare Organisa-
tions-, Unternehmens- sowie Kontroll- und

Uberwachungsstrukturen aus.

Die Erstellung der Rechnungslegung ist ausge-
lagert. Dabei werden die Buchungen in der Regel
wochentlich in einer zertifizierten Standard-
software erfasst, so dass eine ordnungsmaflige
Buchfiihrung gewahrleistet ist.
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Die am Rechnungslegungsprozess beteiligten
Parteien entsprechen den qualitativen und quan-
titativen Anforderungen.

Die eingesetzten EDV-Systeme sind gegen unbe-
fugte Zugriffe geschitzt.

Vollstandigkeit und Richtigkeit der Daten des
Rechnungswesens werden regelmafig anhand
von Stichproben und Plausibilitaten Uberprift.

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

Das ausgelagerte Meldewesen wird durch spezi-
ell geschulte Fachkrafte durchgefiihrt. Dadurch
wird eine den melde- und aufsichtsrechtlichen
Anforderungen entsprechende Ausfiihrung
gewahrleistet.

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

wahrgenommen.

Es bestehen laufend aktualisierte Bilanzie-
rungsrichtlinien, die von allen einbezogenen
Unternehmen verpflichtend anzuwenden sind.
Konzerninterne Forderungen und Verbindlich-
keiten werden unter anderem durch Salden-

bestatigungen regelmafig abgestimmt.

Das in wesentlichen Merkmalen oben beschrie-
bene interne Kontroll- und Risikomanagement-
system stellt im Hinblick auf den Rechnungs-
legungsprozess eine durchgehend richtige und
fehlererkennende Rechnungslegung sicher. Die
klaren Strukturen und Verantwortungsbereiche
sowie die notwendige personelle und materielle
Ausstattung sorgen fir ein kontinuierliches

und effizientes Arbeiten, welches eine einheit-

liche und im Einklang mit den gesetzlichen

Vorschriften befindliche Rechnungslegung

gewabhrleistet. Durch diese MaRnahmen kénnen
die konzernweit einheitlichen Geschaftsvorfalle
zutreffend und verlasslich bewertet werden und
die gewonnenen Informationen den bestimmten

Adressaten zuganglich gemacht werden.

Die Berichterstattung zu den aktiven und pas-
siven Finanzinstrumenten, sowie zu den finanzi-
ellen und nicht finanziellen Leistungsindikatoren
ist in diesem Chancen-, Risiko- und Prognosebe-
richt integriert. Hinzuweisen ist insbesondere auf
die Wertpapiere der Liquiditatsreserve

(T€ 3.704). Hierbei handelt es sich um tiber-
schissige Mittel, welche ausschlieB3lich in risiko-
arme Anlagen, vorwiegend Fondsanteile, ange-
legt werden und dem Anlagebuch zugeordnet
werden. Wir verwenden keine nicht-

finanziellen Leistungsindikatoren zur Steuerung
des PEH Konzerns.

3.2 Kredit-/Adressausfallrisiko

Das Kreditrisiko bzw. das Adressausfallrisiko
der PEH Wertpapier AG besteht darin, dass

ihr ein finanzieller Schaden zugefligt werden
konnte, wenn ein Schuldner seine Zahlungsver-
pflichtungen nicht oder nicht in vollem Umfang
erfillt. Das Adressausfallrisiko umschlief3t das
Kontrahentenrisiko (Risiko aus dem klassischen
Kreditgeschaft, Wiedereindeckungsrisiko sowie
Vorleistungs- und Abwicklungsrisiko) sowie

das spezifische Landerrisiko, welches derzeit
allerdings fiir die PEH nur von nachrangiger
Bedeutung ist. Am Bilanzstichtag belief sich das
Bruttovolumen dieser Positionen auf 62,8 Mio. €.
Die Adressausfallrisiken der PEH resultieren ins-
besondere aus den kurzfristigen Forderungen an
Kunden und den klassischen Bank-/Liquiditats-
konten. Das maximale Kreditrisiko der Gesell-
schaft besteht in dem Verlust aller in diesen
Bilanzpositionen enthaltenen Vermogenswerte.
Notleidende und in Verzug geratene Forderungen
bestehen keine. Wertberichtigungen auf Forde-
rungen an Kunden wurden im Geschaftsjahrin
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Hohe von T€ 56 vorgenommen (VJ: T€ 56). Die
Wertpapiere der Liquiditatsreserve (Emittenten-
risiko) wurden im Geschéftsjahr 2017 um T€ 13
aufgewertet (Vorjahr: Aufwertung von T€ 13).
Wesentliche Landerrisiken bestehen nicht, da
sich die Forderungen hauptsachlich auf in der
Bundesrepublik, in Luxemburg und in Osterreich

ansassige Adressen beschranken.

Die Verteilung der Adressausfallrisiken stellt

sich wie folgt dar:

Kunden 46,97 Mio. EUR
Liquiditatskonten 7,86 Mio. EUR
Steuerbehorden 3,05 Mio. EUR
Minderheitsgesellschafter 0,56 Mio. EUR
Wertpapiere 3,70 Mio. EUR
Sonstige 0,66 Mio. EUR

Die vertraglich vereinbarten Restlaufzeiten sind
bis auf T€ 3.202 unterjahrig.

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

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

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

Uberwachung des Adressausfallrisikos:
Unsere Adressausfallrisiken werden mit Hilfe
der oben beschriebenen Risikosteuerungs-
instrumente (Bonitdts- und Produktentwicklung)
standig Uberwacht. Darlber hinaus stehen

uns Verfahren zur Verfligung, mit denen wir
versuchen, frithzeitig Adressengagements zu
erkennen, die moglicherweise einem erhohten
Verlustrisiko ausgesetzt sind. Wir sind bestrebt,
Geschaftspartner, bei denen auf Basis der
Anwendung unserer Risikosteuerungsinstru-
mente potenzielle Probleme erkannt werden,
frihzeitig zu identifizieren, um das Adress-
engagement effektiv zu steuern. Der Zweck
dieses Frilhwarnsystems liegt darin, potenzielle
Probleme anzugehen, solange adaquate Hand-
lungsalternativen zu Verfligung stehen.

Zum Jahresende 2017 hatten wir Adressengage-
ments mit Nominalwerten in Hohe von € 54,8 Mio
im Bestand. Zum 31. Dezember 2016 betrug diese
Position € 20,1 Mio.

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

Uber die oben beschriebenen Risiken hinaus
besteht ein Emittentenrisiko aus den erwor-
benen Wertpapieren. Das Risiko eines Ausfalls
von Emittenten, deren Wertpapiere wir im

Rahmen des Liquiditdtsmanagements erwor-
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ben haben, vermindern wir iber die strengen
Bonitatsanforderungen unseres Liquiditatsma-

nagements.

Die PEH halt dartber hinaus Aktien und andere
nicht festverzinsliche Wertpapiere im Anla-
gebuch sowie Geschafts- und Firmenwerte

als immaterielle Vermdgenswerte. Das sind
Geschafts- und Firmenwerte an beteiligten
Gesellschaften in Hohe von 3,5 Mio € sowie
Wertpapiere in Hohe von 3,7 Mio €. Bei den
Beteiligungsunternehmen handelt es sich um
nicht borsennotierte Beteiligungen.

Den Adressausfallrisiken wird aus unserer Sicht
angemessene Rechnung getragen. Wir sehen
aktuell nach den von uns durchgefiihrten Impair-
menttests (gemadn WACC-Ansatz) keine wesent-
lichen Risiken bzw. Abschreibungsbedarf. Auf die
allgemeinen Unsicherheiten von Prognosen wird

hingewiesen.

Fir den PEH Konzern haben wir (auf Grundlage
unserer Gewinnprognosen) latente Steuern auf
Verlustvortrage von einbezogenen Gesellschaf-
ten in Hohe von insgesamt T€ 208 aktiviert, da
die positiven Planergebnisse den fristgerechten
Verbrauch voraussagen. Falls unsere Prognosen
nicht eintreffen, waren diese Aktivierungen teil-
weise oder ganz ergebniswirksam aufzuldsen.
Den Nichteintritt unserer Prognosen halten wir
fur sehr unwahrscheinlich. Unseres Erachtens
sind hieraus keine Bestandsgefahrdungen

gegeben.

3.3 Liquiditatsrisiko

Das Liquiditatsrisiko ist das Risiko, dass wir
maglicherweise nicht oder nur zu iberhohten
Kosten in der Lage sind, unsere Zahlungs-
verpflichtungen bei Falligkeit zu erfillen. Die
Sicherstellung der jederzeitigen Zahlungs-
fahigkeit ist die Kernfunktion unseres Liquidi-
tatsmanagements, dies auch auf Konzernebene.
Die Liquiditatssteuerung wird Uber eine tagliche

Disposition durchgefiihrt. Neben mdglichen
Cash-Flow-Szenarien werden auch die aktuali-
sierte Neugeschaftsplanung, die Investitionspla-
nung sowie sonstige Kapitalbewegungen bertck-
sichtigt. Die Steuerung der in unserem Bestand
befindlichen Finanzinstrumente der Liquiditats-
reserve erfolgt durch barwertige Betrachtung
(tagliche Preisfeststellung und Bewertung])
unserer Finanzmittel und deren maoglicher Ent-
wicklung unter verschiedenen Zinsszenarien. Die
Refinanzierungsrisiken sind durch angemessene
Kreditlinien in aktueller Hohe von T€ 99 (durch
Kreditlinie/Aval) abgesichert. Die Grundlagen
der Liquiditatssteuerung und -planung sind

in den internen Kapitalanlagerichtlinien defi-
niert. Wir halten ausreichende Liquiditatspuffer
(risikoarme Anlagen Uberschissiger Mittel) per
31. Dezember 2017 (T€ 11.561) bereit.

3.4 Marktrisiko

Das Marktrisiko resultiert aus der Unsicher-
heit Uber Veranderungen von Marktpreisen
und Marktkursen und den zwischen ihnen
bestehenden Korrelationen und Volatilitaten.
Das Marktpreisrisiko im engeren Sinne ist die
Gefahr eines Verlusts, der aufgrund nachteiliger
Veranderungen von Marktpreisen oder preis-
beeinflussender Parameter eintreten kann.
Das Marktliquiditatsrisiko ist die Gefahr eines
Verlusts, der aufgrund nachteiliger Verande-
rungen der Marktliquiditat — zum Beispiel durch
Marktstorungen - eintreten kann. Marktpreis-
risiken entstehen bei PEH in geringem Umfang
durch die Aktivitaten im Liquiditdtsmanage-
ment. Im Bestand befindliche Wertpapiere
konnen durch Marktzinsschwankungen einem
Kursrisiko ausgesetzt sein. Uber eine stindige
Uberwachung und Bewertung des Portfo-

lios werden maogliche Ergebnisauswirkungen
starker Kursschwankungen friihzeitig adres-
siert. So stellen wir zeitnahe Reaktionen auf
Marktveranderungen sicher. Der Ausweis der
Eigenkapitalanforderungen fir Marktrisiken ist
fir die PEH nicht relevant. Es bestehen keine
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Warenpositionsrisiken und kaum Fremdwah-
rungsrisiken. Die Barwertveranderungen aller
Positionen im Verhaltnis zu den Eigenmitteln
werden kontinuierlich abgebildet. Die Simula-
tion erfolgt automatisiert tiber alle Positionen
(tagliche Preisfeststellung und Bewertung]. Die
dabei ermittelten Wertveranderungen blieben im
Berichtszeitraum stets unter der Schwelle von
5% der Eigenmittel. Zum Bilanzstichtag beste-

hen keine wesentlichen Zinsanderungsrisiken.

3.5 Operationelle Risiken

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

Die operationellen Risiken werden dezen-

tralin den einzelnen Organisationseinheiten
identifiziert und bewertet. Die daraus resultie-
renden Ergebnisse werden im Risikocontrolling
zusammengefihrt und dem Vorstand und den
steuernden Einheiten zur Verfligung gestellt.
Die Verminderung des operationellen Risikos
und damit einhergehend eine Verringerung

der Verlusthaufigkeit und -hohe wird in erster
Linie durch die laufende Verbesserung der
Geschaftsprozesse erreicht. Weitere Sicherungs-
mafinahmen sind u.a. der Risikotransfer durch
den Abschluss von Versicherungen und der
Verzicht auf risikotrachtige Produkte. Dariiber
hinaus stehen zur Sicherung der Fortfiihrung
des Geschaftsbetriebs fir die wesentlichen
Bereiche und Prozesse umfassende Notfall- und
Business-Continuity-Pldne bereit. Die PEH setzt
im Rahmen ihrer administrativen Tatigkeiten
interne und externe Mitarbeiter sowie bauliche

und technische Einrichtungen ein.
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Durch einen umfangreichen Versicherungs-
schutz, der einer laufenden Uberpriifung
unterzogen wird, sichern wir uns gegen Scha-
densfalle und ein mogliches Haftungsrisiko ab.
Im Geschaftsjahr ergaben sich keine Risiken fiir

potenzielle Haftungsanspriche.

Offene Regressanspriiche bestehen in Hohe von
T€ 8. Zum 31.12.2016 waren Riickstellungen fir
Regressanspriiche in Hohe von T€ 330 gebildet
worden. Aufgrund eines umfangreichen Versi-
cherungsschutzes, der einer laufenden Uber-
prifung unterzogen wird, sichern wir uns gegen
Schadensfalle und ein mogliches Haftungsrisiko
ab. Weitere Risiken aus den potenziellen Haf-
tungsanspriichen ergeben sich daher nicht.

Mégliche Unternehmensprozesse, deren Sto-
rung oder Ausfall erheblichen Einfluss auf die
Geschaftstatigkeit der PEH haben kdnnte, identi-
fizieren wir fortlaufend. Hierzu haben wir geeig-
nete Maflinahmen definiert, um den geregelten
Geschaftsbetrieb unter festgelegten Standards
zu sichern. Dies beinhaltet auch eine schriftliche
Notfallplanung, die bei Eintritt von schweren
Betriebsstorungen Verluste auf ein Minimum
reduziert und den laufenden Geschaftsbetrieb
sichert. Die kritischen Prozesse sowie die Wirk-
samkeit der definierten Mafinahmen unterliegen
einer standigen Uberwachung und Weiterent-
wicklung.

PEH ist auf qualifizierte Mitarbeiter und Fiih-
rungskrafte angewiesen. Mit einer umfang-
reichen Personalplanung und gezielten Perso-
nalmaBnahmen verringern wir das Risiko von
personellen Engpassen. Mitarbeiter, die mit
vertraulichen Informationen arbeiten, ver-
pflichten sich, die entsprechenden Vorschriften
einzuhalten und mit den Informationen verant-
wortungsvoll umzugehen. Eine klare Trennung
von Management- und Kontrollfunktionen
begrenzt das Risiko von Versto3en gegen interne
und externe Vorschriften. Definierte Vertretungs-
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regelungen gewahrleisten die Sicherstellung
unserer Geschaftsablaufe und Entscheidungs-

prozesse.

Um magliche Risiken aus dem IT-Bereich effek-
tiv zu minimieren, verfolgt PEH eine einheitliche
IT-Strategie. Der Betrieb der IT-Systeme ist an
die navAXX S.A., Luxemburg, ausgelagert. Fir
alle Dienstleistungen besteht ein Service-Vertrag
der die Vorhaltung der benétigten Kapazitaten/
Ressourcen und die reibungslose Nutzung
gewahrleistet. Durch Back-up-Systeme und
Spiegeldatenbanken an verschiedenen Stand-
orten und durch einen definierten Notfallplan
sind die Datenbestande vor einem moglichen
Datenverlust geschitzt und eine konsistente
Verflgbarkeit ist gewahrleistet. Die IT-Systeme
sind vor einem unberechtigten Zugriff durch

ein detailliertes Zugangs- und Berechtigungs-
konzept geschitzt sowie durch einen umfang-
reichen Virenschutz und weitere umfassende

Sicherheitseinrichtungen.

3.6 Sonstige Risiken

Das allgemeine Geschaftsrisiko bezeichnet das
Risiko, das aufgrund veranderter Rahmenbedin-
gungen entsteht. Dazu gehoren beispielsweise
das Marktumfeld, das Kundenverhalten und der
technische Fortschritt. Wenn wir uns nicht recht-
zeitig auf diese veranderten Bedingungen ein-
stellen, konnen diese Risiken unsere Geschafts-
ergebnisse beeintrachtigen. Wir beobachten
daher fortwahrend nationale und internationale
Entwicklungen im politischen, 6konomischen
und regulatorischen Umfeld sowie konjunk-
turelle Entwicklungen und Anforderungen am
Finanzdienstleistungsmarkt. Dadurch gewahr-
leisten wir auch, dass wir Chancen, die sich aus
der Veranderung der genannten Bedingungen
ergeben, rechtzeitig erkennen und fiir das Unter-
nehmen nutzen konnen. Das Berichtsjahr war

von weiterhin hoher Volatilitat gekennzeichnet.

Die Rahmenbedingungen fiir das Geschafts-
jahr 2018 geben nach den ersten Prognosen
Anlass zu Optimismus - doch angesichts der
im Finanzsektor bestehenden Unsicherheiten
sind die Risiken nach wie vor hoch. Der Fokus
unseres Geschafts liegt auf den internationalen
Finanzmarkten. Deren Entwicklung ist daher
fur unseren Geschaftserfolg von wesentlicher
Bedeutung.

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

Die PEH hat die bis dato notwendigen aufsichts-
rechtlichen und regulatorischen Anderungen
zeitnah und erfolgreich umgesetzt. Sie kann
zudem innerhalb der Unternehmensstruktur
des PEH-Konzerns auf ein zentral angesiedeltes
Service- und Verwaltungsteam zugreifen, das die
erforderlichen spezialisierten Dienstleistungen
bereitstellt, um Haftungsrisiken zu vermeiden.

Die PEH-Gruppe konzentriert sich im Rahmen
ihrer Geschaftsaktivitaten auf das Asset Manage-
ment, die Vermodgensverwaltung fir private wie
institutionelle Kunden, den Vertrieb ihrer Anlage-
strategien, die Fondsverwaltung-/Administration
sowie die Erstellung mafigeschneiderter Finanz-
produkte (Financial Administration as a Service).
Fur die Entwicklung in diesen Bereichen ist der
Verlauf der Finanzmarkte ein bestimmender
Faktor. Auch 2017 gab es hohe Volatilitaten an
den Markten, so bestand lange Unklarheit Gber
die weitere Entwicklung der Aktien- und Zins-
markte und ein hohes Maf3 an Unsicherheit tiber

die politischen Entwicklungen.

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

Die unternehmensstrategische Steuerung der
PEH ist originare Aufgabe des Vorstands. Auf der
Basis von intensiven Beobachtungen des Wettbe-
werbsumfeldes werden Veranderungen und Ent-
wicklungen der nationalen und internationalen
Markte und des Geschaftsumfeldes analysiert
und Mafinahmen zur langfristigen Sicherung des
Unternehmenserfolges abgeleitet. Dabei werden
anhand einer vorausschauenden Beurteilung von
Erfolgsfaktoren Zielgrof3en festgelegt, deren Ein-
haltung laufend Gberwacht wird. Die strategische
Positionierung wird dabei regelmafig kritisch
hinterfragt.

Auch leistungswirtschaftliche Risiken sind zu
beachten. Zentraler Werttreiber des Geschafts-
modells der PEH ist die Produktivitat der
Kernbereiche, der mittels verschiedener Mess-
groBRen wie Volumenentwicklung der betreuten
Investmentfonds, Volumenentwicklung der
betreuten Kundenportfolios und Wertentwick-
lung der betreuten Portfolios (Investmentfonds
und Kundenportfolios) betrachtet wird. Positive
oder negative Trends im Neugeschaft sowie in
der Produktivitat werden daher laufend in ihren
Auswirkungen auf den Unternehmenserfolg
analysiert und bewertet. Das erzielte Neu-
geschaftsvolumen sowie die Entwicklung der
betreuten Volumen in den unterschiedlichen
Sparten werden ebenfalls bestandig beobachtet.
Dieses periodische Berichtswesen dient dem
Management als Grundlage fir eine zeitnahe
und differenzierte Einschatzung der Geschafts-
entwicklung sowie flir Entscheidungen tber

einzuleitende Maf3nahmen.

Die Gewinnung von Neukunden sowie die
Sicherung einer langfristigen Kundenbindung in
allen Bereichen sind wichtige Wertgréf3en des
Geschaftsmodells der PEH. Die Entwicklung der
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Kundenbasis, unterschieden in Bestands- und
Neukunden, ist ebenfalls Gegenstand des perio-
dischen Berichtswesens. Mdgliche positive oder
negative Tendenzen in der Kundenentwicklung
werden laufend in ihren Auswirkungen auf den
Gesamterfolg des Unternehmens analysiert und
bewertet. Im Jahr 2017 existierten zwei Grof3-
kunden, die mehr als 10 % des Gesamtumsatzes
ausmachten. Wir gehen auch kiinftig davon aus,
dass ein bis zwei Gro3kunden mehr als 10% des
Gesamtumsatzes ausmachen werden.

Das Auftreten neuer Wettbewerber am Markt
und mogliche Fluktuationstendenzen in diesem
Zusammenhang werden von uns intensiv beo-
bachtet und analysiert. Somit kdnnen rechtzeitig
entsprechende Maf3inahmen ergriffen werden.
Positive oder negative Entwicklungen werden
laufend in ihren Auswirkungen auf den Unter-
nehmenserfolg analysiert und bewertet. Sie sind
Gegenstand mdglicher Steuerungsmafnahmen.
Negative Auswirkungen auf die Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage aus der Entwicklung
des Mitarbeiterstamms analysieren und bewer-
ten wir in ihren Auswirkungen auf den Gesamt-
erfolg des Unternehmens.

Performanceabhangige Provisionen und
Managementvergiitungen bilden den Kern-
bestandteil der Gesamtertrage und des Cash-
Flows der PEH. Uber unsere Planungs- und
Simulationsinstrumente analysieren wir die
Auswirkungen aus potenziellen Veranderungen
von Provisionsmodellen, mdgliche regulato-
rische Eingriffe in die Kostenberechnung der von
der PEH vermittelten und angebotenen Produkte
und Dienstleistungen.

In Ausnahmefallen sichern wir das Risiko
sinkender performanceabhangiger Gebihren-
anspriiche durch Mikro-Hedge-Positionen
(Optionen, Futures] ab. Bilanzielle Bewertungs-
einheiten werden hierfiir nicht gebildet. Zum
Bilanzstichtag sind alle Mikro-Hedge-Positionen
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abgewickelt. Derartige Geschafte dirfen nur
vom Vorstand genehmigt und veranlasst werden.
Dieser tatigt diese Sicherungsgeschafte nur
ausnahmsweise, soweit das Risiko gering und
die Effektivitat der Absicherung gewahrleistet
ist. Hierzu erfolgt eine intensive und individuelle
Analyse des geplanten Geschaftes durch den

Vorstand.

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

Wir minimieren potenzielle Beratungsrisiken
durch die Sicherstellung einer fortlaufend hohen
Beratungsqualitat. Beratungsgesprache mit
unseren Kunden und die daraus resultierenden
Ergebnisse werden umfassend dokumentiert.
Jede einzelne Kundenbeschwerde ist der inter-
nen Revision zu melden, welche den Einzelvor-
gang auch an das Mitarbeiter- und Beschwerde-
register der BaFin weitermeldet, aufklart und

analysiert.

Die Steuerung der Rechtsrisiken wird durch den
Vorstand und externe Rechtsberater wahrge-
nommen. Die Aufgabe besteht neben der Bera-
tung bei Unternehmensentscheidungen auch in
der Begleitung und Bewertung von laufenden
Rechtsstreitigkeiten. Mogliche rechtliche Risiken
werden in einem frihen Stadium erkannt und
Losungsmaglichkeiten zu deren Minimierung,
Begrenzung oder Vermeidung aufgezeigt. Dabei
wird auch der vorhandene Versicherungsschutz
gepruft und Uberwacht. Die derzeit bei der PEH
anhangigen oder angedrohten Verfahren stellen
nach unserer Priifung keine Risiken dar, die den
Fortbestand der PEH gefahrden konnten.

Compliance-Risiken umfassen rechtliche

sowie regulatorische Sanktionen oder finan-
zielle Verluste aufgrund der Nichteinhaltung
von gesetzlichen oder internen Vorschriften,

Verordnungen beziehungsweise der Missachtung
von marktlblichen Standards und Verhaltens-
regeln im Rahmen der Geschaftsaktivitaten der
PEH. Im Wesentlichen geht es um Verhinderung
von Geldwasche und Terrorismusfinanzierung,
den Schutz von Kundendaten und Geschafts-
geheimnissen sowie den Anlegerschutz, die
Uberwachung von Insiderinformationen und die
Identifikation von Risikopotenzialen, die kapi-
talmarkt- und wertpapierhandelsrechtlicher
Natur sind. Hierfir ist primar der Vorstand
verantwortlich, der Beauftragte bestellt hat, die
zusammen mit den betroffenen Fachabteilungen
die entsprechenden Anforderungen umsetzen.
So gilt es vor allem, den integren Umgang mit
sensiblen Kundendaten und Informationen
sicherzustellen und zu verhindern, dass Interes-
senskonflikte entstehen, Marktmanipulationen
oder Insiderhandel stattfinden kdnnen. Die
Sensibilisierung der Mitarbeiter fiir Compliance-
relevante Themen wird durch umfangreiche
Schulungsmafinahmen sichergestellt. Unser Ziel
ist es, Compliance-Risiken friihzeitig zu iden-
tifizieren, ihnen soweit moglich vorzubeugen,

sie zu steuern oder sachgerecht im Interesse
unserer Kunden, Aktionare und Mitarbeiter
auszuraumen, um die Integritat und Reputation
der PEH zu schiitzen und dauerhaft zu wahren.
Ein Compliance-Beauftragter sowie ein Geldwa-
schebeauftragter sind bestellt.

Es kdnnen aufsichtsrechtliche Risiken erwach-
sen, welche im schlimmsten Fall zur Erlo-
schung/Aufhebung der Erlaubnis zur Ausfiih-
rung von Finanzdienstleistungsgeschaften durch
die BaFin nach § 35 Abs. Il KwG fiihren und eine
Abwicklung der Gesellschaft nach § 38 KwG zur
Folge haben kdnnten. Die PEH Wertpapier AG
und die PEH Vermodgensmanagement GmbH sind
nach § 10 KWG i. v. m. Artikel 92 und Artikel 97
CRR (Verordnung (EU] Nr. 575/2013) verpflichtet,
bestimmte Kapitalanforderungen zu erfiillen.
Zum einen mussen die Gesellschaften Eigenmit-
tel aufweisen, die mindestens 25 vom Hundert
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ihrer Kosten entsprechen. Diese EK-Grenze
wird von uns laufend lberwacht. Zum anderen
muss die Gesamtkapitalquote mindestens 8 vom
Hundert, die Kernkapitalquote mindestens 6 vom
Hundert und die harte Kapitalquote mindestens
4,5 vom Hundert zzgl. einem Kapitalerhaltungs-
puffer von 0,625 erfiillt werden. Die Einhaltung
dieser Grenzen/Quoten wird von uns laufend
Uberwacht. Auf Basis der Bilanzwerte zum
31.12.2017 wiirden samtliche genannten Quoten
deutlich erfullt werden.

Sich abzeichnende Entwicklungen im Steuer-
recht werden fortwahrend Uberprift und auf
mogliche Auswirkungen auf die PEH hin unter-
sucht. Die steuerlichen Anforderungen an das
Unternehmen werden vom Vorstand und von
externen Experten auf Ubereinstimmung mit
den steuerlichen Regelungen und den hierzu von
der Finanzverwaltung ergangenen Schreiben
geprift. Samtliche aktuell bekannten, beste-
henden steuerlichen Risiken sind in der Bilanz
abgebildet.

Besondere Risiken oder Vorteile aus der Ausla-
gerung von Dienstleistungen konnten durch die

nachfolgenden Auslagerungsvertrage entstehen:

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

Dienstleistungen im Zusammenhang mit dem
Betrieb der IT-Systeme der Konzerngesellschaf-
ten werden von der navAXX S. A., Luxemburg,
erbracht. Hieraus resultieren keine Risiken.

Vertraglich gebundene Vermittler sind selbst
erfahrene Finanzdienstleister. Sollten dennoch
Kunden eines solchen Vermittlers gegentber
der PEH Haftungsanspriiche geltend machen, so
stellt der vertraglich gebundene Vermittler die
PEH im Innenverhaltnis frei. Besondere Risiken
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resultieren daraus nicht. Zum 31.12.2017 sind 10
Vermittler beschaftigt.

Das Reputationsrisiko ist jenes Risiko, das aus
einem Ansehensverlust der PEH insgesamt oder
einer oder mehrerer operativer Einheiten bei
Anspruchsberechtigten, Anteilseignern, Kunden,
Mitarbeitern, Geschaftspartnern oder der Offent-
lichkeit erwachst. Die PEH ist insbesondere der
Gefahr ausgesetzt, dass durch die 6ffentliche
Berichterstattung Gber eine Transaktion, liber die
Organe der Gesellschaft, Uiber die Aktienkursent-
wicklung, Uber einen Geschaftspartner oder eine
Geschaftspraxis, an der ein Kunde beteiligt ist,
das offentliche Vertrauen in die Gruppe negativ
beeinflusst wird. Wir minimieren potenzielle
Beratungsrisiken durch die Sicherstellung einer
fortlaufend hohen Beratungsqualitat.

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

Die PEH Gruppe hat wahrend des gesamten
Geschaftsjahres 2017 alle gesetzlichen Anfor-
derungen an die Kapitalausstattung erfiillt. Die
Kapitalausstattung der wesentlichen Gesell-
schaften der PEH stellt sich dabei wie folgt dar:

Konsolidierte Gesellschaft Hohe des Eigenkapitals
Advanced Dynamic Asset

Management GmbH: Mio.€ -0,03
Axxion S.A. (inkl. navAXX S.A.):  (IFRS)Mio. € 9,5
Oaklet GmbH (inkl. Oaklet S.A.): (IFRS)Mio. € 3,4
PEH Vermdgensmanagement GmbH: Mio. € 1,3
Svea Kuschel + Kolleginnen GmbH

(inkl. PEH Wertpapier AG Osterreich):

(IFRS)Mio. € 1,1

W&P Financial Services GmbH
(inkl. W&P “D"): (IFRS) Mio. € -0,6
PEH Wealth Management GmbH: Mio. €-0,07
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Bei der PEH sind dariber hinaus zum jetzigen
Zeitpunkt keine weiteren sonstigen Risiken
bekannt, die einen wesentlichen Einfluss auf den
Fortbestand haben konnten.

3.7 Zusammenfassung der Risikosituation
Auch die Geschaftsentwicklung der PEH wird
durch Risiken beeinflusst. Dies ist vorste-

hend dargestellt. Durch unsere Systeme und

ein umfangreiches Reporting stellen wir die
|dentifizierung, Beurteilung, Steuerung und
Uberwachung unserer Risiken der laufenden und
zukinftigen Entwicklung sicher. Die gelieferten
Informationen stellen die Einleitung und Prio-
risierung von Risikomanagementmalnahmen
zeitnah sicher. Die PEH hat sich im Jahr 2017

im Rahmen ihrer 6konomischen Risikotragfa-
higkeit bewegt. Bestandsgefahrdende Risiken
waren bisher nicht gegeben und sind unter
Berlicksichtigung unserer prognostizierten
Geschaftsentwicklung ebenfalls nicht gegeben.
Auch bei moglichen Storungen ist ein geregelter
Geschaftsbetrieb gesichert. Uber unsere Risiko-
Uberwachungs- und -steuerungssysteme und die
konsequente Ausrichtung unseres Geschafts-
modells an der Risikotragfahigkeit konnen wir
gewahrleisten, dass die im Rahmen unserer
Geschaftstatigkeit eingegangenen Risiken mit
entsprechendem Risikokapital unterlegt sind.
Die Wirksamkeit unseres Risikomanagements
und deren aufsichtsrechtliche Umsetzung
werden durch externe Priifer und durch die
Interne Revision turnusmaBig Gberprift. Das
Risikomanagement- und Controllingsystem
wird insbesondere hinsichtlich der Entwicklung
des Volumens und der Komplexitdt unseres
Geschafts stets weiterentwickelt.

Die dargestellten Risiken und solche, die uns
noch nicht bekannt sind oder bis zum jetzigen
Zeitpunkt als unwesentlich eingeschatzt wurden,
konnten einen negativen Einfluss auf unsere im

Ausblick abgegebenen Prognosen haben.

3.8 Zukiinftige gesamtwirtschaftliche
Entwicklung
Die Weltwirtschaft prasentiert sich auch zu
Beginn des neuen Jahres in guter Verfassung.
So deuten die Stimmungsindikatoren aus den
USA, Japan und der Eurozone auf ein weltweites
Wirtschaftswachstum von etwa 4 Prozent hin
(Internationaler Wahrungsfonds IWF + 3,7
Prozent). Fir Deutschland und Europa, wo die
Stimmung so gut wie seit sieben Jahren nicht
mehr ist, rechnen fihrende Wirtschaftsinstitute
mit einem Wachstum von bis zu 2,5 Prozent. Bei
alledem herrscht hierzulande Vollbeschaftigung.
Wir rechnen fiir 2018 daher mit einem ahnlichen
Szenario wie im abgelaufenen Jahr, in dem die
vieldiskutierte und deutlich sichtbare Zinswende
ausbleibt und sich das Wirtschaftswachstum in
hoheren Unternehmensgewinnen widerspiegelt.
Europa hat die Rezession hinter sich gelassen,
und auch der weitere Verlauf des Brexit sollte
zu keinen unvorhergesehenen Verwerfungen
fuhren. Frankreich, Portugal, Italien wachsen
und sofern der Katalonien-Konflikt nicht auf3er
Kontrolle gerat, wird auch Spanien, das 2017 das
starkste Wachstum der Eurozone erzielte, seinen
Wachstumspfad fortsetzen. Und die Zinsen? Die
bleiben weiter niedrig, denn auch das globale
Inflationsrisiko bleibt gering. Vieles deutet
zwar darauf hin, dass die USA angesichts ihrer
robusten Konjunktur und der Vollbeschaftigung,
die Normalisierung der Geldpolitik vorantrei-
ben. Von einem attraktiven Zinsumfeld fir die
zu investierenden Anlagegelder gehen wir aber
nicht aus. Einen zusatzlichen Wachstumsschub
konnte die Unternehmenssteuerreform in den
USA bewirken.

Vor diesem Hintergrund steht die Weltwirtschaft
und mit ihr die Finanzmarkte auf einem soliden
Fundament. Fiir den weiteren Verlauf des Jahres
diirften allerdings auch immer wieder die Unsi-
cherheitsfaktoren verstarkt in den Mittelpunkt
der Diskussion stehen und die Unsicherheit fir
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die Anleger zunehmen. Auch die geopolitischen
Risiken konnten sich temporar verstarken und
die Volatilitat wieder deutlich ansteigen lassen.
Dies bietet ebenso Chancen fiir die Gesellschaft.

3.9 Zukiinftige Branchensituation

Die Unsicherheit der privaten und institutionellen
Anleger in Bezug auf die Neuregelungen durch
die neuen gesetzlichen Regelungen und die
allgemeine Marktentwicklung konnten zu unter-
schiedlichen Reaktionen fiihren. Im festverzins-
lichen Bereich rechnen wir auf absehbare Zeit
weiterhin mit relativ niederen Renditen. Das birgt
die grof3e Gefahr einer ,schleichenden Enteig-
nung”, weshalb wir die Anlageklasse ,Aktien”
auch fiir das vor uns liegende Anlegerjahr 2018
favorisieren. Sie dienen, trotz temporarer Kurs-
schwankungen, durch den unternehmerischen
Beteiligungsansatz der langfristigen Vermdogens-
sicherung/ Vermdgenssteigerung. Hierin liegen
auch Chancen fiir die weitere Entwicklung der
PEH.

3.10 Voraussichtliche Geschaftsentwicklung
Der Ausblick der PEH wird weiterhin von Trends
und Einflussfaktoren gepragt sein, die wir hier
beschrieben und dargestellt haben. Davon wird
auch das Ergebnispotenzial fiir 2018 bestimmt
werden. Wir werden auch kiinftig die Entwick-
lung von Chancen und Risiken fortlaufend
kritisch prifen.

Im Vorjahr gingen wir davon aus, dass wir im
Jahr 2017 ein positives Jahresergebnis vor
Steuern (Gewinn) erzielen wiirden. Die PEH
hat das Jahr mit einem Konzernjahresergebnis
von T€ 3.542 fiir das Geschaftsjahr 2017 dieses
Ziel erreicht. Vorausgesetzt, dass sich das
Umfeld weiter ohne gravierende Verwerfungen
entwickelt, planen wir bei steigenden Provisi-
onseinnahmen und einem geringeren prozen-
tualen Anstieg der Verwaltungsaufwendungen
mit einem positiven Ergebnis vor Steuern. Die
Voraussetzung fiir das Erreichen der gesteckten
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Ziele ist eine weiterhin positive Entwicklung des
wirtschaftlichen Umfelds.

Unsere wirtschaftliche Entwicklung 2018 hangt
in hohem Mafe davon ab, wie sich die internati-
onalen Kapitalmarkte entwickeln werden. Sollte
es erneut zu starkeren Turbulenzen an den
Finanz- und Kapitalmarkten kommen, wiirden
sich jedoch entsprechend negative Auswir-
kungen auf die Finanzdienstleistungsbranche
und auch auf unser Unternehmen nicht aus-
schlieflen lassen.

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

Segment PEH Vertrieb

Die Strategie der PEH Vermdgensmanagement
GmbH ist auf die Vermogensverwaltung aus-
gerichtet. Svea Kuschel + Kolleginnen GmbH
setzen den Schwerpunkt verstarkt auf den
Ausbau des betreuten Vermdgens und der Ver-
madgensanlagen. Alle Unternehmen bieten ihren
Kunden gemanagte Vermdgensverwaltungsstra-
tegien mit kundenspezifischen Risikomodellen
an. Insgesamt setzt die PEH im Segment PEH
Vertrieb auf den operativen Ausbau innerhalb
der bestehenden Einheiten, einer Steigerung
der vermdogensverwaltenden Depotvolumen und
einer weiteren Verbesserung der Betreuungs-
qualitat. Der erwartete Anstieg der Verwaltungs-
vergltung konnte in 2017 nicht erreicht werden.
Gleichwohlist es gelungen die allgemeinen
Verwaltungsaufwendungen deutlich zu reduzie-
ren und ein positives Segmentergebnis 2017 zu
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erwirtschaften. Wir erwarten fiir 2018 - entspre-
chend glinstige Rahmenbedingungen vorausge-
setzt - ein positives Segmentergebnis.

Segment PEH Asset Management

Die installierten administrativen Strukturen
ermoglichen es, institutionelle Mandate effektiv
zu verwalten und verstarkt von Skaleneffekten
zu profitieren. Dennoch ist der Erfolg dieses
Segmentes auch von performanceabhangigen
Vergiitungen abhangig. In 2017 hat dies zu
steigenden Provisionseinnahmen in diesem
Segment gefiihrt und einem insgesamt posi-
tiven Segmentergebnis. Das Asset Management
arbeitet weiter mit Nachdruck an der Reali-
sierung eines erfolgreichen Produktzyklus. In
2017 konnten die prognostizierte Erhohung des
verwalteten Volumens erreicht werden. Bei
erfolgreicher Umsetzung - Voraussetzung sind
natlrlich anhaltend glinstige Marktbedingungen
- besteht ein gutes Potential fir eine weitere
leichte Steigerung des verwalteten Volumens.

Segment PEH Verwaltung/Service

Die PEH-Services kdnnen komplett oder als
Module fur Dritte angeboten werden. Der fiir
2017 erwartete leichte Anstieg der Provisionsein-
nahmen konnte in 2017 erreicht werden.

PEH Wertpapier AG hat ihre Anteile (Segment
Verwaltung/Service] an der Axxion S.A. und an
der Oaklet GmbH am 28.03.2018 in die cap-
sensixx AG eingebracht.

Insbesondere im Kontext der sich beschleu-
nigenden Digitalisierung von Geschaftspro-
zessen konnten sich zukiinftig noch weitere
Beteiligungsmdglichkeiten ergeben, die es uns
ermoglichen unsere erfolgreichen operativen
Geschaftsfelder nicht nur zu erganzen, sondern
auch zu optimieren. Ziel ist es, den in diesem
Geschaftsfeld bestehenden dynamischen Veran-
derungsprozess fir die PEH Gruppe proaktiv zu
nutzen und damit die bestehende Wachstumsdy-

namik zu unterstitzen. Wir erweitern damit die
Méglichkeiten zur Aufnahme neuer strategischer
Partner und verbessern gleichzeitig die Positio-
nierung der PEH Gruppe. Vorbehaltlich stabiler
Rahmenbedingungen konnte dazu eine Platzie-
rung von Anteilen im Verlauf des 1. Halbjahres
2018 stattfinden.

Im Kontext dieser maglichen Platzierung von
Anteilen konnte auch eine Kapitalerhohung
durchgefiihrt werden, um auf Ebene der cap-
sensixx die Finanzierung einer Neugriindung im
Bereich der digitalen und vollautomatisierten
Belegverarbeitung zu stellen. Hierzu wurde am
29.03.2018 eine Absichtserklarung zur Griindung
eines neuen Unternehmens unter dem Namen
coraixx GmbH & Co. KGaA geschlossen:

In den nachsten Wochen werden beide Partner
die Due Dilligence abschlieBen. Abhdngig vom
Ausgang der Due Dilligence und von der Finan-
zierung des Wachstumsprozesses durch die
capsensixx AG, soll die Transaktion spatestens
zum Ende des 3. Quartals 2018 abgeschlossen
werden. Beide Partner sollen mit jeweils 50
Prozent am Stammkapital der Komplementarin
(coraixx GmbH] beteiligt sein. Die capsensixx
wirde im Rahmen einer Kapitalerhohung
alleiniger Kommanditist der coraixx GmbH &

Co KGaA werden und diesen Anteil bei endgil-
tigem Abschluss der Transaktion ,.at equity” in
ihrer konsolidierten Bilanz ausweisen. Die PEH
Wertpapier AG ist derzeit alleiniger Gesellschaf-
ter der capsensixx AG und konsolidiert diese.
EUR 5 Mio. sind als Kapitalbedarf fiir den Aufbau
des Joint-Ventures, den Erwerb entsprechender
Nutzungs- und Entwicklunglizenzen und fir den
vorhandenen Kundenstamm in den nachsten 36
Monaten beziffert worden.

Mit der Griindung der capsensixx AG und
Einbringung von Anteilen haben wir die Rah-
menbedingungen fir ein anhaltend positives
Wachstum dieses Segments weiter optimiert. Als
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Holdingstruktur, die sich entweder direkt oder
indirekt an Fondsverwaltern, Wertpapierdienst-
leistern, IT Services und Digitalisierungsunter-
nehmen beteiligt, wird die capsensixx AG zukinf-
tig das Segment Verwaltung/Service bilden.

Wir gehen davon aus, dass das Segment
Verwaltung/Service den langfristig positiven
Wachstums-/Ertragspfad fortsetzt. Wir erwarten
- entsprechend glinstige Rahmenbedingungen
vorausgesetzt - einen leichten Anstieg der Provi-
sionseinnahmen in diesem Segment.

Konzern

Im Vorjahr gingen wir davon aus, dass wir im
Jahr 2017 bei einer Steigerung der Provisi-
onseinnahmen um 3-5% eine leichte Steigerung
beim Ergebnis vor Steuern (nach Drittanteilen)
erzielen. Beide Ziele konnten in 2017 erreicht
werden. Mit T€ 5.461 konnte das Ergebnis vor
Steuern deutlich gesteigert werden und die
Provisionseinnahmen sind auf T€ 122.583 ange-

stiegen.

Vorausgesetzt, dass sich das Umfeld weiter ohne
gravierende Verwerfungen entwickelt, planen wir
eine Steigerung der Provisionseinnahmen um
3-5% und einem positiven Ergebnis vor Steu-
ern. Wir verfolgen weiter unsere mittelfristigen
Ziele einer weiteren Steigerung des betreuten
Vermdgens und unser Cost-Income-Ratio weiter
zu reduzieren.

Die Voraussetzung fiir das Erreichen der
gesteckten Ziele ist eine weiterhin positive
Entwicklung des wirtschaftlichen Umfelds.
Unsere wirtschaftliche Entwicklung 2018 hangt
aber auch davon ab, wie sich die internationalen
Kapitalmarkte entwickeln werden. Sollte es

zu starkeren Turbulenzen an den Finanz- und
Kapitalmarkten kommen, wiirden sich jedoch
entsprechend negative Auswirkungen auf die
Finanzdienstleistungsbranche und auch auf
unser Unternehmen nicht ausschlieflen lassen.

PEH Wertpapier AG

4. Erklarung zur Unternehmens-
flihrung nach § 315 Abs. 5 HGB
(Konzern)

Wirkungsvolle Corporate Governance ist Teil

unseres Selbstverstandnisses. Die wesentlichen

Grundlagen sind fiir uns das deutsche Aktien-

gesetz und der Deutsche Corporate Governance

Kodex. Corporate Governance versteht die PEH

als das gesamte System der Leitung und Uber-

wachung eines Unternehmens. Dazu gehdren die
geschaftspolitischen Grundsatze und Leitlinien
sowie das System der internen und externen

Kontroll- und Uberwachungsmechanismen. Eine

gute und transparente Corporate Governance

fordert das Vertrauen der Anleger, Mitarbeiter,

Geschéftspartner sowie der Offentlichkeit in die

Leitung und Uberwachung der PEH.

Wortlaut der Entsprechenserklarung
gemal § 161 AktG

Die Gesellschaft hat im Februar 2018 folgende
Entsprechenserklarung gemaf § 161 AktG
abgegeben:

Vorstand und Aufsichtsrat der PEH Wertpapier
AG haben die letzte Entsprechenserklarung
gemaf § 161 AktG im Februar 2017 abgegeben.
Die nachfolgende Erklarung zur Corporate-
Governance-Praxis der PEH Wertpapier AG
bezieht sich auf die Fassung des Deutschen Cor-
porate Governance Kodex (im folgenden ,.Kodex")
in seiner Fassung vom 07.02.2017.

Vorstand und Aufsichtsrat der PEH Wertpapier
AG erklaren, dass den Empfehlungen des Kodex
mit folgenden Ausnahmen entsprochen wurde
und entsprochen werden wird:

1. Selbstbehalt in der D&0-Versicherung fiir
den Aufsichtsrat (Ziffer 3.8 des Kodex)

Der Deutsche Corporate Governance Kodex
empfiehlt in Ziffer 3.8, in einer D&0-Versiche-
rung fir den Aufsichtsrat einen Selbstbehalt
von mindestens 10% des Schadens bis minde-
stens zur Hohe des Eineinhalbfachen der festen
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jahrlichen Vergiitung zu vereinbaren. Ein solcher
Selbstbehalt war bisher nicht vereinbart und

es ist auch nicht beabsichtigt, einen solchen in
Zukunft zu vereinbaren. Die PEH Wertpapier

AG verflgt bereits seit mehreren Jahren iber
eine D&0-Versicherung ohne organspezifischen
Selbstbehalt fiir den Aufsichtsrat. Das verant-
wortungsvolle Handeln des Aufsichtsrats wird
nach Ansicht der Gesellschaft durch Vereinba-
rung eines entsprechenden Selbstbehalts nicht
zusatzlich gefordert.

2. Vorstand (Ziffer 4.1.5 des Kodex)

Der Vorstand soll gem. Ziffer 4.1.5 des Kodex
bei der Besetzung von Fiihrungsfunktionen

im Unternehmen auf Vielfalt (Diversity) achten
und dabei ins insbesondere eine angemessene
Berticksichtigung von Frauen anstreben. Fir
den Frauenanteil in den beiden Fiihrungsebe-
nen unterhalb des Vorstands legt der Vorstand
Zielgrofen fest. Die PEH Wertpapier AG hat in
ihrer operativen Organisationsstruktur keine
ausgepragte Hierarchie, wie sie der Gesetzgeber
zu § 76 Abs. 4 AktG vor Augen hatte. Eine erste
und zweite Fiihrungsebene gibt es nicht. Die
Auswahl der Mitarbeiter orientierte sich alleine
an der Eignung zur Besetzung der jeweiligen
Position. Dieses soll auch in Zukunft so gehand-
habt werden. Aus diesem Grund, bei gleichzei-
tiger gesetzlicher Pflicht eine Quote in Prozent
zu nennen, konnte der Vorstand als Zielgrof3e fir
die Fiihrungsebenen unterhalb des Vorstandes
nur einen Anteil von 0 Prozent festlegen.

3. Aufsichtsrat Aufgaben und Zustidndigkeiten
(Ziffer 5.1.2 des Kodex)

Der Aufsichtsrat soll gem. Ziffer 5.1.2 des Kodex
bei der Zusammensetzung des Vorstands auch
auf Vielfalt (Divesity) achten. Der Aufsichtsrat soll
fir den Anteil von Frauen im Vorstand Zielgréf3en
festlegen. Der Vorstand der PEH Wertpapier AG
besteht aus einem oder mehreren Mitgliedern.
Zurzeit besteht er aus zwei langjahrigen Mitglie-
dern. Beide Vorstandsmitglieder sind mannlich.
Sollte in Zukunft eine Erweiterung anstehen oder

ein derzeitiges Vorstandsmitglied ausscheiden,
werden bei der Besetzung der Position sowohl
weibliche als auch mannliche Kandidaten
gesucht und ggfs. angesprochen werden. Die
endgultige Auswahlentscheidung des Aufsichts-
rates wird sich alleine an der Eignung fir die
Position orientieren. Aus diesem Grund, bei
gleichzeitiger gesetzlicher Pflicht eine Quote in
Prozent zu nennen, konnte der Aufsichtsrat als
Zielgrofe fur den Frauenanteil im Vorstand nur
einen Anteil von 0 Prozent festlegen.

4. Aufsichtsratsausschiisse

(Ziffer 5.3 des Kodex)

Der Deutsche Corporate Governance Kodex
empfiehlt in Ziffer 5.3 des Kodex die Bildung von
Ausschissen des Aufsichtsrates, insbesondere
die Einrichtung eines Priifungsausschusses in
Ziffer 5.3.2 und eines Nominierungsausschusses
in Ziffer 5.3.3. Die Gesellschaft hat keine Aus-
schiisse des Aufsichtsrats eingerichtet, da der
Aufsichtsrat nur aus drei Mitgliedern besteht und
alle Entscheidungen von samtlichen Aufsichts-
ratsmitgliedern gemeinsam vorbereitet und
getroffen werden sollen. Die Empfehlungen zur
Bildung von Ausschiissen des Aufsichtsrats sind
fur die Gesellschaft damit ohne Bedeutung.

5. Aufsichtsrat Zusammensetzung

(Ziffer 5.4.1 des Kodex)

Der Aufsichtsrat soll gem. Ziffer 5.4.1 des Kodex
bei der Zusammensetzung des Aufsichtsrats
ZielgroBen fir den Anteil von Frauen festlegen.
Die ZielgroBe ist Null. Der Aufsichtsrat der PEH
Wertpapier AG besteht aus drei Mitgliedern. Die
Mitglieder des Aufsichtsrates werden von der
Hauptversammlung gewahlt; sie ist an Wahlvor-
schlage und die vom Aufsichtsrat festzusetzende
ZielgrofBe fur den Frauenanteil nicht gebunden.
Zurzeit sind alle Mitglieder des Aufsichtsrates
mannlich. Dieses kann, muss sich aber nicht, mit
der nachsten Neuwahl andern.
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6. Konzernabschluss / Zwischenberichte
(Ziffer 7.1.2 des Kodex)

Der Deutsche Corporate Governance Kodex
empfiehlt in Ziffer 7.1.2 Satz 3, dass der Kon-
zernabschluss binnen 90 Tagen nach Geschafts-
jahresende und die Zwischenberichte binnen

45 Tagen nach Ende des Berichtszeitraums
offentlich zuganglich gemacht werden sollen.
Wir halten die gesetzlichen Vorgaben fir die
Veroffentlichung des Konzernabschlusses und
des Halbjahresfinanzberichts, die eine Verof-
fentlichungsfrist von langstens vier bzw. zwei
Monaten nach Ende des Geschaftsjahres vorse-
hen, fir ausreichend, da diese eine sachgerechte
und rechtzeitige Information unserer Aktionare
gewahrleisten. Die Veroffentlichungsfrist fir die
(Quartals-) Zwischenberichte wurde und wird
auch in Zukunft eingehalten.

Die Entsprechenserklarung ist ebenso wie die
friheren Entsprechenserklarungen unter http://
www.peh.de/investor-relations/entsprechens

erklrungen.html einsehbar.

Relevante Angaben zur Unternehmensfiihrung
nach § 289a HGB und zu der Arbeitsweise

des Aufsichtsrats und Vorstands / Corporate-
Governance-Bericht

Die Struktur der Unternehmensleitung und
Uberwachung der PEH Wertpapier AG stellt sich
im Einzelnen wie folgt dar:

Unternehmensfiihrungspraktiken

Vorstand und Aufsichtsrat leben und férdern den
kooperativen Fiihrungsstil und die kooperative
Zusammenarbeit aller Beschaftigten. Geman
dem Unternehmensleitbild sollen soziale und
ethische Werte im tdglichen Arbeitsleben umge-
setzt werden, dies wird auch den Mitarbeitern

kommuniziert.
Aktiondre und Hauptversammlung

Die Aktionare sind per Gesetz an wichtigen
Unternehmensentscheidungen wie Satzungsan-

PEH Wertpapier AG

derungen, der Verwendung des Bilanzgewinns,
der Wahl neuer Aufsichtsratsmitglieder, der
Ermachtigung zur Ausgabe neuer Aktien und
wesentlichen Strukturanderungen beteiligt. Die
PEH Wertpapier AG hat nur eine Gattung von
Aktien, die alle das gleiche Stimmrecht verbrie-
fen. Unsere Aktionare nehmen ihre Rechte in
der Hauptversammlung der Gesellschaft wahr.
Die jahrliche Hauptversammlung findet in den
ersten sechs Monaten des Geschaftsjahres statt.
Den Vorsitz der Hauptversammlung fihrt der
Aufsichtsratsvorsitzende. Die Hauptversamm-
lung entscheidet Uber alle ihr durch das Gesetz
zugewiesenen Aufgaben. Unser Ziel ist es, den
Aktionaren die Teilnahme an der Hauptver-
sammlung so leicht wie mdglich zu machen. So
werden alle zur Teilnahme notwendigen Infor-
mationen im Internet vorab veréffentlicht. Den
Aktiondren wird fir die Hauptversammlung ein
Stimmrechtsvertreter benannt, den Aktionare
mit der weisungsgebundenen Auslibung des

Stimmrechts beauftragen konnen.

Aufsichtsrat

Der Aufsichtsrat der PEH Wertpapier AG besteht
aus drei Mitgliedern, die von der Hauptver-
sammlung gewahlt werden. Der Vorsitzende des
Aufsichtsrats wird aus der Mitte des Aufsichts-
ratsgremiums gewahlt. Aktuell ist Herr Locker
Vorsitzender des Aufsichtsrats. Der Aufsichtsrat
bestellt die Mitglieder des Vorstands. Er tiber-
wacht und beréat den Vorstand bei der Flihrung
der Gesellschaft. Wesentliche Entscheidungen
des Vorstands bedirfen der Zustimmung des
Aufsichtsrats. Der Aufsichtsrat hat die Infor-
mations- und Berichtspflichten des Vorstands
festgelegt. RegelmaBig wird der Aufsichtsrat
vom Vorstand insbesondere iber die beabsichti-
gte Strategie, die Planung, die Geschaftsentwick-
lung, die Risikolage, das Risikomanagement und
die Compliance unterrichtet. Der Aufsichtsrats-
vorsitzende halt auch zwischen den Aufsichts-
ratssitzungen regelmafigen Kontakt mit dem
Vorstand und berat mit ihm insbesondere Fragen
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der Strategie, der Planung, der Geschaftsent-
wicklung, der Risikolage, des Risikomanage-
ments und der Compliance des Unternehmens.
Der Aufsichtsrat tritt mindestens viermal jahrlich
zusammen und tagt bei Bedarf auch ohne den
Gesamtvorstand oder einzelne Vorstandsmit-
glieder. Der Deutsche Corporate Governance
Kodex empfiehlt in Ziffer 5.3 die Bildung von
Ausschiissen des Aufsichtsrats, insbesondere
die Einrichtung eines Prifungsausschusses in
Ziffer 5.3.2 und eines Nominierungsausschus-
ses in Ziffer 5.3.3. Die Gesellschaft hat keine
Ausschiisse des Aufsichtsrates eingerichtet,

da der Aufsichtsrat nur aus drei Mitgliedern
besteht und alle Entscheidungen von samtlichen
Aufsichtsratsmitgliedern gemeinsam vorbereitet
und getroffen werden sollen. Die Mitglieder des
Aufsichtsrats der PEH Wertpapier AG erhalten
keine erfolgsorientierte Vergiitung, da gemaf §
13 der Satzung der Gesellschaft nur eine feste
Verglitung vorgesehen ist und zudem durch

das Fehlen erfolgsorientierter Verglitungsbe-
standteile sichergestellt werden soll, dass alle
Entscheidungen des Aufsichtsrats ohne Berlick-
sichtigung etwaiger personlicher Vorteile durch
eine erhohte Aufsichtsratsvergiitung getroffen
werden. Der Aufsichtsrat stellt den Jahresab-
schluss fest und billigt den Konzernabschluss.
Der Deutsche Corporate Governance Kodex
empfiehltin Ziffer 3.8, in einer D&0-Versiche-
rung fur den Aufsichtsrat einen Selbstbehalt

von mindestens 10% des Schadens bis minde-
stens zur Hohe des Eineinhalbfachen der festen
jahrlichen Vergiitung zu vereinbaren. Ein solcher
Selbstbehalt war bisher nicht vereinbart und
wird auch in Zukunft nicht vereinbart werden. Die
PEH Wertpapier AG verfligt bereits seit mehreren
Jahren Uber eine D&0-Versicherung ohne organ-
spezifischen Selbstbehalt fir den Aufsichtsrat.
Das verantwortungsvolle Handeln des Aufsichts-
rates wird nach Ansicht der Gesellschaft durch
Vereinbarung eines entsprechenden Selbstbe-

halts nicht zusatzlich gefordert.

Vorstand

Der Vorstand leitet die Gesellschaft in eige-

ner Verantwortung und kontrolliert die Kon-
zerngesellschaften. Er sorgt daflr, dass die
gesetzlichen Bestimmungen und die unterneh-
mensinternen Richtlinien eingehalten werden.
Die Aufgaben, Verantwortlichkeiten und Verfah-
rensregelungen des Vorstands sind in seiner
Geschaftsordnung niedergelegt. Das Gremium
besteht zurzeit aus 2 Mitgliedern. Der Vorstand
unterrichtet den Aufsichtsrat regelmaBig,
zeitnah und umfassend insbesondere iber alle
relevanten Fragen der Strategie, der Planung,
der Geschaftsentwicklung, der Risikolage, des
Risikomanagements und der Compliance des
Unternehmens. Eine D&0-Versicherung ist fir
den Vorstand abgeschlossen worden. Nach-
stehend folgen nahere Informationen (Stand:
03.04.2017) zu den derzeitigen Mitgliedern des
Vorstands einschliefilich ihres Alters, des Jahres
ihrer ersten Bestellung und des Jahres, in dem
ihre Bestellung endet, ihrer aktuellen Position
und ihres Verantwortungsbereiches. Unsere
Vorstandsmitglieder haben sich verpflichtet,
keine Aufsichtsratsmandate auflerhalb des PEH-

Konzerns anzunehmen.

Martin Stirner / Alter: 56 / Erste Bestellung:
1995/ Bestellt bis: 3.2019

Aktuelle Position und Verantwortungsbereich:
Vorstandsvorsitzender; Verantwortlich fir Finan-
zen, Controlling, Rechnungswesen, Steuern,
Personal, Investor Relations, Presse, Eigenan-
lage, Cashmanagement, Asset Management und

Beteiligungen.

Sven Ulbrich / Alter: 45 / Erste Bestellung: 2011/
Bestellt bis: 5.2019

Aktuelle Position und Verantwortungsbereich:
Vorstand; Verantwortlich fir Organisation,
Produktentwicklung, gebundene Vermittler,
Revision, Compliance, Meldewesen, Recht, Orga,
Admin, IT und Risikomanagement.
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Rechnungslegung und Abschlusspriifung
Der Jahresabschluss wird vom Vorstand auf-
gestellt, vom Abschlusspriifer gepriift und vom
Aufsichtsrat festgestellt.

Mit dem Abschlusspriifer, der Baker Tilly AG,
Frankfurt, wurde vereinbart, dass der Vorsit-
zende des Aufsichtsrates tiber Ausschluss- bzw.
Befreiungsgriinde, die wahrend der Priifung
auftreten, unverziglich informiert wird. Der
Abschlussprifer berichtet tGber alle fir die
Aufgabe des Aufsichtsrats wesentlichen Frage-
stellungen und Vorkommnisse, die sich bei der
Abschlusspriifung ergeben, unverziiglich an den
Aufsichtsratsvorsitzenden.

Transparenz

Eine einheitliche, umfassende und zeitnahe Infor-
mation hat bei der PEH einen hohen Stellenwert.
Die Berichterstattung tiber die Geschaftslage und
die Ergebnisse der PEH erfolgt im Geschafts-
bericht, im Halbjahresfinanzbericht und in den
Zwischenmitteilungen. Des Weiteren erfolgen
Informationen durch Pressemitteilungen bzw.
Ad-hoc-Meldungen, soweit dies gesetzlich
erforderlich ist. Alle Meldungen und Mitteilungen
sind im Internet unter . Investor Relations” und
.Presse” einsehbar. Die PEH hat das vorgeschrie-
bene Insiderverzeichnis angelegt. Die betroffenen
Personen wurden tber die gesetzlichen Pflichten
und Sanktionen informiert.

Risikomanagement

Der verantwortungsbewusste Umgang mit
geschaftlichen Risiken gehort zu den Grund-
satzen guter Corporate Governance. Dem
Vorstand der PEH Wertpapier AG und dem
Management im PEH-Konzern stehen umfas-
sende konzernlbergreifende und unterneh-
mensspezifische Berichts- und Kontrollsysteme
zur Verfuigung, die die Erfassung, Bewertung
und Steuerung dieser Risiken ermdglichen. Die
Systeme werden kontinuierlich weiterentwickelt,

den sich verandernden Rahmenbedingungen

PEH Wertpapier AG

angepasst und von den Abschlussprifern tber-
prift. Der Vorstand informiert den Aufsichtsrat
regelmafig tber bestehende Risiken und deren
Entwicklung. Der Aufsichtsrat Giberwacht den
Rechnungslegungsprozess einschlief3lich der
Berichterstattung, die Wirksamkeit des inter-
nen Kontrollsystems, des Risikomanagements
und des internen Revisionssystems sowie der
Compliance. Eine ausfiihrliche Beschreibung
des Risikomanagements der PEH erfolgtim
Geschaftsberichtim Abschnitt ,,Chancen-,

Risiko- und Prognosebericht”.

Rechnungslegung nach internationalen
Standards

Anteilseigner und Offentlichkeit werden regel-
mafig vor allem durch den jahrlichen Geschafts-
bericht, der den Konzernabschluss enthalt,
sowie die Zwischenberichte informiert. Unsere
Konzernrechnungslegung entspricht den Inter-
national Financial Reporting Standards (IFRS).

Organe der Gesellschaft und Anteilsbesitz
Vorstand

Martin Stiirner, Frankfurt, Vorsitzender (478.802
Aktien, 29,31 %)

Sven Ulbrich, Spiesheim, halt keine Aktien.

Aufsichtsrat

Rudolf Locker, Wirtschaftsprifer und Steuerbe-
rater, Schmitten, Vorsitzender (169.857 Aktien,
10,58 %)

Gregor Langer, Kaufmann, Kelkheim (10.500
Aktien, 0,64 %)

Professor Dr. Hermann Wagner, Frankfurt, halt
keine Aktien

Diversity

Diversity ist bei der PEH Wertpapier AG stets
ein Thema. Bei der Suche nach geeigneten
Fihrungskraften wird nicht nur auf die fach-
liche Qualifikation und einschldgige Erfahrung
geachtet, sondern auch auf Diversity-Kriterien
und insbesondere einen angemessenen Anteil
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von Frauen. Dies zeigt sich bereits bei der der-
zeitigen Besetzung der Fiihrungspositionen der
Gesellschaft und ihrer Tochtergesellschaften.
Diversity, insbesondere Internationalitat und die
Berlicksichtigung von Frauen in Fihrungspositi-
onen sowie die Forderung entsprechender Mitar-
beiter und Mitarbeiterinnen, wird auch in Zukunft

weiter im Fokus der Gesellschaft stehen.

Der Vorstand soll bei der Besetzung von Fih-
rungsfunktionen im Unternehmen auf Vielfalt
(Diversity) achten und dabei ins insbesondere
eine angemessene Berlicksichtigung von Frauen
anstreben. Fur den Frauenanteil in den beiden
Fihrungsebenen unterhalb des Vorstands legt
der Vorstand Zielgrof3en fest. Die PEH Wertpapier
AG hat in ihrer operativen Organisationsstruktur
keine ausgepragte Hierarchie, wie sie der Gesetz-
geber zu § 76 Abs. 4 AktG vor Augen hatte. Eine
erste und zweite Fiihrungsebene gibt es nicht. Die
Auswahl der Mitarbeiter orientierte sich alleine
an der Eignung zur Besetzung der jeweiligen
Position. Dieses soll auch in Zukunft so gehand-
habt werden. Aus diesem Grund, bei gleichzei-
tiger gesetzlicher Pflicht eine Quote in Prozent zu
nennen, konnte der Vorstand als Zielgréfle fir die
Fuhrungsebenen unterhalb des Vorstandes nur
einen Anteil von 0 Prozent festlegen.

Der Aufsichtsrat soll bei der Zusammensetzung
des Vorstands auch auf Vielfalt (Diversity) achten.
Der Aufsichtsrat soll fir den Anteil von Frauen
im Vorstand Zielgrof3en festlegen. Der Vorstand
der PEH Wertpapier AG besteht aus einem oder
mehreren Mitgliedern. Zurzeit besteht er aus
zwei langjahrigen Mitgliedern. Beide Vorstands-
mitglieder sind mannlich. Sollte in Zukunft

eine Erweiterung anstehen oder ein derzeitiges
Vorstandsmitglied ausscheiden, werden bei

der Besetzung der Position sowohl weibliche
als auch mannliche Kandidaten gesucht und
ggfs. angesprochen werden. Die endgliltige
Auswahlentscheidung des Aufsichtsrates wird
sich alleine an der Eignung fiir die Position

orientieren. Aus diesem Grund, bei gleichzeitiger
gesetzlicher Pflicht eine Quote in Prozent zu
nennen, konnte der Aufsichtsrat als Zielgrofe fir
den Frauenanteil im Vorstand nur einen Anteil

von 0 Prozent festlegen.

5. Ubernahmerelevante Angaben

1. Aktiengattungen: Die Gesellschaft hat nur
eine Aktiengattung ausgegeben. Das gezeich-
nete Kapital betragt 1.813.800 Euro. Es ist ein-
geteilt in 1.813.800 namenlose Stiickaktien.
Alle Aktien gewahren die gleichen Rechte.

2. Es gibt keine Beschrankungen, die Stimm-
rechte oder Ubertragungen von Aktien
betreffen. Am Bilanzstichtag hatte die PEH
Wertpapier AG 180.143 Stiick eigene Aktien
im Bestand. Die eigenen Aktien betragen
9,93 Prozent vom Grundkapital. Aus eigenen
Aktien stehen der Gesellschaft keine Rechte,
insbesondere keine Stimmrechte zu (siehe
Anhang, Erlauterungen zur Bilanz (,,Ermé&ch-
tigung zum Erwerb eigener Aktien”).

3. Eine Beteiligung an der PEH Wertpapier
AG, die 10% Ubersteigt, halt Martin Stirner,
Frankfurt, Deutschland. Er halt aktuell 29,31 %
der Stimmrechte an der PEH Wertpapier
AG. Eine Beteiligung an der PEH Wertpapier
AG, die 10% Ubersteigt, halt Rudolf Locker,
Schmitten, Deutschland. Er halt aktuell 10,6 %
der Stimmrechte an der PEH Wertpapier AG.

4. Es gibt keine Aktien mit Sonderrechten.

5. Es gibt keine Aktien, die mit Stimmrechts-
kontrollen ausgestattet sind oder die ihre
Kontrollrechte nicht unmittelbar ausiiben.

6. Die Ernennung und die Abberufung der
Mitglieder des Vorstandes erfolgt satzungs-
gemaf durch den Aufsichtsrat. Der Vorstand
besteht aus einer oder mehreren Personen.
Im Ubrigen bestimmt der Aufsichtsrat die
Zahl der Mitglieder des Vorstandes. Der
Aufsichtsrat kann einen Vorsitzenden des Vor-
standes sowie einen stellvertretenden Vorsit-

zenden des Vorstandes ernennen. Es konnen
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stellvertretende Vorstandsmitglieder bestellt
werden. Ist nur ein Vorstandsmitglied bestellt,
vertritt es die Gesellschaft allein. Besteht

der Vorstand aus mehreren Personen, so
vertreten jeweils zwei Vorstandsmitglieder
die Gesellschaft oder ein Vorstandsmitglied

in Gemeinschaft mit einem Prokuristen. Der
Aufsichtsrat kann bestimmen, ob einzelne
Vorstandsmitglieder allein zur Vertretung der
Gesellschaft befugt sind und/oder Rechtsge-
schafte zugleich mit sich als Vertreter eines
Dritten vornehmen konnen (Befreiung von
dem Verbot der Mehrfachvertretung des § 181
BGB]). Der Vorstand gibt sich durch einstim-
migen Beschluss eine Geschaftsordnung,
welche die Verteilung der Geschafte unter den
Mitgliedern des Vorstandes sowie die Einzel-
heiten der Beschlussfassung des Vorstandes
regelt. Eine Geschaftsordnung des Vorstandes
bedarf der Zustimmung des Aufsichtsrates.
Zur VYornahme von Satzungsanderungen,

die nur die Fassung betreffen, ist der Auf-
sichtsrat gemaf § 11 Abs. 2 der Satzung der
Gesellschaft berechtigt. Ansonsten bediirfen
Satzungsanderungen eines Hauptversamm-
lungsbeschlusses. Sofern das Gesetz nicht
zwingend etwas anderes vorschreibt, ist die
einfache Mehrheit der abgegebenen Stimmen
gemal § 17 Abs. 1 Satz 1 der Satzung der
Gesellschaft ausreichend. Dariiber hinaus gilt
gemal § 17 Abs. 1 Satz 2 der Satzung, dass in
den Fallen, in denen das Gesetz eine Mehrheit
des bei der Beschlussfassung vertretenen
Grundkapitals erfordert, die einfache Mehr-
heit des vertretenen Grundkapitals gentigt,
sofern nicht durch das Gesetz eine gréflere
Mehrheit zwingend vorgeschrieben ist.

7. Gemal Beschluss der Hauptversammlung
vom 28. Juni 2013 wurde der Vorstand ermach-
tigt, das Grundkapital bis zum 27. Juni 2018
mit Zustimmung des Aufsichtsrats um bis zu
insgesamt € 906.900 (Genehmigtes Kapital I:
€ 544.140, Genehmigtes Kapital Il: € 362.760)
zu erhohen. Bislang hat der Vorstand von der

PEH Wertpapier AG

ihm erteilten Ermachtigung zur Erhéhung des
Grundkapitals keinen Gebrauch gemacht. Am
Abschlussstichtag verbleibt damit ein geneh-

migtes Kapitali.S.v. § 160 Abs. 1 Nr. 4 AktG in
Gesamthdhe von € 906.900.

8. Gemaf Beschluss der Hauptversammlung
vom 28. Juni 2017 wurde die Gesellschaft
ermachtigt, eigene Aktien nach § 71 Abs. 1
Nr. 8 AktG bis zu einem Volumen von 10 % des
Grundkapitals bis zum 27. Juni 2022 zu ande-
ren Zwecken als zum Handel in eigenen Aktien
zu erwerben. Die Ermachtigung kann ganz
oder in Teilbetragen einmal oder mehrmals
ausgelbt werden. Die Gesellschaft halt am
31.12.2017 damit 180.143 Stiick eigene Aktien.

9. Wesentliche Vereinbarungen, die unter Bedin-
gung eines Kontrollwechsels infolge eines
Ubernahmeangebotes stehen, sind nicht
getroffen.

10. Entschadigungsvereinbarungen, die fiir den
Fall eines Ubernahmeangebotes mit den Mit-
gliedern des Vorstandes oder Arbeitnehmern
getroffen sind, bestehen nicht.

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

Frankfurt, 09.04.2018

Martin Stlirner

Vorstand

Sven Ulbrich

Vorstand

Seite 43



