PEHY

HEUTE FUR MORGEN

_

Geschaftsbericht




Geschiftsbericht 2009 PEH Wertpapier AG
Seite4  Vorwort des Vorstands
Seite 6 2009 auf einen Blick
Seite8  Bericht des Aufsichtsrats
Seite 10 Erklarung zur Unternehmensfiihrung und Corporate Governance Bericht
Seite 16 Erlduternder Bericht zu §§ 289 IV, V, 315 IVHGB

Seite 21  Konzernabschluss des PEH-Konzerns und Konzernlagebericht
Seite 22 Konzernlagebericht des Vorstands

Seite 40  Konzernabschluss des PEH-Konzerns

Seite 50  Erlauterungen (Notes) zum Konzernabschluss

Seite 57  Angaben zu Konsolidierungskreis und Konsolidierungsmethoden
Seite 59  Angaben zur Fremdwahrungsumrechung

Seite 60  Angaben zur Bilanz

Seite 75  Angaben zur Gewinn- und Verlustrechnung

Seite 83  Sonstige Anhangsangaben

Seite 86  Wiedergabe des Bestatigungsvermerks

Seite 87  Versicherung der gesetzlichen Vertreter

Seite 89 Jahresabschluss der PEH Wertpapier AG und Lagebericht
Seite 90  Lagebericht des Vorstands

Seite 108  Jahresabschluss PEH Wertpapier AG

Seite 115 Anhang zum Jahresabschluss fiir das Geschaftsjahr 2009

Seite 126 Wiedergabe des Bestatigungsvermerks

Seite 127  Versicherung der gesetzlichen Vertreter

Seite 128  Organe der Gesellschaft



PEHY

HEUTE FUR MORGEN

Geschaftsbericht 2009

PEH Wertpapier AG Seite 3



Vorwort des Vorstands

Seite 4

Sehr geehrte Damen und Herren, liebe Aktionarinnen und Aktionare,

die PEH steuert konsequent einen soliden Kurs und konnte das Ergebnis gegeniiber dem Vorjahr
kraftig steigern. Unser diversifiziertes Geschaftsmodell bewahrt sich weiterhin: Die PEH ist nach
wie vor hervorragend aufgestellt. Der Eigenkapitalanteil ist mit 63,1 % hoch, die Liquiditatslage
ausgezeichnet, es gibt keine Schulden und sehr gute Bilanzrelationen. Damit sind wir als Unterneh-
men im besten Sinne unabhangig. Wir konnen Chancen nutzen, die sich durch die Konsolidierung
der Finanzbranche ergeben werden. Und wir sind auch in diesem Jahr in der Lage, Sie, unsere Akti-
onare, am geschaftlichen Erfolg der PEH zu beteiligen. Auf der Hauptversammlung im Juni 2010
werden wir vorschlagen, eine Dividende von 1,70 Euro/Aktie auszuschiitten. Das entspricht einer
Dividendensumme von rund 3 Mio. Euro.

Chancen und Risiken jederzeit klar im Blick

2009 war ein Jahr der Extreme: Auf einen weiteren scharfen Einbruch folgte ab dem Friihjahr ein ra-
scher Anstieg der Kurse. Diese Hausse hat viele vergessen lassen, dass die globale Finanzkrise kein
normaler zyklischer Abschwung war. Wir erleben ein extremes Geschehen, dessen tiefgreifende
strukturelle Ursachen auch heute noch nicht ausgeraumt sind. Die Folgen fir Staatsfinanzen und
Weltwirtschaft sind dramatisch.

Unsere Anlagepolitik bewahrt sich in diesem schwierigen Umfeld auch weiterhin. Das PEH-Asset-
Management konnte den Absturz bis zum Friihjahr 2009 erfolgreich abfedern. Wahrend in der Zeit
danach viele Fondsmanager primar darum kampften, wenigstens einen Teil der erlittenen Verluste
wettzumachen, konnte man bei der PEH weiterhin mit hoher Achtsamkeit vorgehen. PEH Strategie
Flexibel und PEH Fonds Universal Strategie etwa erzielten ihre Ertrage 2009 von einem deutlich ho-
heren Niveau aus als der Grofiteil der Marktteilnehmer. Diese Ergebnisse, unser hohes Risikobewusst-
sein und unsere strenge Anlagedisziplin haben uns im Asset Management zu einem bevorzugten Part-
ner anspruchsvoller Kunden werden lassen.

Spatestens mit Beginn des neuen Jahres wurde dann auch Optimisten klar, dass sich der Aktienboom
nicht selbstverstandlich fortsetzen wiirde. Die Situation an den Borsen wird zunehmend volatiler. Des-
halb gilt es mehr denn je, jederzeit handlungsfahig zu sein. Die PEH halt konsequent an ihren Grund-
satzen fest. Risikokontrolle, Flexibilitat und Liquiditat hatten und haben in der Anlagepolitik wie im
Unternehmen selbst hochste Prioritat.

Fir die PEH ist es aus diesem Grund unverzichtbar, Chancen und Risiken selbst zu steuern. Wir stellen
deshalb die Anlagen in der Vermdgensverwaltung in Abstimmung mit den Kunden seit dem Vorjahr auf
PEH-Strategien um. So kénnen wir - anders als bei fremden Produkten - die Kunden wirklich infor-
mieren, nach welchen Prinzipien die jeweilige Strategie gemanagt wird und was darin enthalten ist.
Wie wertvoll diese Transparenz ist, bedarf heute keiner weiteren Erklarung. Insgesamt erzielen wir so
eine optimale Synergie aus Asset- und Vermdgensmanagement. Die Interessen unserer Kunden de-
cken sich dabei mit jenen des Unternehmens: Als eigentimergefiihrte Gesellschaft legt die PEH ihre
Liquiditat in PEH-Strategien an.

Strategisch optimal positioniert

Unser diversifiziertes Geschaftsmodell bewahrt sich nach wie vor. Vermindert sich die Dynamik in
einem Sektor, Gbernimmt ein anderer Unternehmensteil die Rolle der Zugmaschine. Die PEH ist und
bleibt klar auf Profitabilitat und Wachstum ausgerichtet. Als die Krise einsetzte, haben wir ohne Z6-
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gern wirksame Maf3nahmen ergriffen. Auch kiinftig werden wir laufend die Effizienz jedes Bereichs
prifen und Anpassungen vornehmen, wo sie erforderlich sind.

Durch die im Vorjahr eingeleitete und inzwischen abgeschlossene Ausgliederung der PEH Vermdgens-
management GmbH ist der Konzern nun strategisch optimal positioniert. Wir sind in den klassischen
Geschaftsfeldern klar fokussiert, Chancen und Risiken sind jeweils eindeutig abgegrenzt.

Im Gefolge der Krise werden Finanzdienstleister zunehmend strenger reguliert. Die seit Jahresbeginn
geltenden Bestimmungen etwa im Bereich Beratung bedeuten einen nicht zu unterschatzenden Auf-
wand. Kleinere Firmen werden das organisatorisch nur mit Miihe bewaltigen und die Belastung durch
hohere Fixkosten nur schwer tragen konnen. Ich gehe davon aus, dass dies die Konsolidierung der
Branche weiter beschleunigen wird. Unser Unternehmen ist nicht zuletzt durch seine klare Struktur
gut darauf vorbereitet, die Anforderungen zu erfiillen - und die Chancen zu nutzen, die sich durch den
Wandel in der Finanzbranche ergeben werden. Das gilt ebenfalls fiir den Bereich Fondsadministration:
Auch hierist mit einem Konsolidierungsprozess zu rechnen. Axxion ist leistungsfahig und gut aufge-
stellt. Zudem kann Axxion davon profitieren, dass institutionelle Investoren, die eigene Fonds auflegen
mochten, heute vermehrt bankunabhangige Anbieter bevorzugen. Und schlief3lich ist es auch im ver-
gangenen Jahr den Banken nicht gelungen, das verloren gegangene Vertrauen des Publikums zuriick-
zugewinnen. Renommierte Privatbanken mussten ihre Unabhangigkeit aufgeben und Unterschlupf bei
groflen Geldinstituten suchen. Etliche ihrer vermdgenden Kunden sind deshalb nun bereit, sich neu zu
orientieren. Fir die PEH eroffnet all das neue Wachstumsmaoglichkeiten.

Im abgelaufenen Geschéftsjahr haben wir die Auswirkungen der Finanzmarkt- und Wirtschaftskrise
noch vereinzelt gesplrt. Bei den Kunden ist eine Zuriickhaltung bei langfristigen Investitionsentschei-
dungen zu beobachten. Weitere Turbulenzen auf den Markten sind aus heutiger Sicht nicht auszu-
schliefBen. Angesichts des nach wie vor schwierigen Gesamtumfelds sind wir mit den Zahlen zufrie-
den: Die Ergebnisse zeigen, dass der PEH-Konzern operativ solide aufgestellt ist. Im Jahr 2010 wollen
wir unsere Geschaftsprozesse weiter optimieren und mogliche Skalierungseffekte noch besser nut-
zen. Dabei soll unsere Fixkostenbasis stabil bleiben beziehungsweise unterproportional steigen.

Wir werden - wie Sie das von uns gewohnt sind — weiterhin jederzeit mit hohem Risikobewusstsein
handeln und unsere Entscheidungen konsequent laufend Gberpriifen. Auf diese Weise haben wir die
Herausforderungen der letzten zwei Jahre gut bewaltigt und uns dabei besser entwickelt als der
Markt. Unsere Liquiditatssituation und unsere Kapitalbasis sind sehr gut. Unsere Finanzierung ist
weitgehend unabhangig von den Entwicklungen auf den Kapitalmarkten. Wir sind bereit, die Chancen
zu ergreifen, die sich nun eréffnen — und wir sind in der Lage, ein solches Wachstum ausschlief3lich im
Rahmen des Cash Flows und durch Eigenkapital zu finanzieren. Deshalb starten wir mit wohl begrin-

deter Zuversicht ins nachste Geschéftsjahr.

Mit besten Grii3en

Martin Stiirner

Vorstandsvorsitzender

Oberursel, Marz 2010
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Die PEH ist nicht direkt von der Krise betroffen. Unsere Liquiditatssituation und unsere Kapitalbasis
sind sehr gut.

Unser hohes Risikobewusstsein und unsere strenge Anlagedisziplin haben uns im Asset Management
zu einem bevorzugten Partner anspruchsvoller Kunden werden lassen.

Mit unserem optimal diversifizierten Geschaftsmodell und unserer guten Positionierung sehen wir

mittel- bis langfristig gute Chancen, von den durch die Finanzmarktkrise beschleunigten Verande-

rungen im Markt zu profitieren.

Aktienkurs PEH Wertpapier AG seit 01.2003

700

600 A«I

500

400 ‘

A
\1/\,,

0 L L L L L A L S L SRR B I
2003 200 2006 2007 2008 2009
e PEH WERTPAPIER - TOT RETURN IND SDAX PERFORMANCE- PRICEINDEX
= MSCIWORLD US$ - PR|CE|NDEX(~E0 EURO STOXX FINANCIALSE- PRICEINDEX
e DAX 30 PERFORMANCE- PRICEIND GERMANY-DSFinancials - PRICEINDEX
e TECDAX'KURS' (XETRA) - PRICEINDEX

Source: Thomson Datastream



2009 AUF EINEN BLICK

Dividende und Hauptversammlung
Vorstand und Aufsichtsrat werden der Hauptversammlung eine Dividende von 1,70 Euro pro Aktie
vorschlagen. Die Hauptversammlung findet am Freitag, dem 11. Juni 2010, um 10:00 Uhr statt.

Veranstaltungsort ist das Hotel Movenpick in Oberursel.

Wissenswertes iiber die PEH-Aktie

2009 2008
Kurs (31.12.): 29,20 € 20,80 €
Hoch / Tief: 33,00€/12,70 € 38,20€ /15,80 €
Ausstehende Aktien (31.12.): 1.813.800 1.813.800
Borsenwert (31.12.): 52.962.960 € 37.727.040 €
Dividende: (Vorschlag an die HV) 1,70 € 1,00 €

Wertpapierkennung Stiickaktien
WHKN: 620140

ISIN: DE0006201403
Borsenkirzel: PEH

Notierungen: Berlin, Frankfurt

Kennzahlen (IFRS) PEH-Konzern®

2009 Veranderung 2008
ggi. 2008

Provisionsertrage (netto) e 18.435 -1,.3 % 18.678
Allgemeiner Verwaltungsaufwand I 13.329 -7,0 % 14.335
Ergebnis normale Geschaftstatigkeit
(nach Anteilen Dritter) TE 2.948 82,2 % 1.618
Ergebnis nach Steuern
(nach Anteilen Dritter) TE 2.020 201,5 % 670
EBITDA T€ 3.070 -20,5% 3.860
Eigenkapital T€ 18.188 0.4 % 18.123
Eigenkapitalrendite (vor Steuern) % 16,4 11,8
Eigenkapitalrendite (nach Steuern) % 11,3 6,5
Eigenkapitalquote % 63,1 60,7
Gesamtkapital T€ 28.841 6,6 % 29.857
Cost-Income-Ratio % 72,0 73,0
Ergebnis nach DVFA €/Aktie 1,15 76,92 % 0,65
“bereinigte Zahlen
PEH Wertpapier AG Seite 7
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Der Aufsichtsrat hat im Verlauf des Geschaftsjahres 2009 die Geschaftsfiihrung der PEH Wertpapier
AG sorgfaltig iberwacht und die ihm nach Gesetz und Satzung obliegenden Aufgaben wahrgenommen.
Wir haben uns vom Vorstand in den Aufsichtsratssitzungen sowie durch zusatzliche schriftliche und
mindliche Berichte liber die Lage und Entwicklung der Gesellschaft sowie das Risikomanagement-
system und die Risikosituation unterrichten lassen.

Im Berichtszeitraum fanden 6 Sitzungen des Aufsichtsrates statt. Hierbei haben wir die Geschaftslage
der Gesellschaft, die strategische Ausrichtung sowie die Entwicklungschancen und Geschéftsrisiken
eingehend mit dem Vorstand beraten. Den Mafinahmen, die nach Satzung und/oder Gesetz der
Zustimmung des Aufsichtsrates bedirfen, hat der Aufsichtsrat zugestimmt. Da der Aufsichtsrat nur

aus drei Personen besteht, wurden keine Ausschiisse gebildet.

Im Rahmen der Verlangerung der Vorstandsvertrage hat der gesamte Aufsichtsrat zu Beginn des
abgelaufenen Geschaftsjahres die Struktur der Vorstandsvergiitungen gepriift. Die Hohe und Struktur
der Vorstandsvergltung wird vom Aufsichtsrat der PEH Wertpapier AG festgelegt. Die Mitglieder des
Vorstandes erhalten Beziige, die sich zusammensetzen aus:

— einer festen jahrlichen Grundvergtitung, die monatlich ausgezahlt wird.

— einerjahrlichen Tantieme, deren Hohe an die Erreichung von Gewinnzielgro3en gekoppelt ist. Diese
Tantieme wird einmal jahrlich gezahlt.

— Die Gewinnzielgréf3en der einzelnen Vorstandsmitglieder haben das jeweilige operative Aufgaben-
gebiet des Vorstandsmitgliedes als Berechnungsrundlage. Danach gibt es zwei Berechnungsgrund-
lagen fir das variable Verglitungssystem der Mitglieder des Vorstandes. Beide Berechnungsgrund-
lagen sind jeweils an Mindestgewinnzielgréf3en eines Segmentes oder des PEH-Konzerns
ausgerichtet. Werden diese Mindestgewinnzielgrof3en nicht erreicht, wird keine leistungsorientierte
Vergiitung ausbezahlt.

Der Aufsichtsrat hat sich nach Inkrafttreten des Gesetzes zur Angemessenheit der Vorstandsvergii-
tung (VorstAG) im Herbst 2009 erneut mit dem Vergiitungsmodell beschéftigt und ist zu dem Ent-
schluss gekommen, dass das bestehende Vergiitungssystem fir die Vorstande angemessen ist und
derzeit nicht angepasst werden muss.

Der gemaf den deutschen Rechnungslegungsvorschriften aufgestellte Jahresabschluss und Lagebe-
richt der PEH Wertpapier AG fir die Zeit vom 01. Januar 2009 bis zum 31.12.2009 wurde von der
Wirtschaftspriifungsgesellschaft GBZ Treuhand Hessen AG Wirtschaftspriifungsaktiengesellschaft,
Kassel gepriift und mit dem uneingeschrankten Bestatigungsvermerk versehen. Der nach den
International Financial Reporting Standards (IFRS) aufgestellte Konzernjahresabschluss und Kon-
zernlagebericht fiir die Zeit vom 01. Januar 2009 bis zum 31. Dezember 2009 wurde von der Wirt-
schaftspriifungsaktiengesellschaft GBZ Revisions und Treuhand Hessen AG Wirtschaftspriifungsge-
sellschaft [vormals GBZ Treuhand Hessen AG Wirtschaftspriifungsaktiengesellschaft), Kassel geprift
und mit dem uneingeschrankten Bestatigungsvermerk versehen. Die entsprechenden Priifungsbe-
richte des Abschlussprifers lagen dem Aufsichtsrat bei seiner Bilanzsitzung vor. Der Abschlusspriifer
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nahm an der Sitzung des Aufsichtsrates teil und berichtete tber die wesentlichen Ergebnisse seiner
Prifungen einschlieBlich seiner Unabhangigkeit. Den Bericht des Abschlusspriifers hat der Aufsichts-

rat zustimmend zur Kenntnis genommen.

Der Aufsichtsrat

— hat nach Abschluss seiner eigenen Priifung keine Einwendungen erhoben und sich den Ergebnis-
sen des Abschlusspriifers angeschlossen.

— hatin seiner Sitzung vom 25. Marz 2010 den Jahresabschluss und den Konzernabschluss gebilligt,
der Jahresabschluss ist damit festgestellt.

— schliefit sich dem Vorschlag des Vorstandes an, den Bilanzgewinn der PEH Wertpapier AG von Euro
3.578.602,68 nach Ausschiittung von Euro 3.017.641,10 auf neue Rechnung vorzutragen.

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

erfolgreiche Arbeit.

Der Aufsichtsrat dankt den Kunden und Aktionaren fiir das der PEH Wertpapier AG entgegengebrachte
Vertrauen.

Oberursel, 25.03.2010

Der Aufsichtsrat

PEH Wertpapier AG Seite 9
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Wirkungsvolle Corporate Governance ist Teil
unseres Selbstverstandnisses. Die wesentlichen
Grundlagen sind fiir uns das deutsche Aktienge-
setz und der Deutsche Corporate Governance
Kodex, der zuletzt im Juni 2009 aktualisiert
wurde.

Corporate Governance versteht die PEH Wertpa-
pier AG als das gesamte System der Leitung und
Uberwachung eines Unternehmens. Dazu gehs-
ren die geschaftspolitischen Grundsatze und
Leitlinien sowie das System der internen und
externen Kontroll- und Uberwachungsmecha-
nismen. Eine gute und transparente Corporate
Governance fordert das Vertrauen der Anleger,
Mitarbeiter, Geschaftspartner sowie der Offent-
lichkeit in die Leitung und Uberwachung der
PEH Wertpapier AG.

1. Wortlaut der Entsprechens-
erklarung geman § 161 AktG

Die Gesellschaft hatim Dezember 2009 folgende
Entsprechenserklarung geman § 161 AktG
abgegeben:

Gemal § 161 haben Vorstand und Aufsichtsrat
einer borsennotierten Aktiengesellschaft jahr-
lich zu erklaren, dass die vom Bundesministe-
rium der Justiz im amtlichen Teil des elektro-
nischen Bundesanzeigers bekannt gemachten
Empfehlungen der ,Regierungskommission
Deutscher Corporate Governance Kodex” ent-
sprochen wurde und wird oder welche Empfeh-
lungen nicht angewendet wurden oder werden
und warum nicht. Die Erklarung ist auf der
Internetseite der Gesellschaft dauerhaft 6ffent-
lich zuganglich zu machen.

Vorstand und Aufsichtsrat der PEH Wertpapier
AG erklaren, dass den Empfehlungen des Kodex
in der Fassung vom 18. Juni 2009, verdffentlicht
im elektronischen Bundesanzeiger am 5. August
2009, mit folgenden Ausnahmen entsprochen

wurde und entsprochen werden wird:

1. Selbstbehalt in der D&O0-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 fur den Aufsichtsrat einen Selbstbehalt von
mindestens 10 % des Schadens bis mindestens
zur Hohe des Eineinhalbfachen der festen jahr-
lichen Verglitung zu vereinbaren. Ein solcher
Selbstbehalt war bisher nicht vereinbart und
wird auch in Zukunft nicht vereinbart werden.
Die PEH Wertpapier AG verfiigt bereits seit meh-
reren Jahren Uber eine D&0-Versicherung ohne
organspezifischen Selbstbehalt fir den Auf-
sichtsrat. Das verantwortungsvolle Handeln des
Aufsichtsrates wird nach Ansicht der Gesell-
schaft durch Vereinbarung eines entspre-
chenden Selbstbehalts nicht zusatzlich gefor-
dert.

2. Aufsichtsratsausschiisse

(Ziffer 5.3 des Kodex)

Der Deutsche Corporate Governance Kodex
empfiehlt in Ziffer 5.3 die Bildung von Ausschiis-
sen des Aufsichtsrates, insbesondere die Ein-
richtung eines Priifungsausschusses (Audit
Committee) in Ziffer 5.3.2 und eines Nominie-
rungsausschusses in Ziffer 5.3.3. Die Gesell-
schaft 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.

3. Erfolgsorientierte Vergiitung des Aufsichts-
rates (Ziffer 5.4.6 des Kodex)

Der Deutsche Corporate Governance Kodex
empfiehlt in Ziffer 5.4.6 unter anderem, dass die
Mitglieder des Aufsichtsrates neben einer festen
eine erfolgsorientierte Vergiitung erhalten sol-
len. Die Mitglieder des Aufsichtsrates der PEH
Wertpapier AG erhalten keine erfolgsorientierte
Verglitung, da gemaf § 13 der Satzung der
Gesellschaft nur eine feste Vergiitung vorgese-
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hen ist und zudem durch das Fehlen erfolgsori-
entierter Verglitungsbestandteile sichergestellt
werden soll, dass alle Entscheidungen des Auf-
sichtsrates ohne Bertlicksichtigung etwaiger
personlicher Vorteile durch eine erhdhte Auf-
sichtsratsvergitung getroffen werden.

Im Juni 2009 hatte die Gesellschaft bereits eine
Entsprechenserklarung veréffentlicht. Sie wurde
durch die oben zitierte aktualisierte Erklarung
abgelost. Die Erklarung vom Juni 2009 hatte
folgenden Wortlaut:

Vorstand und Aufsichtsrat der PEH Wertpapier
AG erkldaren geman § 161 AktG:

1. Die PEH Wertpapier AG hat den Empfeh-
lungen der ,Regierungskommission Deutscher
Corporate Governance Kodex", in der Fassung
vom 6. Juni 2008 mit folgenden Ausnahmen
entsprochen:

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

b) Die Mitglieder des Aufsichtsrats haben keine
erfolgsorientierte Vergiitung erhalten (Kodex
Ziffer 5.4.6).

c] Veroffentlichungen in englischer Sprache
erfolgten nicht (Kodex Ziffer 6.8)

2. Die PEH Wertpapier AG wird den Empfeh-
lungen der ,Regierungskommission Deutscher
Corporate Governance Kodex"”, in der Fassung
vom 6. Juni 2008 kiinftig mit folgenden Ausnah-
men entsprechen:

a) Aufsichtsratsausschiisse (Kodex Ziffer 5.3)
werden nicht gebildet, da der Aufsichtsrat mit
derzeit 3 Aufsichtsratsmitgliedern besetzt ist.
Alle Entscheidungen werden vom Aufsichtsrat
gemeinsam vorbereitet und entschieden.

b) Die Mitglieder des Aufsichtsrats erhalten
keine erfolgsorientierte Verglitung (Kodex Ziffer
5.4.6).

PEH Wertpapier AG

CORPORATE GOVERNANCE BERICHT

c) Verbffentlichungen in englischer Sprache
erfolgen nicht (Kodex Ziffer 6.8)

Die Entsprechenserklarung von Dezember 2009
ist ebenso wie die friheren Entsprechenserkla-
rungen unter http://www.peh.de/de/main/
investor_relations.htm einsehbar.

2. Relevante Angaben zur Unterneh-
mensfiihrung nach § 289a HGB und zu
der Arbeitsweise des Aufsichtsrats
und Vorstands

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

Unternehmensfiihrungspraktiken

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

kommuniziert.

Aktionare und Hauptversammlung

Die Aktionare sind per Gesetz an wichtigen
Unternehmensentscheidungen wie Satzungsan-
derungen, der Verwendung des Bilanzgewinns,
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 tiber alle ihr durch das Gesetz
zugewiesenen Aufgaben.

Seite 11
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Unser Ziel ist es, den Aktionaren die Teilnahme
an der Hauptversammlung so leicht wie madglich
zu machen. So werden alle zur Teilnahme not-
wendigen Unterlagen im Internet vorab verof-
fentlicht. Den Aktionaren wird fir die Hauptver-
sammlung ein Stimmrechtsvertreter benannt,
den Aktionare mit der weisungsgebundenen
Auslibung des Stimmrechts beauftragen kén-

nen.

Aufsichtsrat

Der Aufsichtsrat der PEH Wertpapier AG besteht
aus drei Mitgliedern, die von der Hauptver-
sammlung gewahlt werden. Der Vorsitzende des
Aufsichtsrates wird aus der Mitte des Aufsichts-
ratsgremiums gewahlt. Der Aufsichtsrat wurde
in der Hauptversammlung 2007 fur funf Jahre
gewahlt.

Ein unabhangiger Finanzexperte ist zur Zeit
nicht bestellt, sondern wird beim nachsten
Wechsel eines Aufsichtsratsmitglieds beriick-
sichtigt.

Der Aufsichtsrat bestellt die Mitglieder des
Vorstandes. Er iiberwacht und berat den Vor-
stand bei der Fiihrung der Gesellschaft. Wesent-
liche Entscheidungen des Vorstandes beddrfen
der Zustimmung des Aufsichtsrates. Der Auf-
sichtsrat hat die Informations- und Berichts-
pflichten des Vorstandes festgelegt. Regelmafig
wird der Aufsichtsrat vom Vorstand uber die
beabsichtigte Geschaftspolitik sowie grundsatz-
liche Fragen zur Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage, die Risikolage, das Risikomanage-
ment und das Risikocontrolling unterrichtet.
Der Aufsichtsrat tritt mindestens viermal jahr-
lich zusammen und tagt bei Bedarf auch ohne
den Gesamtvorstand oder einzelne Vorstands-
mitglieder. Der Deutsche Corporate Governance
Kodex empfiehlt in Ziffer 5.3 die Bildung von

Ausschiissen des Aufsichtsrates, insbesondere

die Einrichtung eines Priifungsausschusses
(Audit Committee] in Ziffer 5.3.2 und eines
Nominierungsausschusses in Ziffer 5.3.3. Die
Gesellschaft hat keine Ausschiisse des Auf-
sichtsrates eingerichtet, da der Aufsichtsrat nur
aus drei Mitgliedern besteht und alle Entschei-
dungen von samtlichen Aufsichtsratsmitglie-
dern gemeinsam vorbereitet und getroffen wer-
den sollen. Der Deutsche Corporate Governance
Kodex empfiehlt in Ziffer 5.4.6 unter anderem,
dass die Mitglieder des Aufsichtsrates neben
einer festen eine erfolgsorientierte Vergiitung
erhalten sollen. Die Mitglieder des Aufsichts-
rates der PEH Wertpapier AG erhalten keine
erfolgsorientierte Verglitung, da gemaf § 13 der
Satzung der Gesellschaft nur eine feste Vergi-
tung vorgesehen ist und zudem durch das Feh-
len erfolgsorientierter Verglitungsbestandteile
sichergestellt werden soll, dass alle Entschei-
dungen des Aufsichtsrates ohne Berticksichti-
gung etwaiger personlicher Vorteile durch eine
erhohte Aufsichtsratsvergitung getroffen wer-
den. Der Aufsichtsrat stellt den Jahresabschluss
fest und billigt den Konzernabschluss.

Der Deutsche Corporate Governance Kodex
empfiehlt in Ziffer 3.8, in einer D&0O-Versiche-
rung fir den Aufsichtsrat einen Selbstbehalt von
mindestens 10 % des Schadens bis mindestens
zur Hohe des Eineinhalbfachen der festen jahr-
lichen 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 meh-
reren Jahren Uber eine D&0-Versicherung ohne
organspezifischen Selbstbehalt fiir den Auf-
sichtsrat. Das verantwortungsvolle Handeln des
Aufsichtsrates wird nach Ansicht der Gesell-
schaft durch Vereinbarung eines entspre-
chenden Selbstbehalts nicht zusatzlich gefor-
dert.
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Vorstand

Der Vorstand leitet die Gesellschaft in eigener
Verantwortung und kontrolliert die Konzernge-
sellschaften. Er sorgt dafiir, dass die gesetz-
lichen Bestimmungen und die unternehmensin-
ternen Richtlinien eingehalten werden. Die
Aufgaben, Verantwortlichkeiten und Verfahrens-
regelungen des Vorstandes sind in seiner
Geschaftsordnung niedergelegt.

Das Gremium besteht zur Zeit aus 2 Mitgliedern.
Der Vorstand unterrichtet den Aufsichtsrat
regelmafig, zeitnah und umfassend tber alle
relevanten Fragen der Geschaftsentwicklung,
der Planung, der Finanzierung und der
Geschaftslage. Eine D&0-Versicherung ist fir
den Vorstand abgeschlossen worden.
Nachstehend folgen nahere Informationen
(Stand: 31.12.2009) zu den derzeitigen Mitglie-
dern des Vorstands einschliefilich ihres Alters,
des Jahres ihrer ersten Bestellung und des
Jahres, in dem ihre Bestellung endet, ihrer aktu-
ellen Position und ihres Verantwortungsbe-
reiches. Unsere Vorstandsmitglieder haben sich
verpflichtet, keine Aufsichtsratsmandate aufler-
halb des PEH-Konzerns anzunehmen.

Martin Stirner

Alter: 48

Erste Bestellung: 1995

Bestellt bis: 3.2014

Aktuelle Position und Verantwortungsbereich:
Vorstandsvorsitzender; verantwortlich fir Asset
Management / Institutionelle Kunden, Orga /
Admin und Finanzen

Stefan Mayerhofer

Alter: 44

Erste Bestellung: 2000

Bestellt bis: 3.2013

Aktuelle Position und Verantwortungsbereich:
Vorstand; verantwortlich fir Private Kunden

PEH Wertpapier AG

CORPORATE GOVERNANCE BERICHT

Rechnungslegung und Abschlusspriifung

Der Jahresabschluss wird vom Vorstand aufge-
stellt, vom Abschlusspriifer gepriift und vom
Aufsichtsrat festgestellt.

Mit dem Abschlussprifer, der GBZ Treuhand
Hessen AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft,
Kassel, wurde vereinbart, dass der Vorsitzende
des Aufsichtsrates liber Ausschluss- bzw.
Befreiungsgriinde, die wahrend der Prifung
auftreten, unverziglich informiert wird. Der
Abschlussprifer berichtet Giber alle fir die Auf-
gabe des Aufsichtsrates wesentlichen Frage-
stellungen und Vorkommnisse, die sich bei der
Abschlusspriifung ergeben, unverziiglich an den
Aufsichtsratsvorsitzenden.

Transparenz

Eine einheitliche, umfassende und zeithahe
Information hat bei der PEH Wertpapier AG
einen hohen Stellenwert. Die Berichterstattung
Uber die Geschéftslage und die Ergebnisse der
PEH Wertpapier AG erfolgt im Geschaftsbericht,
im Halbjahresfinanzbericht und in den Zwi-
schenmitteilungen.

Des weiteren erfolgen Informationen durch
Pressemitteilungen bzw. Ad-hoc-Meldungen,
soweit dies gesetzlich erforderlich ist. Alle Mel-
dungen und Mitteilungen sind im Internet unter
Investor Relations einsehbar.

Die PEH Wertpapier AG hat das vorgeschriebene
Insiderverzeichnis angelegt. Die betroffenen
Personen wurden Uber die gesetzlichen Pflich-
ten und Sanktionen informiert.

Vergiitungsbericht

Die Hohe und Struktur der Vorstandsvergitung
wird vom Aufsichtsrat der PEH Wertpapier AG
festgelegt. Die Vergitung der Vorstandsmit-
glieder richtet sich grundsatzlich nach ihrem
Beitrag zum Geschaftserfolg. Die Mitglieder des
Vorstandes erhalten Bezlige, die sich zusam-
mensetzen aus:

Seite 13
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— einer festen jahrlichen Grundvergitung, die
monatlich ausgezahlt wird.

— einer jahrlichen Tantieme, deren Héhe an die
Erreichung von GewinnzielgroBen gekoppelt
ist. Diese Tantieme wird einmal jahrlich
gezahlt.

— Die Gewinnzielgréfen der einzelnen Vor-
standsmitglieder haben das jeweilige opera-
tive Aufgabengebiet des Vorstandsmitgliedes
als Berechnungsrundlage. Danach gibt es
zwei Berechnungsgrundlagen fiir das varia-
ble Vergiitungssystem der Mitglieder des
Vorstandes. Beide Berechnungsgrundlagen
sind jeweils an Mindestgewinnzielgrof3en
eines Segmentes oder des PEH-Konzerns
ausgerichtet. Werden diese Mindestgewinn-
zielgroflen nicht erreicht, wird keine leis-
tungsorientierte Vergiitung ausbezahlt.

— Beim Vorstandvorsitzenden ist die variable
Vergltung auf das Fiinffache des fixen Jah-
resgehalts beschrankt.

— Es besteht keine Regelung zur Abfindung bei
vorzeitiger Abberufung.

— Es gibt keine separate Regelung zur Alters-
versorgung der Vorstandmitglieder.

Im Geschaftsjahr wurden an die Mitglieder des

Vorstandes erfolgsunabhangige Beziige von

T€ 382 (Vorjahr T€ 336) gezahlt. Erfolgsabhan-

gige Bezilige wurden im Geschaftsjahr nicht

gezahlt (Vorjahr T€ 360).

Der Aufsichtsrat hat sich nach Inkrafttreten des

Gesetzes zur Angemessenheit der Vorstandsver-

glitung (VorstAG) im Herbst 2009 intensiv mit

dem Vergltungsmodell beschaftigt und ist zu
dem Entschluss gekommen, dass das beste-
hende Vergiitungssystem fiir die Vorstande
angemessen ist und derzeit nicht angepasst
werden muss.

Die Mitglieder des Aufsichtsrates erhielten im

Geschéftsjahr eine feste Grundvergiitung von T€

56 (Vorjahr T€ 56). Herr Rudolf Locker (Vorsit-

zender des Aufsichtsrats) erhielt € 25.000, Herr

Dr. Franz Xaver Kirschner (Stellvertretender Vor-

sitzender des Aufsichtsrats] € 18.750 und Herr

Gregor Langer € 12.500. Vergiitungen oder
Vorteile flir personlich erbrachte Leistungen,
insbesondere Beratungs- und Vermittlungsleis-
tungen, wurden nicht gewahrt. Die feste Grund-
vergutung wird einmal jahrlich ausgezahlt.

Der Ersatz fir Auslagen, etwa Reisekosten,
belief sich auf TE€ 2 (Vorjahr T€ 9). Die Mitglieder
des Aufsichtsrates erhalten keine variable
Vergltung.

Aktienoptionsprogramm

Die Hauptversammlung der Gesellschaft hat am
19. Juni 2000 ein Aktienoptionsprogramm fir
Mitarbeiter der Gesellschaft beschlossen. Die
Ermachtigung zur Ausgabe von Aktienoptionen
war bis zum Ablauf des 22. Juni 2009 befristet.
Das Aktienoptionsprogramm bezog sich auf
maximal 112.484 Aktien der Gesellschaft. Zum
Kreis der Bezugsberechtigten gehdrten die
Mitglieder des Vorstands und der Geschaftsfiih-
rung sowie die Arbeitnehmer jeweils der Gesell-
schaft und verbundener Unternehmen im In-
und Ausland. Die Rahmendaten fiir die
ausstehenden Aktienoptionen ergeben sich aus
den Erlauterungen zum Jahresabschluss der
Gesellschaft und zum Konzernabschluss fir das
Geschaftsjahr 2009.

Risikomanagement

Der verantwortungsbewusste Umgang mit
geschaftlichen Risiken gehdrt zu den Grundsat-
zen guter Corporate Governance. Dem Vorstand
der PEH Wertpapier AG und dem Management
im PEH-Konzern stehen umfassende konzerni-
bergreifende und unternehmensspezifische
Berichts- und Kontrollsysteme zur Verfligung,
die die Erfassung, Bewertung und Steuerung
dieser Risiken ermdglichen. Die Systeme wer-
den kontinuierlich weiterentwickelt, den sich
verandernden Rahmenbedingungen angepasst
und von den Abschlussprifern Gberprift. Der
Vorstand informiert den Aufsichtsrat regelmafig
lber bestehende Risiken und deren Entwick-

lung. Der Aufsichtsrat iberwacht den Rech-
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nungslegungsprozess einschliefilich der Be-
richterstattung, die Wirksamkeit des internen
Kontrollsystems, des Risikomanagements

und des internen Revisionssystems sowie der
Compliance.

Eine ausfiihrliche Beschreibung des Risikoma-
nagements der PEH erfolgt im Geschaftsbericht
im Abschnitt ,.Risikobericht”.

Rechnungslegung nach internationalen
Standards

Anteilseigner und Offentlichkeit werden regel-
maBig 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).

CORPORATE GOVERNANCE BERICHT

Organe der Gesellschaft und Anteilsbesitz
Vorstand

Martin Stiirner, Schmitten, Vorsitzender
(367.592 Aktien, 20,26 %)

Stefan Mayerhofer, Miinchen

(72.182 Aktien, 3,98 %)

Aufsichtsrat

Rudolf Locker, Wirtschaftsprifer und Steuer-
berater, Schmitten, Vorsitzender

(152.994 Aktien, 8,43 %)

Dr. Franz Xaver Kirschner, Wirtschaftsprifer
und Steuerberater, Chieming/Aufham stv.
Vorsitzender (15.000 Aktien, 0,83 %)

Gregor Langer, Kaufmann, Kelkheim

(2.750 Aktien, 0,15 %]

Diese Erklarung zur Unternehmensfiihrung ersetzt die Erklarung vom 4. Februar 2010,

welche unter www.peh.de/files/PDF-Dokumente/Erkl_Unternehmensfuehrung_01.pdf

weiterhin eingesehen werden kann.

Oberursel, den 25.03.2010

Der Aufsichtsrat

PEH Wertpapier AG

Der Vorstand

Seite 15
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Erliauternder Bericht zu den Angaben nach § 289 Abs. 4, § 315 Abs. 4 HGB (Ubernahmehemm-
nisse) und § 289 Abs. 5 HGB (Internes Kontroll- und Risikomanagementsystem)

Im Folgenden sollen die aus dem Lagebericht ersichtlichen Angaben zu den § 289 Abs. 4, § 315 Abs. 4
HGB und zu § 289 Abs. 5 HGB, soweit diese erlduterungsbediirftig sind, erldutert werden.

1. Ubernahmehemmnisse

1. Aktiengattungen: Die Gesellschaft hat nur eine Aktiengattung ausgegeben. Das gezeichnete
Kapital betragt 1.813.800 Euro. Es ist eingeteilt in 1.813.800 namenlose Stiickaktien. Alle Aktien
gewahren die gleichen Rechte

2. Esgibt keine Beschrankungen, die Stimmrechte oder Ubertragungen von Aktien betreffen. Aus
eigenen Aktien stehen der Gesellschaft keine Rechte zu. In den Fallen des § 136 Aktiengesetz ist
das Stimmrecht aus den betroffenen Aktien kraft Gesetzes ausgeschlossen.

Es gibt keine Aktien mit Sonderrechten.
Es gibt keine Aktien, die mit Stimmrechtskontrollen ausgestattet sind oder die ihre Kontrollrechte
nicht unmittelbar ausiben.

5. Eine Beteiligung an der PEH Wertpapier AG, die 10 % Ubersteigt, halt Martin Stiirner, Schmitten. Er
halt aktuell 20,26 % der Stimmrechte an der PEH Wertpapier AG.

6. Am Bilanzstichtag hatte die PEH Wertpapier AG 38.717 Stlick eigene Aktien im Bestand. Die
Bewertung der eigenen Aktien erfolgt bis zur Verauflerung zu Anschaffungskosten. Diese wurden
mit T€ 449 bewertet. Die eigenen Aktien dienen Gberwiegend der vorsorglichen Riickdeckung fiir
potentielle Optionsplanverpflichtungen der PEH und betragen 2,13 Prozent vom Grundkapital.

7. Die Ernennung und die Abberufung der Mitglieder des Vorstandes erfolgt satzungsgemaf durch
den Aufsichtsrat. Der Vorstand besteht aus einer oder mehreren Personen. Im Ubrigen bestimmt
der Aufsichtsrat die Zahl der Mitglieder des Vorstandes. Der Aufsichtsrat kann einen Vorsitzenden
des Vorstandes sowie einen stellvertretenden Vorsitzenden des Vorstandes ernennen. Es kdnnen
stellvertretende Vorstandsmitglieder bestellt werden. Ist nur ein Vorstandsmitglied bestellt, ver-
tritt es die Gesellschaft alleine. 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 Vertre-
tung der Gesellschaft befugt sind und/oder Rechtsgeschéfte zugleich mit sich als Vertreter eines
Dritten vornehmen konnen (Befreiung von dem Verbot der Mehrfachvertretung des § 181 BGB).
Der Vorstand gibt sich durch einstimmigen Beschluss eine Geschaftsordnung, welche die Vertei-
lung der Geschéfte unter den Mitgliedern des Vorstandes sowie die Einzelheiten der Beschlussfas-
sung des Vorstandes regelt. Eine Geschaftsordnung des Vorstandes bedarf der Zustimmung des
Aufsichtsrates.

Zur Vornahme von Satzungsanderungen, die nur die Fassung betreffen, ist der Aufsichtsrat
gemafl § 11 Abs. 2 der Satzung der Gesellschaft berechtigt. Ansonsten bediirfen Satzungsande-
rungen eines Hauptversammlungsbeschlusses. Sofern das Gesetz nicht zwingend etwas anderes
vorschreibt, ist die einfache Mehrheit der abgegebenen Stimmen gemaf3 § 17 Abs. 1 Satz 1 der
Satzung der Gesellschaft ausreichend. Dariiber hinaus gilt gemaf § 17 Abs. 1 Satz 2 der Satzung,
dass in den Fallen, in denen das Gesetz eine Mehrheit des bei der Beschlussfassung vertretenen
Grundkapitals erfordert, die einfache Mehrheit des vertretenen Grundkapitals geniigt, sofern nicht

durch das Gesetz eine grof3ere Mehrheit zwingend vorgeschrieben ist.
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8. GemaB § 5 der Satzung der Gesellschaft (Genehmigtes Kapital] ist der Vorstand der Gesellschaft
ermachtigt, das Grundkapital der Gesellschaft bis zum 21. Mai 2010 mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats durch Ausgabe neuer Inhaberstiickaktien gegen Bar- oder Sacheinlagen einmalig oder
mehrmals um bis zu insgesamt € 666.426,00 zu erhohen und dabei gemaR § 20 Abs. 2 der Satzung
einenvon § 60 Abs. 2 S. 3 AktG abweichenden Beginn der Gewinnbeteiligung zu bestimmen. Wei-
tere Einzelheiten, auch zum mdglichen Bezugsrechtsausschluss, ergeben sich aus der entspre-
chenden Satzungsbestimmung.

GemaB § 6 der Satzung der Gesellschaft (Bedingtes Kapital) ist das Grundkapital der Gesellschaft
um Euro 112.484,00,eingeteilt in 112.484 Stlickaktien, bedingt erhoht. Die bedingte Kapitaler-
héhung ist nur insoweit durchzuflihren, wie Inhaber von Aktienoptionen, die die Gesellschaft
aufgrund der Ermachtigung der Hauptversammlung vom 19. Juni 2000 durch den Vorstand mit
Zustimmung des Aufsichtsrates oder durch den Aufsichtsrat ausgegeben hat, von ihren Aktienop-
tionen Gebrauch machen. Weitere Einzelheiten ergeben sich aus der entsprechenden Satzungsbe-
stimmung.

Die Hauptversammlung der Gesellschaft hat am 12. Juni 2009 die Gesellschaft ermachtigt, bis
zum 30. November 2010 eigene Aktien bis zu 10 vom Hundert des derzeitigen Grundkapitals zu er-
werben (Beschlussfassung tber die Ermachtigung zum Erwerb eigener Aktien nach § 71 Abs. 1 Nr.
8 AktG unter Aufhebung des Ermachtigungsbeschlusses vom 14. Juni 2008, Tagesordnungspunkt
5 der Hauptversammlung vom 14. Juni 2008). Weitere Einzelheiten zum Ermé&chtigungsbeschluss,
auch zum moglichen Bezugsrechtsausschluss, ergeben sich aus dem Wortlaut des Beschlusses.

9. Wesentliche Vereinbarungen, die unter Bedingung eines Kontrollwechsels infolge eines Ubernah-
meangebotes stehen, sind keine getroffen.

10. Entschadigungsvereinbarungen, die fiir den Fall eines Ubernahmeangebotes mit den Mitgliedern

des Vorstandes oder Arbeitnehmer getroffen sind, bestehen nicht.

2. Internes Kontroll- und Risikomanagementsystem
Im Lagebericht der Gesellschaft finden sich unter V. Risikobericht umfassende Darlegungen und
Erlduterungen zum Risikomanagement der Gesellschaft.

Wesentliche Merkmale des internen Kontroll- und Risikomanagementsystems im Hinblick auf den
Rechnungslegungsprozess
Die wesentlichen Merkmale des bestehenden internen Kontrollsystems und des Risikomanagement-

systems im Hinblick auf den Rechnungslegungsprozess kénnen wie folgt beschrieben werden

- Die PEH zeichnet sich durch klare Organisations-, Unternehmens- sowie Kontroll- und Uberwa-
chungsstrukturen aus.

- Die Erstellung der Rechnungslegung fiir Konzern- und Einzelinstitute ist auf Steuerberater/Wirt-
schaftsprifer ausgelagert. Dabei werden die Buchungen in der Regel wochentlich in einer zertifi-
zierten Standardsoftware erfasst, sodass eine ordnungsmafige Buchfiihrung gewahrleistet ist.

- Dieam Rechnungslegungsprozess beteiligten Parteien entsprechen den qualitativen und quantita-
tiven Anforderungen.

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

PEH Wertpapier AG Seite 17



Seite 18

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

- Eserfolgen monatliche Berichte, die Gberpriift, ausgewertet und mit internen Aufzeichnungen
verglichen werden.

- Das ausgelagerte Meldewesen wird durch speziell geschulte externe Fachkrafte durchgefiihrt. Da-
durch wird eine den melde- und aufsichtsrechtlichen Anforderungen entsprechende Ausfiihrung
gewahrleistet.

- Dieinterne Revision und die Einhaltung der Geldwaschebestimmungen werden von zielgerichtet
weitergebildeten und qualifizierten Personen der Tochtergesellschaft PEH Wertpapier AG Oster-
reich ibernommen.

- Die Compliance-Uberwachungen werden von zielgerichtet weitergebildeten und qualifizierten
Personen der Tochtergesellschaft PEH Vermdgensmanagement GmbH wahrgenommen.

Das in wesentlichen Merkmalen oben beschriebene interne Kontroll- und Risikomanagementsystem
stellt im Hinblick auf den Rechnungslegungsprozess eine durchgehend richtige und Fehler erken-
nende Rechnungslegung sicher. Die klaren Strukturen und Verantwortungsbereiche sowie die notwen-
dige personelle und materielle Ausstattung sorgen fiir ein kontinuierliches und effizientes Arbeiten,
welches eine einheitliche und im Einklang mit den gesetzlichen Vorschriften befindliche Rechnungsle-
gung gewahrleistet. Durch diese Mafinahmen kénnen die konzernweit einheitlichen Geschaftsvorfalle
zutreffend und verlasslich bewertet werden und die gewonnenen Informationen den bestimmten
Adressaten zuganglich gemacht werden.

Oberursel, den 17.03.2010

Der Vorstand
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l. Geschifts- und Rahmenbedingungen
Geschaftstatigkeit

Der PEH-Konzern (nachfolgend PEH) gehdrt zu
den fiihrenden banken- und versicherungs-unab-
hangigen Finanzdienstleistern in Deutschland.
Wir bieten unseren Kunden eine Vielzahl von
Dienstleistungen und Produkten. Die PEH-Kon-
zerngesellschaften befassen sich mit Vermo-
gensanlage sowie Vermogensverwaltung und
bieten die klassischen Aktivitaten fur institutio-
nelle Kunden an, also vor allem Asset Manage-
ment, Fondsadministration und die innovative
Produktentwicklung. Die PEH hat ihren
Geschaftssitz in Oberursel und ist in Deutschland
zudem an fiinf Standorten (Hamburg, Frankfurt,
Stuttgart, Miinchen und Rosenheim) sowie im
europaischen Ausland an drei Standorten in
Luxemburg (Munsbach) und Osterreich (Wien und
Salzburg) vertreten.

Entwicklung der Weltwirtschaft 2009

Nach den hohen Kursverlusten in allen risikobe-
hafteten Anlageklassen an den internationalen
Finanzmarkten wurde zu Beginn des Jahres 2009
die Stimmung optimistischer. Der Jahresauftakt
verlief zunachst entsprechend positiv. Schnell
setzten jedoch wieder massive Kursriickgange
ein, und viele Aktienindices markierten im Marz
2009 sogar neue Tiefstande. Die katastrophalen
Auswirkungen der Finanzkrise auf die Realwirt-
schaft wurden immer deutlicher. Die Noten-
banken 6ffneten daraufhin die Geldschleusen und
Uberfluteten die Kapitalmarkte mit Liquiditat. Die
Panik wurde regelrecht in Geld erstickt.

Aber auch die Notmafinahmen der Regierungen
zur Stabilisierung der Konjunktur, etwa die (Teil-)
Verstaatlichung vieler Banken und das Auflegen
von Infrastrukturprogrammen, zeigten Wirkung
bei Unternehmen und privaten Verbrauchern.
Zwar blieb die Stimmung zunachst noch schlecht,
doch der befiirchtete ganz grofle Nachfrageein-
bruch blieb aus. Das Vertrauen in die Zukunft

kehrte schrittweise in die Finanz- und Realgiiter-

markte zurtick. Dafiir gerieten gegen Jahresende
jedoch die Staaten aufgrund ihrer expansiven
Finanzpolitik selbst verstarkt in den Fokus.

Ab Marz 2009 setzte eine deutliche Erholung der
Aktienkurse ein, die in erster Linie von Aktien aus
dem Finanz- und dem Rohstoffsektor angefiihrt
wurde, die in der Baisse zuvor die groflen Verlie-
rer gewesen waren. Ab April nahm die gesamte
Marktbreite kraftig Fahrt auf, die Situation bei
den Banken und die Weltkonjunktur wurden wie-
der positiver gesehen. Abgesehen von einem
kurzen Ricksetzer in den Monaten Juni/Juli
gingen die Kurse an den Borsen bis Jahresende
nach oben.

I1. Uberblick zur Ertragslage

Vor dem Hintergrund dieses extrem volatilen
Umfeldes sowie der anhaltenden Unsicherheit
Uiber die Entwicklung des Bankenmarktes und
der Finanzdienstleister hat die PEH ein gutes
Ergebnis erwirtschaftet.

Die nachfolgenden Erlduterungen sind im
Zusammenhang mit dem Abschluss der PEH zu
sehen. Die Gewinn-und-Verlust-Rechnung der
PEH gibt einen vollstandigen Uberblick fiir 2009.
Innerhalb des PEH-Konzerns wurde mit Wirkung
zum 01.01.2009 der Geschaftsbereich ,.Private
Kunden” im Wege einer Ausgliederung nach den
Vorschriften des Umwandlungsgesetzes zu
Buchwerten gegen Gewahrung neuer Anteile von
der PEH Wertpapier AG in die PEH Vermogens-
management GmbH eingebracht. Die ehemaligen
PEH-Konzerngesellschaften AFiMa GmbH,
Absolute+Plus Ltd. und Titan GmbH wurden im
Jahresabschluss 2009 entkonsolidiert. Der Jah-
resabschluss des Geschaftsjahres 2009 ist daher
nur eingeschrankt mit dem Vorjahr vergleichbar.

Das Ergebnis vor Steuern (nach Drittanteilen)
wies 2009 einen Gewinn in Hohe von T€ 2.977 auf
(in 2008 wurde ein Gewinn von T€ 2.143 erwirt-

schaftet). Der Ergebnisanstieg entspricht einer
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Steigerungsrate von 39 %.

Im laufenden Geschaftsjahr wurden die nachfol-

genden Gesellschaften entkonsolidiert:

- Die Absolute Plus.com Ltd. wurde in 2009 liqui-
diert. Aus der Entkonsolidierung ergibt sich
nach Verrechnung der Liquidationsschlussrate
kein weiterer Aufwand.

- Die AFiMa GmbH wurde in 2009 verkauft. Die
AFiMa GmbH ist damit aus dem Konsolidie-
rungskreis ausgeschieden. Aus der Entkonsoli-
dierung ergibt sich nach Verrechnung mit dem
Kaufpreis ein einmaliger Aufwand von
T€ 95.

- Die Titan Consult GmbH befindet sich in der
Liquidation und hat in deren Folge keine opera-
tiven Daten mehr zu bilanzieren.

Unsere Beteiligung an der PB-Privatbilanz AG

haben wir per 31.12.2009 auf € 1,00 abgewertet,

da nicht mit einem nachhaltigen Ertrag der

Gesellschaft zu rechnen ist. Daraus resultiert ein

einmaliger Aufwand von T€ 64. Auf Basis der

bereinigten Vorjahresdaten ergibt sich beim

Ergebnis vor Steuern eine Steigerungsrate von

82,2%.

Der Jahrestiberschuss betragt T€ 2.050 (nach
Drittanteilen). Im Vorjahr hatte die PEH ein Plus
in Hohe von T€ 1.175 erzielt. Dies entspricht einer
Steigerungsrate von 74,5%. Im Vergleich mit den
bereinigten Vorjahresdaten ergibt sich eine Stei-
gerungsrate von 201,5%. Fir das Geschaftsjahr
2009 ergibt sich eine atypisch hohe Steuerquote
von 43,7 %. Die Steuern vom Einkommen und vom
Ertrag in Hohe von T€ 1.471 enthalten mit T€
1.054 die Steuern fir das Jahr 2009 und mit T€
309 Aufwand fiir Steuern der Vorjahre. Ohne
diesen Einmalaufwand fir die Vorjahre hatte sich
eine Steuerquote von 30,86 % ergeben.

Die Provisionsertrage (Netto) von T€ 18.493
reduzieren sich gegeniiber dem Vorjahr um 9,6 %.
Bereinigt um die Vorjahresdaten der entkonsoli-
dierten Gesellschaften sind die Provisionsertrage
(Netto) gegeniiber dem Vorjahr mit einem Minus

PEH Wertpapier AG

von 1,3% nur leicht riicklaufig gewesen. Im
Wesentlichen generieren sich die Provisionser-
trage aus der Anlage von Kundengeldern im
Bereich von Spezialfonds und Publikumsfonds,
aus Performancegebiihren, aus Vermdgensbera-
tungs- und Vermogensverwaltungshonoraren

und Beratungsgebiihren.

Die Aufwendungen lagen in 2009 deutlich unter
den Werten des Vorjahres. Unsere allgemeinen
Verwaltungsaufwendungen beliefen sich in 2009
auf T€ 13.330 (im Vorjahr waren es T€ 15.121).
Der deutliche Riickgang ist zum Grofteil in der
Entkonsolidierung der AFiMa GmbH, der Abso-
lute Plus Ltd. und der Titan GmbH begriindet. Die
im Verlauf des Geschaftsjahres notwendigen
operativen Anpassungsmafinahmen bei PEH
hatten bereits erste Auswirkungen auf die Ver-
waltungsaufwendungen. Im Vergleich mit den
bereinigten Vorjahresdaten haben sich die allge-
meinen Verwaltungsaufwendungen um 7 Prozent
reduziert.

Eine Aufgliederung der Zinsertrage, der lau-
fenden Ertrage aus Aktien und anderen nicht
festverzinslichen Wertpapieren, Beteiligungen,
Anteilen an verbundenen Unternehmen, der
Provisionsertrage und der Sonstigen betrieb-
lichen Ertrage nach geographisch bestimmten
Markten ist aus kaufmannischer Sicht nicht sinn-
voll.

Segmentberichterstattung

Die Segmentberichterstattung im Konzernan-
hang erfolgt nach IFRS 8. Danach soll die Seg-
mentierung die unternehmensinterne Organisa-
tions- und Berichtsstruktur widerspiegeln, da
diese Strukturierung die mit den operativen Seg-
menten verbundenen unterschiedlichen Chancen
und Risiken darstellt (management approach).
Die von uns vorgenommene Segmentierung in die
Segmente PEH Beteiligungen, PEH Institutionelle
Kunden und PEH Private Kunden spiegelt unsere
unternehmensinterne Organisations- und
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Berichtsstruktur wider. Mit dieser Strukturierung
werden die mit den operativen Segmenten ver-
bundenen unterschiedlichen Chancen und
Risiken dargestellt. Die Oaklet GmbH, die Svea

Kuschel + Kolleginnen GmbH und die AXXION S.A.

bilden das Segment PEH Beteiligungen. Die PEH
Vermdgensmanagement GmbH und die PEH
Wertpapier AG Osterreich bilden das Segment
PEH Private Kunden. Die Geschaftsbereiche
Asset Management und Institutionelle Kunden
der PEH Wertpapier AG bilden das Segment PEH
Institutionelle Kunden.

Das Segment PEH Private Kunden hat im
Geschaftsjahr einen Verlust in Hohe T€ 581
erwirtschaftet. Damit wurde der Verlust gegeni-
ber den Vorjahresdaten um 23,9 % ausgeweitet.
Innerhalb des Segmentes erzielte die PEH Wert-
papier AG Osterreich ein positives Ergebnis. Die
PEH Vermogensmanagement GmbH hat im
ersten operativen Geschaftsjahr einen Verlust in
Hohe von mehr als der Halfte des eigenen
Stammkapitals erwirtschaftet. Auf Basis der
eingeleiteten Restrukturierungsmafnahmen
wird die PEH Vermdgensmanagement GmbH
zukiinftig Gewinne erwirtschaften. Die Nettopro-
visionseinnahmen in diesem Segment betrugen
T€ 5.235. Damit sind sie in 2009 um 13,8 %
zurlickgegangen. Die Personalaufwendungen
wurden im Verlauf des abgelaufenen Geschafts-
jahres den veranderten Rahmenbedingungen
angepasst und gegeniiber 2008 um 13,2% redu-
ziert. Bedingt durch einmalige Riickstellungsbu-
chungen fir mogliche Regressanspriiche von
Privatkunden i.S. Finanzmarktkrise sind die
anderen Verwaltungsaufwendungen gegeniiber
dem Vorjahr um 12,5% angestiegen. Ohne diesen
Sondereffekt ware das Jahresergebnis dieses
Segmentes leicht positiv ausgefallen. Die einge-
leiteten MafBnahmen auf der Personalseite und
die Konzentration auf die Anlage der Kunden-
gelder in PEH-Strategien werden bereits im
Geschaftsjahr 2010 positive Effekte auf die Ent-
wicklung dieses Segmentes haben.

Das Segment PEH Beteiligungen hat im
Geschaftsjahr einen Gewinn vor Steuern in Hohe
von T€ 2.000 erwirtschaftet. Damit konnte gegen-
liber den Vorjahresdaten ein um 102,4 % verbes-
sertes Ergebnis erzielt werden. Die hohe Steige-
rung gegeniiber dem Vorjahr ist dadurch bedingt,
dass im Vorjahr hohe Abschreibungen auf die
Beteiligungsbewertungen fiir die Absolute Plus
Ltd., die AFiMa GmbH und die Titan GmbH ange-
fallen sind. Diese drei Gesellschaften wurden
danach entkonsolidiert und sind in den Daten
2009 des Segmentes PEH Beteiligungen nicht
mehr bericksichtigt. Innerhalb des Segmentes
erzielten alle Gesellschaften positive Ergebnisse.
Die AXXION S.A. ist unverandert die erfolgreichste
Gesellschaft dieses Segmentes. Ihr Anteil am
Segmentergebnis vor Steuern betragt 78 %. Im
abgelaufenen Geschaftsjahr konnte die AXXION
S.A. ihren Jahresiberschuss um 3,0 % steigern.
Die Svea Kuschel + Kolleginnen GmbH hat am
Segmentergebnis vor Steuern einen Anteil von
13%. In 2009 konnte die Svea Kuschel + Kolle-
ginnen GmbH ein Ergebniswachstum von 30,7 %
erwirtschaften. Die Oaklet GmbH hat am Seg-
mentergebnis vor Steuern einen Anteil von 9 %.
Der Jahresiiberschuss der Oaklet GmbH lag um
49,8% unter dem des Vorjahres. Die Nettoprovisi-
onseinnahmen in diesem Segment in Hohe von
T€ 9.164 waren in 2009 um 13,5 % riicklaufig. Die
Allgemeinen Verwaltungsaufwendungen sind
gegeniiber dem Vorjahr um 5,9 % auf T€ 5.521
zuriickgegangen.

Das Segment PEH Institutionelle Kunden hat im
Geschaftsjahr einen Gewinn vor Steuern in Hohe
von T€ 1.559 erwirtschaftet. Gegenliber den Vor-
jahresdaten ist das ein Rickgang um 4%. Im
Berichtsjahr sind die Nettoprovisionseinnahmen
in diesem Segment um 27,4% auf T€ 4.097 ange-
stiegen. Der strategische Ausbau der Geschafts-
aktivitaten in diesem Segment hat zu einer
Erhohung der Allgemeinen Verwaltungsaufwend-

ungen gegentiber dem Vorjahr um 8,5% gefiihrt.
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Mitarbeiter

Durchschnittlich beschaftigte die PEH im
Geschaftsjahr 91 Mitarbeiter. Im Vorjahr waren
durchschnittlich 113 Mitarbeiter beschaftigt. Der
Rickgang ist im Wesentlichen auf die Anpas-
sungen der Beratungskapazitaten im Segment
PEH Private Kunden zuriickzufiihren. Wir berech-
nen unsere Mitarbeiterzahlen auf Basis von Voll-
zeitkraften. Das heif3t: Teilzeitkrafte sind in die-
sen Zahlen entsprechend der vereinbarten
Arbeitszeit anteilig enthalten. Mehr als 80 Pro-
zent der Mitarbeiter sind zwischen 30 und 50
Jahre alt. Wir haben in allen Segmenten ein leis-
tungsorientiertes Vergiitungssystem. Neben
einem fixen Gehaltsanteil erhalten die Mitarbeiter
einen variablen Tantiemenanteil. Alle Mitarbeiter
haben eine kaufmannische Ausbildung, die teil-
weise durch eine akademische Ausbildung
erganzt wurde. Fachspezifische Weiterbildungen
werden im Rahmen externer Dienstleister ange-
boten und von den Mitarbeitern wahrgenommen.
Ein hoher Anteil der Mitarbeiter verfligt Uber
langjahrige Erfahrung in den Bereichen Fondsad-
ministration, Produktentwicklung, Asset Manage-
ment, Vermogensverwaltung und Vermdgensbe-

ratung.

Vergiitungsstruktur Aufsichtsrat und Vorstand
Jedes Aufsichtsratsmitglied erhalt als Aufwands-
entschadigung € 12.500 p.a. Der Aufsichtsrats-
vorsitzende erhalt € 25.000 p.a. Der stellvertre-
tende Aufsichtsratsvorsitzende erhalt € 18.750
p.a.

Die an die Mitglieder des Aufsichtsrats gezahlten
Aufwandsentschadigungen betrugen im
Geschaftsjahr TE 56. Die sonstigen Vergiitungen
(Reisekosten, Riickstellungsénderungen) betru-
gen T€ 2.

Die Aufsichtsratsmitglieder erhalten keine

erfolgsabhangige Vergiitung.

Die Hohe und Struktur der Vorstandsvergiitung
wird vom Aufsichtsrat der PEH Wertpapier AG

PEH Wertpapier AG

festgelegt. Die Mitglieder des Vorstandes erhal-
ten Bezlige, die sich zusammensetzen aus:
- einer festen jahrlichen Grundvergiitung, die
monatlich ausgezahlt wird
- einerjahrlichen Tantieme, deren Hohe an die
Erreichung von Gewinngrofen gekoppelt ist.
Die Tantieme wird einmal jahrlich gezahlt.
Im Geschaftsjahr wurden an Herrn Martin
Stiirner erfolgsunabhangige Bezlige von TE€ 208
(Vj. T€ 169) und an Herrn Stefan Mayerhofer
erfolgsunabhangige Beziige von T€ 174 (V). TE€
167) gezahlt. Ein Anspruch auf eine ergebnisab-
hangige Tantieme fiir das Jahr 2009 besteht fir
Herrn Martin Stirner in Hohe von T€ 126. Weitere

Anspriiche fiir 2009 bestehen nicht.

Geschafte mit nahestehenden Unternehmen und
Personen

Wir unterhalten Geschaftsbeziehungen zu nahe-
stehenden Unternehmen und Personen. Im Rah-
men 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
Geschéfte mit diesen Unternehmen und Per-
sonen zu fremdublichen Bedingungen. Geschafte,
die zu marktuniblichen Bedingungen zustande
gekommen sind, liegen nicht vor.

1. Oberblick zur Finanz- und
Vermogenslage

Alle wesentlichen Forderungen und Verbindlich-
keiten bestehen in Euro. Absicherungen von Net-
topositionen in Fremdwahrung fiir Fremdwah-
rungsverbindlichkeiten und derivate

Finanzinstrumente werden nicht eingesetzt.

Fremdkapital in Form der Bankfinanzierung wird
nicht eingesetzt.

Die Bilanzrelationen und Bilanzkennziffern sind

auch im abgelaufenen Geschaftsjahr wieder sehr
zufriedenstellend ausgefallen.
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Das Gesamtkapital betragt zum 31.12.2009 T€
28.841. Die Eigenkapitalquote hat sich von 60,7
Prozent auf 63,1 Prozent erhoht.

Das Eigenkapital hat sich gegeniiber dem Vorjahr
nur unwesentlich um T€ 65 auf T€ 18.188 erhoht.
Das Grundkapital ist gegeniiber dem Vorjahr
unverandert - es betragt € 1.813.800.

Am Bilanzstichtag hatte die PEH Wertpapier AG
38.717 Stiick eigene Aktien im Bestand. Die
Bewertung der eigenen Aktien erfolgt bis zur
VeraufBerung zu Anschaffungskosten. Diese wur-
den mit TE 449 bewertet. Die eigenen Aktien
dienen Uberwiegend der vorsorglichen Riickde-
ckung fiir potentielle Optionsplanverpflichtungen
der PEH und betragen 2,13 Prozent vom Grund-
kapital.

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

Das Grundkapital der PEH Wertpapier AG ist
eingeteilt in 1.813.800 auf den Inhaber lautende
nennwertlose Stlickaktien. Es bestehen keine
Beschrankungen, die Stimmrechte oder die
Ubertragung von Aktien betreffen. Es gibt keine
Aktien mit Sonderrechten, die Kontrollbefugnisse
verleihen. Satzungsgemaf wird der Vorstand
durch den Aufsichtsrat bestimmt und abberufen.
Der Aufsichtsrat legt die Zahl der Vorstandsmit-
glieder fest.

Anderungen der Satzung kénnen nur durch die
Hauptversammlung beschlossen werden. Der
Vorstand wurde von der Hauptversammlung
ermachtigt, das Grundkapital bis zum 21. Mai
2010 mit Zustimmung des Aufsichtsrats durch
Ausgabe neuer Inhaberstiickaktien gegen Bar-
oder Sacheinlagen einmalig oder mehrmals um
bis zu insgesamt € 826.742 zu erhéhen. Der Vor-
stand ist ermachtigt, mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats die weiteren Einzelheiten der jewei-
ligen Kapitalerhohung sowie die Bedingungen der
Aktienausgabe und den Inhalt der Aktienrechte
festzulegen. Fiir den Fall eines Ubernahmeange-
bots hat die Gesellschaft keine Entschadigungs-

vereinbarungen mit den Mitgliedern des Vor-

stands oder den Arbeitnehmern getroffen.

Nach Beschluss der letzten Hauptversammlung
ist die Gesellschaft ermachtigt, gemafi § 71 Abs. 1
Nr. 8 AktG eigene Aktien in einem Volumen von
bis zu 10 Prozent des Grundkapitals bis zum
Ablauf des 30. November 2010 zu anderen Zwe-
cken als zum Handel in eigenen Aktien zu erwer-
ben. Die Ermachtigung kann ganz oder in Teilbe-
tragen einmal oder mehrmals ausgelibt werden.

Direkte und indirekte Beteiligungen am Kapital
der PEH Wertpapier AG, die 10% der Stimmrechte
Uberschreiten, halt Herr Martin Stirner, Schmit-
ten, mit 20,26 %.

Die PEH hat im abgelaufenen Geschéftsjahrihre
Organisationsstruktur weiter optimiert. So wurde
mit Wirkung zum 01.01.2009 der Bereich PEH
Private Kunden an die PEH Vermdgensmanage-
ment GmbH ausgegliedert. Die PEH Vermogens-
management GmbH ist eine 100prozentige Toch-
tergesellschaft der PEH Wertpapier AG. Diese
Gesellschaft hatam 15.12.2008 die Zulassung der
BaFin zur Erbringung von Finanzdienstleistungen
nach §1 Abs. 1a KWG erhalten. Die Hauptver-
sammlung der PEH Wertpapier AG hat am
12.06.2009 der Ausgliederung zugestimmt.

Nicht nach der Equity Methode bilanzierte
Beteiligungen

Die bilanzierte Beteiligung an der PB Privatbilanz
AG / Miinchen haben wir im Berichtsjahr auf den
Beteiligungswert von 1,- € abgeschrieben. Die
Verscharfung der Krise in der Finanzbranche hat
bei der Gesellschaft zu einer deutlich negativen
Entwicklung gefiihrt. Die uns vorliegenden Daten
weisen aus, dass die von der Geschaftsleitung der
PB Privatbilanz AG getroffenen Mafinahmen nicht
die erhoffte positive Wirkung gezeigt haben.
Daher wurde der Beteiligungsansatz der PB
Privatbilanz AG wertberichtigt.
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Immaterielle Vermogenswerte

Die immateriellen Vermdgenswerte sind gegenii-
ber dem Vorjahrum T€ 111 auf T€ 6.819 zuriick-
gegangen. Auf der Grundlage unserer fortlau-
fenden Risikoliberwachung haben wir
Werthaltigkeitstests / Impairmenttests fiir die
Geschafts- und Firmenwerte durchgefiihrt. Der
Nutzungswert der Tochtergesellschaften (als
zahlungsmittelgenerierende Einheiten im Sinne
von IAS 36) wurde auf Basis der zukiinftigen
Cash-Flows ermittelt (WACC-Ansatz, CAPM].

Bei den Gesellschaften liegen die erwarteten
Cash-Flows aus den zahlungsmittelgenerie-
renden Einheiten tiber den Buchwerten der
jeweiligen Geschafts- und Firmenwerte. Es ergibt
sich daraus derzeit kein Wertberichtigungsbe-
darf. Auf die anhaltenden Unsicherheiten, insbe-
sondere durch die anhaltende Krise im Finanzbe-
reich, weisen wir ausdrucklich hin. Bei den
ausgewiesenen Geschafts- und Firmenwerten
handelt es sich ausschlief3lich um nicht borsen-
notierte Gesellschaften.

Die Bilanzsumme hat sich um 3,4 Prozent auf T€
28.841 reduziert. Im Berichtsjahr sind die Forde-
rungen an Kunden um T€ 1.962 auf T€ 8.292
angestiegen. Die Forderungen an Kreditinstitute
haben sich gegentiber dem Vorjahrum 11,6 Pro-
zent auf TE€ 4.130 erhoht. Aktien und andere nicht
festverzinsliche Wertpapiere sind um T€ 3.207
auf T€ 6.392 zurlickgegangen. Bei den Aktien und
anderen nicht festverzinslichen Wertpapieren
handelt es sich um borsennotierte Wertpapiere,
vorwiegend um Fondsanteile, die der Liquiditats-
reserve dienen und grundsatzlich dem Anlage-
buch zugeordnet werden. Die Sachanlagen haben
sich gegenlber dem Vorjahr um T€ 97 auf T€ 420
reduziert. Die latenten Steueranspriiche sind um
T€ 116 auf TE€ 1.266 angestiegen.

Auf der Passivseite haben sich die sonstigen
Verbindlichkeiten von T€ 4.357 auf T€ 3.327 redu-
ziert. Im Wesentlichen setzt sich diese Position
aus abgegrenzten Vermittlungsprovisionen,
Umsatzsteuerverbindlichkeiten, abgegrenzten
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Verbindlichkeiten fiir Tantieme, ausstehenden
Urlaub und sonstigen Personalkosten sowie aus
sonstigen Verbindlichkeiten zusammen.

Die anderen Riickstellungen haben sich von im
Vorjahr T€ 200 auf T€ 841 erhdht. Die im Vorjahr
gebildete Riickstellung fiir die zu erwartende
Sonderumlage der EdW wurde aufgeldst, da wir
derzeit nicht mit einer Inanspruchnahme rech-
nen. Die Rickstellung fir mogliche Regressan-
spriiche von Privatkunden i.S. Finanzkrise
betragt T€ 790. Die Verbindlichkeiten gegentiber
Kunden haben sich um T€ 1.723 auf T€ 3.084
erhoht. Auch im Berichtsjahr gab es nahezu keine
Verbindlichkeiten gegenlber Kreditinstituten.

IV. Nachtragsbericht

Nach dem Schluss des Geschaftsjahres sind
keine Vorgange von besonderer Bedeutung ein-
getreten, die Auswirkungen auf die Ertrags-,
Finanz- und Vermdgenslage haben.

V. Risikobericht

1. Allgemeine Anmerkungen

Ziele des Risikomanagements
Unternehmerisches Handeln ist untrennbar mit
der Ubernahme von Risiken verbunden. Risiko
bedeutet fiir die PEH die Gefahr mdéglicher Ver-
luste oder entgangener Gewinne. Diese Gefahr
kann durch interne und externe Faktoren ausge-
lost werden. Da es nicht moglich sein wird, alle
Risiken zu eliminieren, muss das Ziel ein der
Renditeerwartung angemessenes Risiko sein.
Risiken sollen so frith wie maglich erkannt wer-
den, um schnell und in angemessenem Umfang
darauf reagieren zu konnen. Fir die PEH ist es
unerlasslich, Risiken effektiv zu identifizieren, zu
messen und zu steuern. Wir steuern unsere
Risiken und unser Kapital mithilfe unserer Mess-
und Uberwachungsprozesse und unserer Organi-
sationsstruktur. Die PEH hat seit jeher ihre Risi-
komanagementsysteme kontinuierlich im
Rahmen ihrer operativen Tatigkeiten weiterent-
wickelt. Wie wichtig dies ist, wurde wahrend der
Finanzmarktkrise deutlich bestatigt.

Seite 27



Seite 28

Um mdgliche Probleme friihzeitig zu erkennen,
werden wesentliche Kennziffern monatlich abge-
fragt und beurteilt. Obwohl unser Risikomanage-
ment kontinuierlich weiterentwickelt wird, kann
es keine Garantie dafiir geben, dass alle Markt-
entwicklungen jederzeit und in vollem Umfang

vorhergesehen werden kénnen.

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 Verantwor-
tung umfasst die Festlegung angemessener
Strategien und die Einrichtung angemessener
interner Kontrollverfahren.

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

- Wir managen unsere Adressausfall-, Liquidi-
tats- und Marktrisiken sowie unsere operatio-
nellen Geschafts-, Rechts- und Reputations-
risiken in einem systematischen
Risikomanagementprozess auf allen rele-
vanten Ebenen der PEH. Erkannte Risiken
werden offen und uneingeschrankt an die
betreffende Flihrungsebene berichtet.

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

Segmenten.

Risikokapitalmanagement
Das Risikokapitalmanagement ist ein integraler
Bestandteil der Unternehmenssteuerung der

PEH. Durch die aktive Steuerung des 6kono-
mischen Kapitals auf Basis der internen Risiko-
messwerte sowie der aufsichtsrechtlichen Anfor-
derungen ist sichergestellt, dass die Risiken
jederzeit im Einklang mit der Kapitalausstattung
stehen. Risiken werden nur innerhalb von - aus
Risikotragfahigkeitsgesichtspunkten abgeleiteten
- Limits ibernommen, um unter Berticksichti-
gung von Risiko-Return-Kriterien angemessene
Renditen zu erzielen. Damit sollen insbesondere
existenzgefahrdende Risiken vermieden werden.
Der Vorstand legt auf der Grundlage der
geschaftspolitischen Ziele die Kapitalausstattung
fest und steuert das Risikoprofil in einem ange-
messenen Verhaltnis zur Risikodeckungsmasse.
Dabei wird im Rahmen der Risikotragfahigkeitsa-
nalyse die Deckungsmasse fortlaufend den mit
unserer Geschaftstatigkeit verbundenen Risiko-
potenzialen gegeniibergestellt. Davon ausgehend
hat der Vorstand die geltenden Verlustobergren-
zen je Risikoart sowie insgesamt bestimmt.
Solange die vorgegebenen Limits eingehalten
werden und die aggregierten Limits kleiner sind
als die Risikodeckungsmasse, ist die Risikotrag-
fahigkeit gewahrleistet. Bei der Steuerung des
okonomischen Kapitals sind die regulatorischen
Anforderungen an die Eigenmittelausstattung
eine strikt einzuhaltende Nebenbedingung.
Zusatzlich werden zur besonderen Analyse von
externen Marktbewegungen Szenarioanalysen
durchgefiihrt. Diese Analysen quantifizieren die
Auswirkungen au3ergewdhnlicher Ereignisse
und extremer Marktbedingungen auf die Verma-
gensposition der PEH. Im Rahmen dieser Analy-
sen werden auch die Auswirkungen auf die
Bilanz- und GuV-Positionen untersucht. Die Aus-
wirkungen der Szenarien werden fiir jedes Risiko
den zugeteilten Limits gegentlibergestellt. Der
Vorstand wird Uber die Ergebnisse der Szenarioa-
nalysen regelmafig informiert. Die im Berichts-
jahr durchgefiihrten Szenarioanalysen zeigten,
dass die Risikotragfahigkeit auch bei extremen
Marktbedingungen jederzeit gegeben war. Das
okonomische Kapitalmanagement basiert auf
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den internen Risikomessmethoden der PEH.
Diese beriicksichtigen 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 der
internen Kontrollverfahren klar definierten
Grundsatzen, welche bei der PEH verbindlich
anzuwenden sind und deren Einhaltung fortlau-
fend Uberpruft wird. Die Risikoorganisation und
die damit einhergehenden Aufgaben und Verant-
wortlichkeiten im Rahmen des Risikomanage-
ments haben wir sowohl auf Konzernebene als
auch auf der Ebene der Konzerngesellschaften in
Ubereinstimmung mit aufsichtsrechtlichen Vor-
gaben definiert und dokumentiert. Die Aufbau-
und Ablauforganisation sowie die Risikocontrol-
lingprozesse werden regelmafig durch die
interne Revision Uberpriift und beurteilt. Sie
werden zeitnah an interne und externe Entwick-
lungen angepasst. Der Vorstand der PEH Wertpa-
pier AG ist als Konzern-Risiko-Manager fiir die
Risikosteuerungsaktivitaten im PEH-Konzern
verantwortlich. Er wird fortlaufend tber die Risi-
kosituation im PEH-Konzern informiert und

berichtet diese regelmaflig an den Aufsichtsrat.

Risikosteuerungs- und Controllingprozesse

Die Risikosteuerung bei der PEH und deren
dezentrale operative Umsetzung in den risikotra-
genden Geschaftseinheiten erfolgt auf der Grund-
lage der Risikostrategien. Die fiir die Risikosteue-
rung verantwortlichen Einheiten treffen
Entscheidungen zur bewussten Ubernahme oder
Vermeidung von Risiken. Dabei beachten sie die
zentral vorgegebenen Rahmenbedingungen.
Insbesondere das Risikocontrolling ist fur die
Identifikation, die Beurteilung von Risiken sowie
die Uberwachung der Verlustobergrenzen verant-
wortlich. Damit einher geht die Berichterstattung
der Risiken an den Vorstand und an die risikotra-
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genden Geschaftseinheiten. Angemessene Friih-
warnsysteme unterstiitzen die Uberwachung der
Risiken, identifizieren potenzielle Probleme im
Frihstadium und ermdéglichen damit eine zeit-
nahe Mafnahmenplanung. Durch entsprechende
Richtlinien und eine effiziente Uberwachung wird
zudem sichergestellt, dass regulatorische Anfor-
derungen an das Risikomanagement und -con-
trolling von den Konzerngesellschaften eingehal-
ten werden. Die bei PEH eingesetzten Methoden
zur Risikomessung entsprechen dem aktuellen
Erkenntnisstand und orientieren sich an der
Praxis der Finanzdienstleistungsbranche sowie
den Empfehlungen der Aufsichtsbehdrden. Die
mit den Risikomodellen ermittelten Ergebnisse
sind zur Steuerung der Risiken uneingeschrankt
geeignet. Die Messkonzepte unterliegen einer
regelméaBigen Uberpriifung durch das Risikocon-
trolling und die interne Revision. Trotz sorgfal-
tiger Modellentwicklung und regelmafiger Kon-
trolle konnen dennoch Konstellationen
entstehen, die zu hoheren Verlusten fiihren als
durch die Risikomodelle prognostiziert. Das Con-
trolling ist aufgeteilt in ein operatives und ein
strategisches Controlling. Das operative Control-
ling ist fiir die fortlaufende Uberwachung der
kurzfristigen Ergebnisrisiken verantwortlich.
Dabei werden Ergebniskennzahlen den entspre-
chenden Plangrdfien gegentibergestellt und
hieraus Vorschlage fiir Steuerungsmafinahmen
an den Vorstand abgeleitet. Der Analysehorizont
des strategischen Controllings umfasst die nach-
sten drei Jahre. Dabei werden Umsatz- und
Ergebnistrends unter Beriicksichtigung von Ver-
anderungen wirtschaftlicher oder gesetzlicher
Rahmenbedingungen analysiert und in Vor-
schlage fir eine Definition von ZielgrofBen fiir die
einzelnen Geschéaftsbereiche iberfiihrt. Entspre-
chende Simulationen machen potenzielle
Ertragsrisiken in den strategisch mafigeblichen
Geschaftsbereichen fir den Vorstand transpa-
rent. Ein wichtiges Element des Risikomanage-
mentsystems ist die interne Revision, die kon-
zernweit Uberwachungs- und Kontrollaufgaben
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wahrnimmt. Sie flhrt hinsichtlich der Einhaltung
gesetzlicher, aufsichtsrechtlicher und interner
Vorgaben systematisch und regelmafig Pri-
fungen durch. Die in den Mindestanforderungen
an das Risikomanagement festgelegten besonde-
ren Anforderungen an die Ausgestaltung der
Internen Revision werden konzernweit erfiillt. Die
Interne Revision arbeitet im Auftrag des Vor-
stands weisungsfrei und unbeeinflusst als kon-
zernweit zustandige prozessunabhangige Instanz.
Bei der Berichterstattung und der Wertung der
Prifungsergebnisse agiert die Revision ebenfalls
weisungsungebunden.

Eine aussagekraftige Risikoberichterstattung ist
die Basis fir eine sachgerechte Steuerung.
Hierzu besteht ein umfassendes internes
Management-Informations-System, das eine
zeitnahe Information der Entscheidungstrager
Uber die aktuelle Risikosituation sicherstellt. Die
Risikoreports werden in festgelegten Intervallen
generiert oder, wenn notwendig, ad hoc erstellt.
Dabei werden insbesondere die Einhaltung der
Risikotragfahigkeit und die Risikoauslastung
betrachtet. Zusatzlich bilden die Planungs-,
Simulations- und Steuerungsinstrumente mog-
liche positive und negative Entwicklungen auf die
wesentlichen Wert- und Steuerungsgrofien des
Geschaftsmodells und ihre Auswirkung auf die
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage ab. Adres-
saten der Risikoberichterstattung sind die steu-
ernden Einheiten, der Vorstand und der Auf-
sichtsrat. Die Adressaten werden zeitnah und
umfanglich Uber die Veranderungen von rele-
vanten Einflussfaktoren informiert. Die Metho-
denhoheit sowie die inhaltliche Verantwortung fir
das Risikoreporting liegen im Bereich Risikocon-
trolling. Alle Mafnahmen dienen zusammenge-
nommen der Quantifizierung und Verifizierung
dervon uns eingegangenen Risiken und stellen
die Qualitat und Korrektheit der risikorelevanten
Daten sicher.

Die systematische Risikoidentifikation und
-bewertung, die Priifung der Handlungsalterna-
tiven zur Vermeidung, Verminderung und

Begrenzung der Risiken sowie ein fortlaufendes,
effizientes Controlling und Berichtswesen sind
integrale Bestandteile der strategischen Gesamt-
steuerung unseres Unternehmens. Das Risiko-
kontrollsystem wurde unter Beriicksichtigung
gesetzgeberischer Vorgaben im Berichtsjahr
weiter ausgebaut und verfeinert. Das Geschafts-
modell der Gesellschaft wurde auch unter Risiko-
gesichtspunkten optimiert; das betrifft die Aus-
wahl erfahrener Mitarbeiter und die
Qualitatsprifung der Produkte ebenso wie das
Management-Informationssystem, das die
Geschaftsentwicklung transparent macht.

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

Verantwortlich fir die Umsetzung der Risiko- und
Uberwachungssysteme sind die Vorstande der
PEH Wertpapier AG.. Die Vorstande kontrollieren
die Daten auf Basis der monatlichen Auswer-
tungen. Mindestens vierteljahrlich wird eine
Neueinschatzung der bestehenden Risiken vor-
genommen. Bei Bedarf werden rechtzeitig Maf3-
nahmen eingeleitet, die zu einer friihzeitigen
Risikoreduzierung fiihren. Die zentral erfassten
Ergebnisse werden dabei regelmafig iberwacht
und dem Aufsichtsrat berichtet.

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

Die wesentlichen Merkmale des bestehenden

internen Kontrollsystems und des Risikomanage-

mentsystems im Hinblick auf den Rechnungsle-

gungsprozess konnen wie folgt beschrieben wer-

den

- Die PEH zeichnet sich durch klare Organisa-
tions-, Unternehmens- sowie Kontroll- und
Uberwachungsstrukturen aus.
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- Die Erstellung der Rechnungslegung fir
Konzern- und Einzelinstitute ist auf Steuerbe-
rater/Wirtschaftsprifer ausgelagert. Dabei
werden die Buchungen in der Regel wochent-
lich in einer zertifizierten Standardsoftware
erfasst, sodass eine ordnungsmafige Buch-
fihrung gewahrleistet ist.

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

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

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

- Eserfolgen monatliche Berichte, die tber-
priift, ausgewertet und mit internen Aufzeich-
nungen verglichen werden.

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

- Dieinterne Revision und die Einhaltung der
Geldwaschebestimmungen werden von ziel-
gerichtet weitergebildeten und qualifizierten
Personen der Tochtergesellschaft PEH Wert-
papier AG Osterreich Gibernommen.

- Die Compliance-Uberwachungen werden von
zielgerichtet weitergebildeten und qualifi-
zierten Personen der Tochtergesellschaft
PEH Vermogensmanagement GmbH wahrge-

nommen.

Das in wesentlichen Merkmalen oben beschrie-
bene interne Kontroll- und Risikomanagement-
system stellt im Hinblick auf den Rechnungsle-
gungsprozess 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 einheitliche

PEH Wertpapier AG

und im Einklang mit den gesetzlichen Vor-
schriften befindliche Rechnungslegung gewahr-
leistet. Durch diese Mafinahmen kénnen die kon-
zernweit einheitlichen Geschaftsvorfalle
zutreffend und verlasslich bewertet werden und
die gewonnenen Informationen den bestimmten
Adressaten zuganglich gemacht werden.

2. Adressausfallrisiko

Das Adressausfallrisiko ist das Risiko, dass
Geschaftspartner vertragliche Zahlungsverpflich-
tungen nicht erfillen. Das Adressausfallrisiko
umschlieBt das Kontrahentenrisiko (Risiko aus
dem klassischen Kreditgeschaft, Wiedereinde-
ckungsrisiko sowie Vorleistungs- und Abwick-
lungsrisiko) sowie das spezifische Landerrisiko,
welches derzeit allerdings fiir die PEH nur von
nachrangiger Bedeutung ist. Am Bilanzstichtag
belief sich das Bruttovolumen dieser Positionen
auf 12,4 Mio €.

Die Adressausfallrisiken der PEH resultieren
insbesondere aus den kurzfristigen Forderungen
an Kunden und den klassischen Bank-/Liquidi-
tatskonten. Das maximale Kreditrisiko der
Gesellschaft besteht in dem Verlust aller in die-
sen Bilanzpositionen enthaltenen Vermogens-
werte. Notleidende und in Verzug geratene For-
derungen bestehen keine. Wertberichtigungen
auf Forderungen wurden in Hohe von T€ 11 vor-
genommen. Die Wertpapiere der Liquiditatsre-
serve (Emittentenrisiko) erfordern Abwertungen
von T€ 37.

Wesentliche Landerrisiken bestehen nicht, da
sich die Forderungen hauptsachlich auf in der
Bundesrepublik ansdssige Adressen beschran-
ken. Die Verteilung stellt sich wie folgt dar:
Kunden: 8,3 Mio €

Banken/Liquiditatskonten: 4,1 Mio €

Die vertraglich vereinbarten Restlaufzeiten sind
alle 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
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unseren Richtlinien und Strategien entsprechen.
Adresskompetenzen erhalten nur Mitarbeiter, die
Uber eine entsprechende Qualifikation und Erfah-
rung verfugen. Die Adresskompetenzen werden
regelmanig Uberpriift. 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 bertiicksichtigen wir neben der Bonitat
des Geschaftspartners alle weiteren relevanten
Risiken. Die daraus resultierende Risikoeinstu-
fung bestimmt das jeweilige Engagement. Wir
bewerten unsere Adressausfallrisiken generell
einzeln. Bei der Ermittlung der internen Risiko-
einstufung vergleichen wir unsere Einschatzung
nach Mdéglichkeit mit den von flihrenden interna-
tionalen Ratingagenturen fiir unsere Geschafts-
partner vergebenen Risikoratings.

Adresslimits: Adresslimits legen die Obergrenze
fest, die wir bereit sind, fir bestimmte Zeitraume
einzugehen. Sie beziehen sich auf Produkte, Kon-
ditionen des Engagements und andere Faktoren.
Uberwachung des Adressausfallrisikos: Unsere
Adressausfallrisiken werden mithilfe der oben
beschriebenen Risikosteuerungsinstrumente
standig tiberwacht. Dariber hinaus stehen uns
Verfahren zur Verfligung, mit denen wir versu-
chen, frihzeitig Adressengagements zu erken-
nen, die moglicherweise einem erhohten Verlust-
risiko ausgesetzt sind. Wir sind bestrebt,
Geschaftspartner, bei denen auf Basis der
Anwendung unserer Risikosteuerungsinstru-
mente potenzielle Probleme erkannt werden,
frihzeitig zu identifizieren, um das Adressen-
gagement effektiv zu steuern. Der Zweck dieses
Frihwarnsystems liegt darin, potenzielle Pro-
bleme anzugehen, solange adaquate Handlungs-
alternativen zu Verfligung stehen.

Zum Jahresende 2009 hatten wir Adressengage-
ments mit Nominalwerten in Hohe von 12,3 Mio €
im Bestand. Zum 31.12.2008 betrug diese Posi-
tion 10,0 Mio €.

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

Uber die oben beschriebenen Risiken hinaus
besteht ein Emittentenrisiko aus den von der PEH
erworbenen Wertpapieren. Das Risiko eines Aus-
falls von Emittenten, deren Wertpapiere wir im
Rahmen des Liquiditatsmanagements erworben
haben, vermindern wir tiber die strengen Boni-
tatsanforderungen unseres Liquiditdtsmanage-
ments.

Die PEH halt dariiber hinaus Aktien und andere
nicht festverzinsliche Wertpapiere im Anlagebuch
sowie Geschafts- und Firmenwerte als immateri-
elle Vermdgenswerte. Das sind Geschafts- und
Firmenwerte an beteiligten Gesellschaftenin
Hdhe von 6,82 Mio € sowie Wertpapiere in Hohe
von 6,39 Mio €. Bei den Beteiligungsunterneh-
men handelt es sich um nicht borsennotierte
Beteiligungen. Negative Entwicklungen bei den
Beteiligungsunternehmen wiirden dazu fihren,
dass der Beteiligungsansatz tiberprift und gege-
benenfalls wertberichtigt werden misste. Der
dadurch anstehende einmalige Abschreibungs-
bedarf - ohne Cash-Flow-Auswirkung - wiirde
sich auf den Gewinn der PEH negativ auswirken.
Den Adressausfallrisiken bei PEH wird aus
unserer Sicht angemessene Rechnung getragen.
Nach den erheblichen Abwertungen bereits im
Jahr 2008 und der Abwertung der PB Privatbilanz
AG in 2009 von T€ 64 sehen wir hier aktuell nach
den von uns durchgefiihrten Impairmenttests
(geman WACC und CAPM] keine wesentlichen
Risiken. Die PEH Vermdgensmanagement GmbH
wird sich nach unseren Planungen nach dem
schwierigen Jahr 2009 zukiinftig deutlich positiv

entwickeln.

3. Liquiditatsrisiko
Das Liquiditatsrisiko ist das Risiko, dass wir mog-
licherweise nicht oder nur zu iberhohten Kosten

in der Lage sind, unsere Zahlungsverpflichtungen
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bei Falligkeit zu erfiillen. Die Sicherstellung der
jederzeitigen Zahlungsfahigkeit ist die Kernfunk-
tion unseres Liquiditatsmanagements. Die Liqui-
ditdtssteuerung wird tiber eine tagliche Disposi-
tion durchgefiihrt. Neben mdglichen Cash-
Flow-Szenarien werden auch die aktualisierte
Neugeschaftsplanung, die Investitionsplanung
sowie sonstige Kapitalbewegungen berticksich-
tigt. Die Steuerung der in unserem Bestand
befindlichen Finanzinstrumente der Liquiditats-
reserve erfolgt durch barwertige Betrachtung
unserer Finanzmittel und deren moglicher Ent-
wicklung unter verschiedenen Zinsszenarien.
PEH finanziert das operative Geschaft aus dem
laufenden Cash Flow. Die Grundlagen der Liquidi-
tatssteuerung und -planung sind in den internen
Kapitalanlagerichtlinien definiert.

4. Marktrisiko

Das Marktrisiko resultiert aus der Unsicherheit
liber Verdanderungen von Marktpreisen und
Marktkursen und den zwischen ihnen bestehen-
den Korrelationen und Volatilitaten. Das Markt-
preisrisiko im engeren Sinne ist die Gefahr eines
Verlusts, der aufgrund nachteiliger Verande-
rungen von Marktpreisen oder preisbeeinflussen-
der Parameter eintreten kann. Das Marktliquidi-
tatsrisiko ist die Gefahr eines Verlusts, der
aufgrund nachteiliger Veranderungen der Markt-
liquiditat - zum Beispiel durch Marktstorungen -
eintreten kann. Marktpreisrisiken entstehen bei
PEH in geringem Umfang durch die Aktivitaten im
Liquiditatsmanagement. Im Bestand befindliche
Wertpapiere kénnen durch Marktzinsschwan-
kungen einem Kursrisiko ausgesetzt sein. Uber
eine stindige Uberwachung und Bewertung des
Portfolios werden mdgliche Ergebnisauswir-
kungen starker Kursschwankungen friihzeitig
adressiert. So stellen wir zeitnahe Reaktionen auf
Marktveranderungen sicher. Der Ausweis der
Eigenkapitalanforderungen fiir Marktrisiken ist
fur die PEH nicht relevant. Es bestehen keine
Fremdwahrungs- und Warenpositionsrisiken. Die
Barwertveranderungen aller Positionen im Ver-
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haltnis zu den Eigenmitteln werden kontinuierlich
abgebildet. Die Simulation erfolgt automatisiert
uber alle Positionen. Die dabei ermittelten Wert-
veranderungen blieben im Berichtszeitraum stets
unter der Schwelle von 5% der Eigenmittel. Zum
Bilanzstichtag bestehen keine wesentlichen Zins-
anderungsrisiken. Der spekulative Einsatz von
Finanzinstrumenten mit dem Ziel kurzfristiger
Gewinnerzielung wurde im Berichtsjahr nicht
durchgefiihrt und ist auch zukinftig nicht vorge-
sehen.

5. Operationelle Risiken

Das operationelle Risiko bezeichnet den poten-
ziellen Eintritt von Verlusten in Zusammenhang
mit Mitarbeitern, vertraglichen Vereinbarungen
und deren Dokumentation, Technologie, Versagen
oder Zusammenbruch der Infrastruktur, exter-
nen Einflissen und Kundenbeziehungen. Diese
Definition schlief3t rechtliche wie auch aufsichts-
rechtliche Risiken ein, jedoch nicht das allge-
meine Geschafts- und das Reputationsrisiko.

Die operationellen Risiken werden dezentral in
den einzelnen Organisationseinheiten identifiziert
und bewertet. Die daraus resultierenden Ergeb-
nisse werden im Risikocontrolling zusammenge-
fihrt und dem Vorstand und den steuernden
Einheiten zur Verfligung gestellt. Die Verminde-
rung des operationellen Risikos und damit ein-
hergehend eine Verringerung der Verlusthaufig-
keit und -hohe wird in erster Linie durch die
laufende Verbesserung der Geschaftsprozesse
erreicht. Weitere Sicherungsmafnahmen sind
u.a. der Risikotransfer durch den Abschluss von
Versicherungen und den Verzicht auf risikotrach-
tige Produkte. Dariiber hinaus stehen zur Siche-
rung der Fortfihrung des Geschaftsbetriebs fir
die wesentlichen Bereiche und Prozesse umfas-
sende Notfall- und Business-Continuity-Plane
bereit. PEH setzt im Rahmen seiner administra-
tiven Tatigkeiten interne und externe Mitarbeiter
sowie bauliche und technische Einrichtungen ein.
Durch einen umfangreichen Versicherungs-
schutz, der einer laufenden Uberpriifung unter-
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zogen wird, sichern wir uns gegen Schadensfalle
und ein mdgliches Haftungsrisiko ab. Im
Geschaftsjahr ergaben sich keine erkennbaren
akuten Risiken. Wir erwarten auch fiir das kom-
mende Geschaftsjahr keine negative Entwicklung.
Mégliche Unternehmensprozesse, deren Storung
oder Ausfall erheblichen Einfluss auf die
Geschaftstatigkeit des Konzerns haben konnten,
identifizieren wir fortlaufend. Hierzu haben wir
geeignete Mafinahmen definiert, um den geregel-
ten Geschaftsbetrieb unter festgelegten Stan-
dards zu sichern. Dies beinhaltet auch eine
schriftliche Notfallplanung, die bei Eintritt von
schweren Betriebsstorungen Verluste auf ein
Minimum reduziert und den laufenden Geschafts-
betrieb sichert. Die kritischen Prozesse sowie die
Wirksamkeit der definierten Malnahmen unter-
liegen einer standigen Uberwachung und Weiter-
entwicklung.

PEH ist auf qualifizierte Mitarbeiter und Fiih-
rungskrafte angewiesen. Mit einer umfang-
reichen Personalplanung und gezielten Personal-
mafRnahmen verringern wir das Risiko von
personellen Engpassen. Mitarbeiter, die mit ver-
traulichen Informationen arbeiten, verpflichten
sich, die entsprechenden Vorschriften einzuhal-
ten und mit den Informationen verantwortungs-
voll umzugehen. Eine klare Trennung von
Management- und Kontrollfunktionen begrenzt
das Risiko von Verstof3en gegen interne und
externe Vorschriften. Definierte Vertretungsrege-
lungen gewahrleisten die Sicherstellung unserer
Geschaftsablaufe und Entscheidungsprozesse.
Um mdgliche Risiken aus dem IT-Bereich effektiv
zu minimieren, verfolgt PEH eine einheitliche
IT-Strategie. Bei der Auswahl unserer IT-
Systeme entscheiden wir uns tberwiegend fir
branchenspezifische Standardsoftware nam-
hafter Anbieter. Falls erforderlich, werden
geschaftsspezifische Eigenentwicklungen durch
qualifizierte interne und externe Spezialisten
erstellt. Die vor Inbetriebnahme durchgefiihrten
umfangreichen Systemtests und Pilotierungsein-
satze stellen die einwandfreie Funktion unserer

IT-Systeme sicher. Durch die Aufteilung unserer
IT-Systeme auf verschiedene Standorte, Back-
up-Systeme, Spiegeldatenbanken und durch
einen definierten Notfallplan sichern wir unseren
Datenbestand vor einem moglichen Datenverlust
und gewabhrleisten eine konsistente Verfiigbar-
keit. Wir schitzen unsere IT-Systeme vor einem
unberechtigten Zugriff durch unser Zugangs- und
Berechtigungskonzept sowie durch einen
umfangreichen Virenschutz und weitere umfas-
sende Sicherheitseinrichtungen.

Wir haben Riickstellungen fiir mogliche Regress-
anspriiche von Privatkunden i.S. Finanzmarkt-
krise von T€ 790 gebildet. Weitere Risiken sind
diesbeziglich fir uns heute nicht ersichtlich. Vor
dem Hintergrund der jingsten Finanzmarktereig-
nisse und im Vergleich zu der von uns betreuten
Kundenzahl und dem betreuten Depotvolumen
bestarkt dies unser Geschaftsmodell, dies auch
im Vergleich zu anderen Finanzdienstleistern.

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 einstel-
len, konnen diese Risiken unsere Geschaftser-
gebnisse beeintrachtigen. Wir beobachten daher
fortwahrend nationale und internationale Ent-
wicklungen im politischen, konomischen und
regulatorischen Umfeld sowie konjunkturelle
Entwicklungen und Anforderungen am Finanz-
dienstleistungsmarkt. Auch im Berichtsjahr
stand die konjunkturelle Entwicklung unter dem
Einfluss der internationalen Finanzkrise. Die
Konjunkturprognosen wurden zunachst kraftig
nach unten revidiert. Die Konjunkturerwartungen
konnten sich im 2. Halbjahr etwas verbessern.
Die Meinung der Experten deckt sich weitgehend
mit den zur Beurteilung der kiinftigen Geschafts-
entwicklung der PEH wichtigen Einschatzungen
der privaten und institutionellen Kunden. Das



KONZERNLAGEBERICHT DES VORSTANDS

Konsumklima verharrt auf relativ niedrigem
Niveau. Die Rahmenbedingungen fiir das
Geschaftsjahr 2010 sind weiterhin schwierig. Die
unsicheren Konjunkturerwartungen kénnen
weiterhin dazu fihren, dass die Kunden bei Inve-
stitionsentscheidungen zégern.

Die Finanzdienstleistungsbranche befindet sich in
einem grundlegenden Wandel. Ausgehend von
den bereits eingeleiteten Reformen im Zuge der
Finanzmarktrichtlinie MiFID sowie den seit
01.01.2010 gultigen Gesetzesanderungen in
Bezug auf die Anlageberatung haben sich die
regulatorischen Anforderungen in Deutschland
weiter erhoht. Experten gehen davon aus, dass in
den kommenden Jahren ein Konsolidierungs-
und Konzentrationsprozess unter den Marktteil-
nehmern stattfinden wird. Erste Anzeichen hier-
fur zeigten sich bereits in der Berichtsperiode.
Die PEH ist fir die anstehenden Veranderungen
gut geriistet. Die Qualitat unserer Dienstlei-
stungen, unser Fokus auf ausgewahlte Kunden-
gruppen und unsere Unabhangigkeit geben uns
eine sehr gute Marktposition. Durch unsere
finanzielle Starke konnen wir zudem eine aktive
Rolle bei der Konsolidierung des Marktes spielen.
Die PEH konzentriert sich im Rahmen ihrer
Geschaftsaktivitaten auf die drei Segmente PEH
Private Kunden, PEH Beteiligungen und PEH
Institutionelle Kunden. Fiir diese Segmente ist
der Verlauf der Finanzkrise zum bestimmenden
Faktor fir die weitere Entwicklung geworden.
Durch die teilweise panikartigen Ereignisse an
den internationalen Finanzmarkten und die ver-
haltenen Konjunkturerwartungen sind die Kun-
den verunsichert und zeigen deshalb Zuriickhal-
tung bei Investitionsentscheidungen.

Die gesetzlichen Rahmenbedingungen fiir das
Geschaftsfeld Vermdgensmanagement haben
sich in den letzten Monaten stark verdndert. Fiir
das abgelaufene Geschéftsjahr sind hier insbe-
sondere die neuen Regelungen zur Anlagebera-
tung zu nennen. Diese weitreichenden Ande-
rungen haben in den vergangenen Monaten
Anpassungsprozesse in der gesamten Branche

PEH Wertpapier AG

notwendig gemacht. PEH hat diese Anderungen
erfolgreich umgesetzt.
Unternehmensstrategische Risiken bestehen im
Wesentlichen in der Fehleinschatzung kiinftiger
Marktentwicklungen und, daraus abgeleitet, in
einer Fehlausrichtung der unternehmerischen
Aktivitaten. Strategische Risiken resultieren
zudem aus unterwarteten Veranderungen der
Markt- und Umfeldbedingungen mit negativen
Auswirkungen auf die Ertragslage.

Mit der Konzentration auf die Kernbereiche ist die
PEH gut organisiert und am Markt gut positio-
niert. Nun gilt es, diese Geschaftsfelder weiter
erfolgreich auszubauen.

Die unternehmensstrategische Steuerung der
PEH ist origindre Aufgabe des Vorstands. Auf der
Basis von intensiven Beobachtungen des Wettbe-
werbsumfeldes werden Veranderungen und
Entwicklungen der nationalen und internationa-
len Markte und des Geschaftsumfeldes analysiert
und Maflnahmen zur langfristigen Sicherung des
Unternehmenserfolges abgeleitet. Dabei werden
anhand einer vorausschauenden Beurteilung von
Erfolgsfaktoren ZielgroBen festgelegt, deren
Einhaltung laufend Gberwacht wird. Die strate-
gische Positionierung wird dabei regelmafig
kritisch hinterfragt.

Auch leistungswirtschaftliche Risiken sind zu
beachten. Zentraler Werttreiber des Geschafts-
modells der PEH ist die Produktivitat der Kernbe-
reiche, die mittels verschiedener Messgréfien wie
dem Umsatz je Berater oder der Volumensteige-
rung der betreuten Investmentfonds betrachtet
wird. Positive oder negative Trends im Neuge-
schaft sowie in der Produktivitat werden daher
laufend in ihren Auswirkungen auf den Unterneh-
menserfolg analysiert und bewertet. Sie bilden
die Basis fiir einzuleitende Mainahmen. Das
erzielte Neugeschaftsvolumen sowie die Ent-
wicklung des Bestandsvolumens bei Bestands-
kunden werden daher laufend in ihren Auswir-
kungen auf den Unternehmenserfolg analysiert
und bewertet und bilden die Basis fir einzulei-
tende vertriebliche Mafinahmen.
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Das erzielte Neugeschaftsvolumen sowie die
Entwicklung der betreuten Volumen in den unter-
schiedlichen Sparten ist Gegenstand des perio-
dischen Berichtswesens und bildet die Grundlage
fur eine zeitnahe und differenzierte Einschatzung
des Managements zur Geschaftsentwicklung.
Das Auftreten neuer Wettbewerber am Markt und
mogliche Fluktuationstendenzen in diesem
Zusammenhang werden von uns intensiv beo-
bachtet und analysiert. Somit kénnen rechtzeitig
entsprechende Mafinahmen ergriffen werden.
Positive oder negative Entwicklungen werden
laufend in ihren Auswirkungen auf den Unterneh-
menserfolg analysiert und bewertet. Sie sind
Gegenstand maoglicher Steuerungsmafinahmen.
Wir erwarten keine negativen Auswirkungen auf
die Vermadgens-, Finanz- und Ertragslage aus der
Entwicklung des Mitarbeiterstamms.

Die Gewinnung von Neukunden sowie die Siche-
rung einer langfristigen Kundenbindung in allen
Bereichen sind wichtige Wertgrof3en des
Geschéaftsmodells der PEH. Die Entwicklung der
Kundenbasis, unterschieden in Bestands- und
Neukunden, ist Gegenstand des periodischen
Berichtswesens. Magliche positive oder negative
Tendenzen in der Kundenentwicklung werden
laufend in ihren Auswirkungen auf den Gesamter-
folg des Unternehmens analysiert und bewertet.
Performanceabhangige Provisionen und Manage-
mentvergiitungen bilden den Kernbestandteil der
Gesamtertrage und des Cash Flows der PEH.
Uber unsere Planungs- und Simulationsinstru-
mente analysieren wir die Auswirkungen aus
potenziellen Veranderungen von Provisionsmo-
dellen sowie mdgliche regulatorische Eingriffe in
die Kostenberechnung der von der PEH vermit-
telten und angebotenen Produkte.

Aus moglichen Fehlern in der Kundenberatung,
der Anlage- und Abschlussvermittlung oder der
Finanzportfolioverwaltung kénnen Schadenser-
satzanspriiche 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.
Die Steuerung der Rechtsrisiken wird durch den
Vorstand und externe Rechtsberater wahrgenom-
men. Die Aufgabe besteht neben der Beratung
bei Unternehmensentscheidungen auch in der
Begleitung und Bewertung von laufenden Rechts-
streitigkeiten. Mogliche rechtliche Risiken wer-
den in einem frithen Stadium erkannt und
Losungsmoglichkeiten zu deren Minimierung,
Begrenzung oder Vermeidung aufgezeigt. Dabei
wird auch der vorhandene Versicherungsschutz
gepriift und Gberwacht. Die derzeit bei PEH
anhangigen oder angedrohten Verfahren stellen
nach unserer Prifung keine Risiken dar, die den
Fortbestand der PEH geféhrden kdnnten.
Compliance-Risiken umfassen rechtliche sowie
regulatorische Sanktionen oder finanzielle Ver-
luste aufgrund der Nichteinhaltung von gesetz-
lichen oder internen Vorschriften, Verordnungen
beziehungsweise der Missachtung von marktib-
lichen Standards und Verhaltensregeln im Rah-
men der Geschaftsaktivitaten der PEH. Im
Wesentlichen geht es um Verhinderung von Geld-
wasche und Terrorismusfinanzierung, den Schutz
von Kundendaten und Geschaftsgeheimnissen
sowie den Anlegerschutz, die Uberwachung von
Insiderinformationen und die Identifikation von
Risikopotenzialen, die kapitalmarkt- und wertpa-
pierhandelsrechtlicher Natur sind. Hierflr ist
primar der Vorstand verantwortlich, der Beauf-
tragte bestellt hat, die zusammen mit den betrof-
fenen Fachabteilungen die entsprechenden
Anforderungen umsetzen. So gilt es vor allem,
den integren Umgang mit sensiblen Kundendaten
und Informationen sicherzustellen und zu verhin-
dern, dass Interessenskonflikte entstehen,
Marktmanipulationen oder Insiderhandel stattfin-
den konnen. Die Sensibilisierung der Mitarbeiter
fir Compliance-relevante Themen wird durch
umfangreiche Schulungsmafnahmen sicherge-
stellt. Unser Ziel ist es, Compliance-Risiken friih-

zeitig zu identifizieren, ihnen soweit moglich vor-
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zubeugen, sie zu steuern oder diese sachgerecht
im Interesse unserer Kunden, Aktionare und Mit-
arbeiter zu l6sen, um die Integritat und Reputation
der PEH zu schiitzen und dauerhaft zu wahren.
Sich abzeichnende Entwicklungen im Steuer-
recht werden fortwahrend tberprift und auf
magliche Auswirkungen auf den Konzern hin
untersucht. Die steuerlichen Anforderungen an
das Unternehmen werden vom Vorstand und von
externen Experten auf Ubereinstimmung mit den
steuerlichen Regelungen und den hierzu von der
Finanzverwaltung ergangenen Schreiben gepriift.
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. PEH ist insbesondere der
Gefahr ausgesetzt, dass durch die offentliche
Berichterstattung tiber eine Transaktion, einen
Geschaftspartner oder eine Geschaftspraxis, an
der ein Kunde beteiligt ist, das offentliche Ver-
trauen in die Gruppe negativ beeinflusst wird. Wir
minimieren potenziellen Beratungsrisiken durch
die Sicherstellung einer fortlaufend hohen Bera-
tungsqualitat.

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.

PEH hat wahrend des gesamten Geschaftsjahres
2009 alle gesetzlichen Anforderungen an die
Kapitalausstattung erfillt. Die Kapitalausstattung
der wesentlichen Gesellschaften der PEH stellt

sich dabei wie folgt dar:

Konsolidierte Gesellschaft Hohe des Eigenkapitals

PEH Vermdgensmanagement GmbH: 0,5 Mio €
Svea Kuschel + Kolleginnen GmbH: 0,8Mio €
AXXION S.A.: 3,4Mio €
Oaklet GmbH: 23Mio €
PEH Wertpapier AG: 9,4 Mio €

PEH Wertpapier AG

Bei PEH sind dariber hinaus keine weiteren
sonstigen Risiken bekannt, die einen wesent-
lichen Einfluss auf den Fortbestand haben
kdnnten.

7. Zusammenfassung der Risikosituation

Auch die Geschaftsentwicklung der PEH wird
durch Risiken beeinflusst. Durch unsere Systeme
und ein umfangreiches Reporting stellen wir die
Identifizierung, Beurteilung, Steuerung und
Uberwachung unserer Risiken der laufenden und
zukiinftigen Entwicklung sicher. Die gelieferten
Informationen stellten die Einleitung und Priori-
sierung von Risikomanagementmafnahmen
zeitnah sicher. Sowohl der PEH-Konzern insge-
samt als auch die Konzerngesellschaften haben
sich im Jahr 2009 im Rahmen ihrer 6kono-
mischen Risikotragfahigkeit bewegt. Dariiber
hinaus wurden die aufsichtsrechtlichen Anforde-
rungen zu jedem Zeitpunkt vollumfanglich erfillt.
Bestandsgefahrdende Risiken sind derzeit nicht
zu erkennen. Auch bei mdglichen Stérungen ist
ein geregelter Geschaftsbetrieb gesichert. Uber
unsere Risikoliberwachungs- und -steuerungs-
systeme und die konsequente Ausrichtung
unseres Geschaftsmodells an der Risikotragfa-
higkeit konnen wir gewahrleisten, dass die im
Rahmen unserer Geschaftstatigkeit eingegan-
genen Risiken mit entsprechendem Risikokapital
unterlegt sind. Die Wirksamkeit unseres Risiko-
managements und deren aufsichtsrechtliche
Umsetzung werden durch externe Priifer und
durch die Interne Revision turnusmafig tber-
prift. Das Risikomanagement- und -controlling-
system wird insbesondere hinsichtlich der Ent-
wicklung des Volumens und der Komplexitat
unseres Geschafts stets weiterentwickelt. Die
dargestellten Risiken und solche, die uns noch
nicht bekannt sind oder bis zum jetzigen Zeit-
punkt als unwesentlich eingeschatzt wurden,
konnten einen negativen Einfluss auf unsere im
Ausblick abgegebenen Prognosen haben. Zudem
ist auf die unverandert anhaltende weltweite
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Finanzkrise und die damit zusammenhangende

Prognoseunsicherheit hinzuweisen.

VI. Prognosebericht

Zukiinftige gesamtwirtschaftliche Entwicklung
Der Fokus unseres Geschafts liegt auf den inter-
nationalen Finanzmarkten. Die Entwicklung der
internationalen Finanzmarkte ist daher fir
unseren Geschaftserfolg von wesentlicher
Bedeutung. Nachdem die internationalen Finanz-
markte durch die Zuspitzung der Finanzkrise und
deren negative Auswirkungen auf die Aktienmar-
kte sich im Verlauf des abgelaufenen Geschafts-
jahres wieder etwas erholen konnten, hat sich die
Perspektive fir die Jahre 2010 und 2011 gebes-
sert. Samtliche Konjunkturprognosen wurden
zwischenzeitlich nach oben korrigiert. Fiir 2010
sollten erstmals wieder positive Wachstumsraten
erreicht werden. Fiir 2011 gehen die Experten von
einer Fortsetzung der Erholungstendenzen aus,
die allerdings sehr stark von der Angst vor einem
abermaligen Abgleiten in eine rezessive Phase
begleitet sein dirften.

Zukiinftige Branchensituation

Die Branchensituation der Finanzdienstleistungs-
branche wird sich in den kommenden Jahren
deutlich verandern. Neue regulatorische Vorga-
ben, mit denen der Gesetzgeber eine Erhohung
des Verbraucherschutzes erreichen wollte, haben
die Qualitatsanforderungen an die Wettbewerbs-
teilnehmer deutlich erhcht. Deshalb gehen wir
davon aus, dass sich der Finanzdienstleistungs-
markt in den nachsten Jahren weiter konsolidie-
ren wird. Der sich in den nachsten Jahren erho-
hende Wettbewerbsdruck wird die Konsoli-
dierungsgeschwindigkeit der Branche weiter
erhdhen. War der Wettbewerb bisher weitgehend
vom Markteintritt zusatzlicher Wettbewerber
gepragt, so zeigt sich die Situation jetzt auflerdem
durch das regulatorische Umfeld verscharft.
Verschiedene neue gesetzliche Vorgaben haben
die Beziehungen zwischen dem Vertrieb und den
Kunden verandert. Ob die Kunden davon profitie-

ren, wird in Branchenkreisen bezweifelt. Aller-
dings hat sich zweifelsfrei der Verwaltungsauf-
wand auf Seiten der Anbieter von
Finanzprodukten bereits jetzt deutlich erhoht.
Der damit verbundene hohe Investitionsbedarf
sollte im Marktsegment der kleineren Branchen-
teilnehmer zur Konsolidierung fiihren. Denn nur
leistungsfahige Einheiten konnen langfristig
Skaleneffekte generieren und qualifiziertes Per-
sonal binden.

PEH hat die sich entwickelnden Chancen und
Risiken auf dem deutschen Finanzdienstleis-
tungsmarkt seit vielen Jahren aufmerksam
verfolgt und jeweils zeitnah und vorausschauend
gehandelt. Unsere flexible Organisation macht es
uns leichter, Veranderungen friihzeitig zu erken-
nen und zielgerichtet zu handeln. Trotz des
zunehmend herausfordernden Wettbewerbsum-
feldes gehen wir deshalb davon aus, dass wir
unsere Marktposition weiter ausbauen und profi-
tabel wachsen konnen.

Voraussichtliche Geschaftsentwicklung

Die konsequente Weiterentwicklung des
Geschaftsmodells der PEH hat uns in der Fonds-
administration, in der Produktentwicklung und im
Asset Management zu einem bevorzugten Part-
ner von anspruchsvollen Kunden werden lassen.
Wir wollen diesen Erfolgsweg fortsetzen und
unsere Position als einer der flihrenden banken-
und versicherungsunabhangigen Finanzdienst-
leister weiter aushauen. Wesentliche Anderungen
der Geschéftspolitik planen wir aus heutiger
Sicht in den beiden kommenden Geschaftsjahren
nicht. Nach den getroffenen und umgesetzten
Entscheidungen fiir unser Segment PEH Private
Kunden konzentrieren wir uns zukinftig auf den
Ausbau unserer drei Segmente PEH Beteili-
gungen, PEH Institutionelle Kunden und PEH
Private Kunden.

Im abgelaufenen Geschaftsjahr haben wir die
Auswirkungen der Finanzmarkt- und Wirt-
schaftskrise noch vereinzelt gespiirt. Die PEH ist
nicht direkt von der Krise betroffen. Insbesondere
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unsere Liquiditatssituation und unsere Kapitalba-
sis sind sehr gut. Allerdings hat die Krise bei
Kunden eine Zurtickhaltung bei langfristigen
Investitionsentscheidungen bewirkt. Ob die
Finanzmarktkrise bereits ihren Tiefpunkt erreicht
hat, lasst sich zum gegenwartigen Zeitpunkt noch
nicht abschlieBend beurteilen. Weitere Turbu-
lenzen auf den Finanz- und Kapitalmarkten mit
den entsprechend negativen Auswirkungen kén-
nen nicht ausgeschlossen werden. Eine konkrete
Prognose zur Entwicklung der Gesamterldse und
des Ergebnisses ist deshalb derzeit nicht mog-
lich. Mit der gebotenen Vorsicht sind wir aber
optimistisch fiir 2010 und wollen uns besser
entwickeln als der Markt.
Mit unserem gut diversifizierten Geschaftsmodell
und unserer guten Positionierung sehen wir mit-
tel- bis langfristig gute Chancen, von den sich
durch die Finanzmarktkrise beschleunigten Ver-
anderungen im Markt profitieren zu konnen. Um
diesem Ziel ndher zu kommen, werden wir uns im
Geschaftsjahr 2010 auf drei Punkte konzentrieren:
- konsequente Ausschopfung unseres Erlospo-
tenzials
- Konzentration auf die Kerngeschaftsfelder
unserer drei Segmente
- anhaltende Kostendisziplin
Unsere gute Positionierung in unseren Kernbe-
reichen bietet uns die Mdglichkeit, unser

Geschaft trotz unsicherer Prognosen zu forcieren.

Wir planen in 2010 eine Optimierung unserer
bestehenden Geschaftsprozesse zu erreichen
und bestehende Skalierungseffekte noch besser
zu nutzen. Dabei soll unsere Fixkostenbasis in
2010 weitestgehend stabil bleiben beziehungs-
weise in 2010 unterproportional steigen.

Es entspricht unserer Unternehmenspolitik,
unsere Aktionare angemessen am Erfolg zu
beteiligen. Dividendenzahlungen erfolgen je nach
Finanz- und Ertragslage der PEH Wertpapier AG
sowie nach dem zukdinftigen Barmittelbedarf. Da
unsere Kapitalausstattung und unsere Liquiditat
hervorragend sind, schlagen Aufsichtsrat und
Vorstand der Hauptversammlung am 11. Juni

PEH Wertpapier AG

2010 eine Dividende in Hohe von 1,70 € je Aktie
vor. Dies entspricht einer Dividendensumme von
3 Mio. €. Fir die Zukunft streben wir eine nach-
haltige Ausschittungsquote von mehr als 70 %
an. Die PEH verfligte zum Bilanzstichtag tiber
ausreichende liquide Mittel. Unser Geschaftsmo-
dell ist wenig kapitalintensiv und erwirtschaftet
hohe Cash Flows. Aus heutiger Sicht ist damit fiir
die Jahre 2010 und 2011 ein ausreichender
Innenfinanzierungsspielraum gegeben. Damit ist
unsere Finanzierung weitgehend unabhangig von
den weiteren Entwicklungen auf den Kapitalmar-
kten. Auch eine eingeschrankte oder restriktivere
Kreditvergabe durch Banken wiirde unsere
Finanzierungsmaglichkeiten nicht negativ beein-
flussen. Unseren Cash Flow werden wir zur
Beteiligung der Aktiondre am Unternehmenser-
folg und zur weiteren Starkung der Finanzkraft
des Konzerns nutzen.

Der Lagebericht enthalt zukunftsbezogene Aus-
sagen Uber erwartete Entwicklungen. Diese Aus-
sagen basieren auf aktuellen Einschatzungen und
sind naturgemaf mit Risiken und Unsicherheiten
behaftet. Die tatsachlich eintretenden Ergebnisse
konnen von den hier formulierten Aussagen
abweichen. Zudem ist auf die unverandert anhal-
tende weltweite Finanzkrise und die damit
zusammenhangende Prognoseunsicherheit
hinzuweisen.

Oberursel, 17.03.2010

Der Vorstand
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Konzernabschluss des PEH-Konzerns

PEH-Konzern
Konsolidierte Bilanz zum 31. Dezember 2009
International Financial Reporting Standards

31.12.2009 31.12.2008

AKTIVA Notes | € €
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KONZERNABSCHLUSS

PEH-KONZERN

31.12.2009 31.12.2008
PASSIVA Notes | € € €
1. Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten 3.083.528,41 1.360.085,76
darunter: gegenuber Finanzdienstleistungsinstituten: € 0,00
2. Sonstige Verbindlichkeiten (17) 3.327.975,33 4.356.544,86
3. Verbindlichkeiten aus Ertragssteuern 304.387,39 2.288.938,18
4. Verbindlichkeiten aus latenten Steuern (24) 43.630,36 63.910,54
5. Rickstellungen
a) Ruckstellungen fir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen (15) 259.492,28 235.061,90
b) andere Rickstellungen (16) 841.223,03 1.100.715,31 200.000,00
6. Minderheitsanteile 2.793.159,77 3.229.892,09
8. Eigenkapital
a) Gezeichnetes Kapital (9) 1.813.800,00 1.813.800,00
b) Kapitalriicklage (10) 9.212.312,43 9.177.993,32
c) Gewinnricklagen (11), (12) 5.618.739,67 6.463.474,93
d) Jahrestiberschuss 2.050.371,70 1.175.399,44
e] Wahrungsumrechnungsricklage (13) - 58.803,83 - 58.803,83
f] Eigene Aktien (14) - 448 841,49 18.187.578,48 - 448.841,49
28.840.975,05 29.857.455,70
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PEH-Konzern
Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung fiir das Geschaftsjahr vom
1. Januar bis 31. Dezember 2009

(IFRS)
31.12.2009 31.12.2008
Notes | € € € €

1. Zinsertrage aus Kredit- und

Geldmarktgeschaften 77.178,86 261.865,42
2. Zinsaufwendungen - 87.932,22 - 10.753,36| - 19.456,62
3. Laufende Ertrage aus Aktien und anderen

nicht festverzinslichen Wertpapieren 0,00 46.416,02
4. Provisionsertrage (19) 40.271.483,42 42.251.783,43
5. Provisionsaufwendungen - 21778154 46| 18493328 96| - 21.805.008,77
6. Zwischensumme 18.482.575,60| 20.735.599,48
7. Ertrag aus Finanzgeschaften 0,00 615.562,00
8. Aufwand aus Finanzgeschaften (20) - 12.722,38 0,00
9. Sonstige betriebliche Ertrage (21) 562.169,36 956.924,56
10. Allgemeine Verwaltungsaufwendungen

a] Personalaufwand

aa) Lohne und Gehalter - 7.361.950,75 - 8.220.501,17

ab) Soziale Abgaben und Aufwendungen fir Altersver- - 1.174.623,02 | -8.536.573,77 | - 122768728

sorgung und fur Unterstltzung darunter: fur Alters-
versorgung € 28.836,99 (Vj.: € 30.306,43)

b) Andere Verwaltungsaufwendungen (22) - 4.793.261.46 | - 13.329.835,23 | - 5.672.557.37
11. Abschreibungen und Wertberichtigungen auf

immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen (7) - 258.794,83 | - 2.124.606,36
12. Sonstige betriebliche Aufwendungen - 537.777,96 - 1.000,00
13. Zuschreibungen (Vorjahr: Abschreibungen) und

Wertberichtigungen auf Forderungen und bestimmte

Wertpapieren (4) 147.585,55 - 357.084,65
14. Abschreibungen und Wertberichtigungen auf

Beteiligungen und wie Anlagevermdgen behandelte

Wertpapiere (4), (23) - 165.595,12 0.00
15. Ergebnis der normalen Geschaftstatigkeit 4.887.604,99 4.704.649,21
16. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag (24) - 1.471.396.09 | - 1.589.222,48
17. Jahresiiberschuss 3.416.208,90 3.115.426,73
18. Auf Minderheitsgesellschafter entfallender Gewinn - 1.365.837.201 - 1.940.027.29
19. Jahresiiberschuss nach Anteilen Dritter 2.050.371,70 1.175.399,44
Ergebnis je Aktie [unverwassert) 1,15 0,66
Ergebnis je Aktie [verwassert] 1,15 0,66

Seite 42



PEH-Konzern
Konzern-Gesamteinkommensrechnung fiir das Geschaftsjahr vom
1. Januar bis 31. Dezember 2009

KONZERNABSCHLUSS

PEH-KONZERN

(IFRS)
2009 2008
TE T€
. JAHRESUBERSCHUSS 3.416.208,90 3.115.426,73
Il. SONSTIGES GESAMTEINKOMMEN
Bewertung von Finanzinstrumenten
+/- Finanzinstrumente zur VerduBerung verfiigbar - 297.326,52 109.780,46
davon: Gewinne/Verluste des Jahres € - 114.412,52 (Vj.: € 149.290,94)
davon: Umgliederung wegen Ausbuchung € - 182.914,00 (Vj.: € - 39.510,48)
+/- Ertragsteuer 27.484,39 -4.677,32
= Sonstiges Gesamteinkommen nach Steuern -269.842,13 105.103,14
davon Minderheitsgesellschaftern zuzurechnen - 22.536,00 11.443,42
davon Eigenkapitalgebern zuzurechnen - 247.306,13 93.659,72
Ill. GESAMTEINKOMMEN
Jahresiberschuss 3.416.208,90 3.115.426,73
Sonstiges Gesamteinkommen -269.842,13 105.103,14
Gesamteinkommen 3.146.366,77 3.220.529,87
davon Minderheitsgesellschaftern zuzurechnen 1.343.301,20 1.951.470,71
davon Eigenkapitalgebern zuzurechnen 1.803.065,57 1.269.059,16
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Aus dem Abschluss ermittelt sich die folgende Kapitalflussrechnung:

KONZERNABSCHLUSS

PEH-KONZERN

2009 2008
TE T€

Konzernjahrestiberschuss einschlieBlich Ergebnisanteilen von Minderheitsgesellschaftern,
vor gezahlten oder erhaltenen Steuern, Zinsen und vor erhaltenen Dividenden 4.899 4462
Abschreibungen auf Gegenstdnde des Anlagevermdgens 323 2124
Gezahlte Zinsen - 88 -19
Erhaltene Zinsen und Dividenden 77 262
Gezahlte Ertragssteuern - 3.686 -1.100
Zuflihrung zur Kapitalricklage aufgrund Mitarbeiteroptionen 34 88
Zunahme der langfristigen Rickstellungen 24 1
Verlust aus dem Abgang von Gegenstanden des Anlagevermagens 19 13
Verlust aus dem Verkauf der AFiMa GmbH (Vj: PB Privatbilanz AG) 95 =3
Abnahme der Forderungen an Kunden, sowie anderer Aktiva, die nicht der
Investitions- oder Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind 1.100 1.981
Zu-/Abnahme der Verbindlichkeiten gegenlber Kunden sowie anderer Passiva, die nicht
der Investitions- oder Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind 1.230 - 4.522
Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit 4.027 3.297
Auszahlungen fur Investitionen in das immaterielle Anlagevermdgen - 24 -72
Auszahlungen fur Investitionen in das Sachanlagevermdgen - 81 - 151
Auszahlungen aus dem Verkauf von konsolidierten Unternehmen - 198 - 180
Cashflow aus der Investitionstatigkeit - 303 - 403
Auszahlungen an Unternehmenseigner (Dividenden)
und Minderheitsgesellschafter = 3295 - 3.802
Zugang eigene Aktien 0 79
Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit -3.295 -3.723
Zahlungswirksame Verdnderung des Finanzmittelfonds 429 - 829
Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 3.701 4.530
Finanzmittelfonds am Ende der Periode (Notes 26) 4.130 3.701
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PEH-Konzern

Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung nach IFRS fiir die Zeit vom

1. Januar bis 31. Dezember 2009

Gezeichnetes

Kapitalricklage

Stand am 01. Januar 2008 nach IFRS

Gesamteinkommen

Gezahlte Dividenden

Nicht ausgezahlte Dividenden PEH Osterreich AG

Herabsetzung des Grundkapitals der PEH Wertpapier AG Osterreich
Erhéhung aufgrund der an Mitarbeiter gewahrten Aktienoptionen nach IFRS 2
Anderung des Konsolidierungskreises

Verdnderung aufgrund der im Geschéaftsjahr ausgelibten Aktienoptionen durch
Mitarbeiter

Stand am 31. Dezember 2008 / 01. Januar 2009 nach IFRS

Gesamteinkommen

Gezahlte Dividenden

Nicht ausgezahlte Dividenden PEH Osterreich AG

Erhéhung aufgrund der an Mitarbeiter gewahrten Aktienoptionen nach IFRS 2
Anderung des Konsolidierungskreises

Stand am 31. Dezember 2009 nach IFRS

Kapital
€ €
1.813.800 9.089.949
0 0
0 0
0 0
0 0
0 84.218
0 0
0 3.826
1.813.800 9.177.993
0 0
0 0
0 0
0 34.319
0 0
1.813.800 9.212.312
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KONZERNABSCHLUSS

PEH-KONZERN

Gewinnricklage Available-for-sale- | Wahrungsumrech- | Eigene Anteile Eigenkapital Anteile anderer
Rucklage nungsriicklage Gesellschafter
€ € € € € €
8.421.420 70.001 - 58.804 -528.118 18.808.248 2.776.445
1.175.399 93.660 0 0 1.269.059 1.951.470
- 2.128.900 0 0 0 - 2.128.900 - 1.681.345
7.294 0 0 0 7.294 0
0 0 0 0 0 - 9.789
0 0 0 79.277 163.495 0
0 0 0 0 0 193.113
0 0 0 0 3.826 0
7.475.213 163.661 -58.804 -448.841 18.123.022 3.229.892
2.050.372 - 247.306 0 0 1.803.066 1.343.301
- 1.775.082 0 0 0 - 1.775.082 - 1.521.522
2.254 0 0 0 2.254 A3
0 0 0 0 34.319 0
0 0 0 0 0 - 258.544
7.752.757 - 83.645 - 58.804 - 448.841 18.187.579 2.793.160
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Entwicklung des Anlagevermaogens (Erweiterte direkte Bruttomethode)

Anschaffungs- und Herstellungskosten

Bruttowert +Zugange - Abgénge Bruttowert
01.01.2009 31.12.2009
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KONZERNABSCHLUSS |
PEH-KONZERN

Abschreibungen Buchwert
Vortrag Abschreibungen Abgange Stand 31.12.2009 31.12.2008
01.01.2009 des 31.12.2009
Geschaftsjahres
€ € €
0,00 63.999,00 0,00 64.000,00
0,00 63.999,00 0,00 64.000,00
260.860,53 12.967,19 - 12.907,04 16.089,34
2.429.784,31 0,00 - 2.403.400,30 6.635.888,86
544.364,38 112.912,98 0,00 129.213,48
21.329,00 6.094,00 0,00 149.291,00
3.256.338,22 131.974,17 - 2.416.307,34 6.930.482,68
548.194,41 126.820,66 - 67.404,38 516.984,96
3.804.532,63 322.793,83 - 2.483.711,72 1.643.614,74 7.239.313,41 7.511.467,64
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Erlduterungen (Notes) zum Konzernabschluss
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Allgemeine Angaben zum Unternehmen

Die PEH Wertpapier AG ist im Jahr 1989 errichtet worden und hat ihren Sitz und ihre Geschaftsraume
in der Adenauerallee 2 in Oberursel. Sie ist unter der Nummer HR B 4065 in das Handelsregister des
Amtsgerichts Bad Homburg v. d. Hohe in Deutschland eingetragen. Seit dem 13. November 1998 ist die
Gesellschaft an den Borsen Berlin und Frankfurt unter WKN 620140 im Freiverkehr notiert. Am 4.
Oktober 2000 erfolgte der Wechsel an den geregelten Markt an der Berliner Borse.

Die Gesellschaft ist ein Finanzdienstleistungsinstitut im Sinne von § 1 Abs. 1a KWG. Der satzungsma-
Bige Gegenstand des Unternehmens ist die Finanzportfolioverwaltung, die Anlagevermittlung und die
Abschlussvermittlung. Die Abwicklung erfolgt Uber konzessionierte Kreditinstitute. Gegenstand ist

auch die Kapitalmarktforschung, Analyse der internationalen Wertpapiermarkte und die Herausgabe

von Fachpublikationen iber die Finanzmarkte.

Die PEH Wertpapier AG ist das oberste Mutterunternehmen in der PEH-Gruppe.
Durchschnittlich waren im Geschaftsjahr 91 Mitarbeiter beschaftigt, im Vorjahr waren es 113.

Allgemeine Angaben zum Abschluss

Grundsatzliches

Die PEH Wertpapier AG erstellt als oberstes Mutterunternehmen einen Konzernabschluss nach IFRS.
Der Konzernabschluss der PEH Wertpapier AG besteht aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung,
Gesamteinkommmensrechnung, Eigenkapitalverdnderungsrechnung, Kapitalflussrechnung, Seg-
mentberichterstattung sowie Erlauterungen zum Konzernabschluss. Die Segmentberichterstattung
im Konzernabschluss erfolgt ab 2009 nach IFRS 8. Danach soll die Segmentierung die unternehmens-
interne Organisations- und Berichtsstruktur des Konzerns widerspiegeln, da diese Strukturierung die
mit den operativen Segmenten verbundenen unterschiedlichen Chancen und Risiken darstellt (ma-
nagement approach). Seit 2009 erfolgt die Segmentierung nach PEH-Kundengruppen und PEH-Betei-
ligungen. Innerhalb der PEH-Kundengruppen wird zwischen Privaten Kunden und Institutionellen
Kunden unterschieden.

Das Geschaftsjahr fir den Konzern und die konsolidierten Unternehmen entspricht dem Kalenderjahr.
Die Berichtswéhrung ist Euro. Der Préazisionsgrad (€, TE€) der Betrage wird jeweils angegeben.
Die Freigabe zur Veroffentlichung des Abschlusses wurde am 17. Marz 2010 durch die Vorstande der

PEH Wertpapier AG genehmigt.

Konzernabschluss nach IFRS

Der Konzernabschluss zum 31. Dezember 2009 steht in Ubereinstimmung mit den derzeit giiltigen IFRS
und den erganzend nach § 315 a Abs. 1 bis 3 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften.

Der Konzernabschluss steht im Einklang mit den anzuwendenden EU-Richtlinien und ist in seiner
Aussagekraft einem HGB-Abschluss gleichwertig. Im Gegensatz zu den EU-Richtlinien schreiben die
IFRS beziiglich der Bilanz- und GuV-Gliederung nur bestimmte Mindestangaben vor. Um den gefor-
derten Einklang mit den EU-Richtlinien zu erreichen, wurden die nach der Bank-Bilanzrichtlinie auszu-

weisenden Bilanz- und GuV-Posten in die Bilanz- und GuV-Gliederung aufgenommen. Entsprechend



ERLAUTERUNGEN (NOTES) ZUM
KONZERNABSCHLUSS

wurde bei den nach EU-Recht geforderten Anhangsangaben verfahren, soweit sie nicht ohnehin nach
IFRS vorgeschrieben sind.

Im Rahmen der Erstellung des Konzernabschlusses nach den International Financial Reporting Stan-
dards (IFRS) wurden die Vorschriften folgender IAS und IFRS beachtet:

IAS | Beschreibung Inkrafttreten | Zugehdorige SIC / IFRIC
fur Gj. ab

1 Darstellung des Abschlusses 01.01.2005 15, 29, 32, IFRIC 1

7 Kapitalflussrechnung 01.01.1994

10 Ereignisse nach dem Bilanzstichtag 01.01.2005 |7

12 Ertragsteuern 01.01.2001 21,25, IFRIC 7

16 Sachanlagen 01.01.2005 |21,29,32, IFRIC 1, IFRIC 4

17 Leasingverhaltnisse 01.01.2005 15, 27, 29, 32, IFRIC 4

18 Ertrage 01.01.2003 13, 27, 31

19 Leistungen an Arbeitnehmer 31.05.2002

21 Auswirkungen von Anderungen der Wechselkurse |01.01.2005 |7
Angaben Uber Beziehungen zu nahe stehenden

24 Unternehmen und Personen 01.01.2005
Bilanzierung und Berichterstattung von Altersver-
26 sorgungsplanen 01.01.1988
Konzern- und separate Einzelabschliisse nach
27 IFRS 01.01.2005 |12, IFRIC 5
28 Anteile an assoziierten Unternehmen 01.01.2005 |IFRICS
32 Finanzinstrumente: Angaben und Darstellung 01.01.2005 12, IFRIC 2, IFRIC 11
33 Ergebnis je Aktie 01.01.2005
36 Wertminderung von Vermadgenswerten 31.03.2004 |32, IFRIC 1, IFRIC 10
Rickstellungen, Eventualschulden und Eventual- 27,29, IFRIC 1, IFRIC 5,
37 forderungen 01.07.1999 |IFRIC 6
38 Immaterielle Vermdgenswerte 01.04.2004 29,32, IFRIC 4
27, IFRIC 2, IFRIC 9,
39 Finanzinstrumente: Ansatz und Bewertung 01.03.2009 [IFRIC 10
IFRS | Beschreibung Inkrafttreten | Zugehdrige SIC / IFRIC
fur Gj. ab
1 Erstmalige Anwendung der IFRS 01.01.2005 |IFRIC 9
12, IFRIC 8, IFRIC 11,
IFRIC Uberarbeitung zu
2 Aktienbasierte Vergiitung 01.01.2005 [SIC 12
3 Unternehmenszusammenschlisse 01.01.2005 |32, IFRIC 9

Zur VeraufBerung gehaltene langfristige Vermo-
) genswerte und aufgegebene Geschaftsbereiche 01.01.2005
Finanzinstrumente 01.03.2009
8 Segmentberichterstattung 01.01.2009

~J

Im laufenden Berichtsjahr wurde die Segmentberichterstattung erstmals ab dem Geschaftsjahr 2009
nach IFRS 8 erstellt. Diese Vorschrift ersetzt den bisherigen IAS 14.
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Der Konzernlagebericht erfiillt neben den Anforderungen des § 315 Abs. 1 bis 4 HGB auch die, die an
den Financial Review nach IAS 1 gestellt werden. Die wesentlichen Abweichungen der IFRS-Bilanzie-
rungs-, Bewertungs- und Konsolidierungsmethoden gegeniiber den deutschen Rechnungslegungs-

vorschriften werden nachfolgend dargestellt.

Vom deutschen Konzernbilanzrecht abweichende Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden

Die International Financial Reporting Standards, die vom International Accounting Standards Board
(IASBJ, einer weltweiten Vereinigung von Wirtschaftspriifern und Vertretern der Wirtschaft erarbeitet
und verabschiedet werden, haben im ,,Framework” den Grundsatz der ,,Fair Presentation” und ,True
and Fair View" zu Grunde gelegt. Ziel ist es, dem Abschluss-Adressaten entscheidungsrelevante
Informationen Uber die Ertrags-, Finanz- und Vermogenslage im abgelaufenen Berichtsjahr zu geben.

Die deutsche Rechnungslegung ist vom Vorsichtsprinzip gepragt. Sie basiert im Wesentlichen auf den
Vorschriften des Dritten Buches des Handelsgesetzbuches (§§ 238ff HGB) und des Sechsten Ab-
schnittes der Verordnung tiber die Rechnungslegung der Kreditinstitute (§ 37 RechKredV) sowie den
Grundsatzen ordnungsmafiger Buchfiihrung.

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

Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten.

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

rungs- und Bewertungsmethoden:

Finanzielle Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten

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

Die Aktien und andere nicht festverzinslichen Wertpapiere sind der Kategorie ,.zur Verauf3erung
verfligbar” (Available for Sale] zugeordnet und zum aktuellen Marktwert bewertet worden.

Aktienbasierte Vergiitung (Share-based payment)

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

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

Ausweis eigener Anteile

Eigene Anteile werden nach IFRS gemaf IAS 32 vom Eigenkapital abgesetzt. Eine Bilanzverldngerung
analog den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften des § 272 Abs. 4i.V. m. § 266 Abs. 2 Buchst. B
[l Nr. 2 HGB ist nicht zulassig. Die Bewertung der eigenen Anteile erfolgt bis zur VerduBerung zu
Anschaffungskosten. Gewinne und Verluste aus der VeraufB3erung von eigenen Aktien werden direkt

der Kapitalriicklage zugefihrt.



ERLAUTERUNGEN (NOTES) ZUM
KONZERNABSCHLUSS

Riickstellungen und abgegrenzte Verbindlichkeiten

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

lichkeiten ausgewiesen und nicht wie nach HGB unter den Riickstellungen.

Beriicksichtigung von Marktzinssatzen bei der Berechnung von Pensionsverpflichtungen

Im Gegensatz zu eher statischen Berechnungsmethoden nach deutschem Recht schreibt IAS 19 eine
dynamische Bericksichtigung zukinftiger ckonomischer und demographischer Entwicklungen bei
der Berechnung der Pensionsriickstellungen vor. Dadurch werden die eingegangenen Verpflichtungen
des bilanzierenden Unternehmens angemessener bericksichtigt.

Fir den handelsrechtlichen Abschluss wurde die Pensionsverpflichtung gemaf den steuerlichen
Vorschriften unter Beriicksichtigung eines Zinssatzes von 6,00 % und ohne Rentensteigerung ermit-
telt. Im IFRS-Abschluss wurde gemaf IAS 19 der Zinssatz herangezogen, der am Bilanzstichtag fiir
erstrangige, festverzinsliche Industrieanleihen am Markt erzielt wird (5,50 %), und es wurde eine

Rentensteigerung von 2,00 % beriicksichtigt.

Beriicksichtigung latenter Steueranspriiche und Steuerverpflichtungen

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

des Ausgleichs der Differenz erwartet werden.

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

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

verbundene wirtschaftliche Nutzen zuflief3t.

Konsolidierungsgrundsatze
Bei der Kapitalkonsolidierung wird die Benchmark-Methode des IAS 27 angewendet.

Die Anschaffungskosten eines verbundenen Unternehmens werden mit dem Konzernanteil am Eigen-
kapital zum Erstkonsolidierungszeitpunkt verrechnet, wobei die angesetzten Vermogenswerte und

Schulden des erworbenen Unternehmens mit ihrem beizulegenden Zeitwert bewertet werden. Ein

PEH Wertpapier AG Seite 53



Seite b4

danach verbleibender Unterschiedsbetrag wird als Geschafts- oder Firmenwert in der Bilanz unter
den immateriellen Vermodgenswerten ausgewiesen. Bis zum 31. Dezember 2004 wurde der Geschafts-
und Firmenwert linear Uber die wirtschaftliche Nutzungsdauer abgeschrieben.

Die Schuldenkonsolidierung erfolgt durch Eliminierung der Forderungen mit den entsprechenden
Verbindlichkeiten zwischen den in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen. Die Aufwands-
und Ertragskonsolidierung erfolgt durch Verrechnung der Provisionsertrdge und Zinsertrage zwischen
den Konzernunternehmen mit den auf sie entfallenden Aufwendungen. Zwischenergebnisse aus

konzerninternen Geschaften sind in den Geschaftsjahren 2008 und 2009 nicht entstanden.

Nach IFRS 3 ist der Erstkonsolidierungszeitpunkt der Erwerbszeitpunkt. Die PEH Wertpapier AG hat in
der Vergangenheit die Erstkonsolidierung bei manchen Tochterunternehmen erst zum Wirtschaftsjah-
resende, welches auf den Erwerb folgte, durchgefiihrt, oder erst dann, wenn die Anteile an den
Tochterunternehmen fiir den Konzernabschluss wesentlich wurden. Aufgrund der nach IFRS 1 vorge-
sehenen Erleichterungen im Rahmen der Erstumstellung auf die IFRS wurde dies fiir die zum Umstel-
lungszeitpunkt vorhandenen Tochtergesellschaften nicht gedandert.

Unternehmenszusammenschliisse

Die Bilanzierung von Unternehmenszusammenschlissen erfolgt nach der Erwerbsmethode des IFRS
3.16. Danach werden die Anschaffungskosten eines Unternehmenserwerbs auf die ibernommenen
identifizierbaren Vermdgenswerte sowie die ibernommenen identifizierbaren Schulden und Eventual-
schulden zum Erwerbszeitpunkt verteilt, sofern diese die Ansatzkriterien des IFRS 3.37 erfiillen. Die
Bewertung erfolgt dabei mit dem beizulegenden Zeitwert im Erwerbszeitpunkt. Erwerbszeitpunkt ist

der Zeitpunkt, an dem die Gesellschaft die Beherrschung liber das erworbene Unternehmen erlangt.

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

Finanzmittelfonds

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

Immaterielle Vermogenswerte

Die erworbenen Immateriellen Vermogenswerte sind zu Anschaffungskosten angesetzt und um
planmafige Abschreibungen vermindert. Die Abschreibungen werden nach der voraussichtlichen
Nutzungsdauer der Vermdgenswerte linear vorgenommen. Die zu Grunde gelegte Nutzungsdauer
betragt zwischen 2 und 6 Jahren mit Abschreibungssatzen zwischen 16,67 % und 50 %. Die Geschafts-
und Firmenwerte wurden in 2004 letztmalig tber 15 Jahre abgeschrieben.

Die Absolute Plus.com wurde im Geschaftsjahr 2009 liquidiert. Die AFiMa GmbH wurde 2009 verkauft.
Die Firmenwerte wurden bereits 2008 voll wertberichtigt.
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Weiterer Wertberichtigungsbedarf ergibt sich nach den angestellten Prognosen nicht. Auf die Unsi-
cherheiten insbesondere durch die aktuelle weltweite Finanzkrise wird hingewiesen.

Sachanlagen

Das Sachanlagevermdgen ist zu Anschaffungs- und Herstellungskosten angesetzt und um planmafige
Abschreibungen vermindert. Die Anschaffungskosten des Sachanlagevermdgens werden entsprechend
IAS 16.15 ermittelt. Flir Gegenstande des Sachanlagevermdgens werden nachtréglich angefallene
Anschaffungskosten aktiviert, sofern dem Unternehmen ein zusatzlicher wirtschaftlicher Nutzen
entsteht. Die Folgebewertung erfolgt zu fortgefiihrten Anschaffungskosten. Die planmafigen Abschrei-
bungen erfolgen linear tiber die angemessenen Nutzungsdauern, die zwischen 3 und 13 Jahren liegen.
Die Abgange werden zu Restbuchwerten zum Zeitpunkt ihres Ausscheidens ausgebucht. Die Abschrei-
bungen werden als separater Posten in der Gewinn- und Verlustrechnung ausgewiesen.

Als Anlagevermaogen nach IAS 17 zu bilanzierende Vermdgenswerte, die im Wege des Finanzierungs-
leasings erworben werden, sind nicht vorhanden. Bewegliche Gegenstande des Anlagevermdgens mit
Anschaffungskosten zwischen € 150 und € 1.000 werden in einem Sammelposten erfasst und tiber 5
Jahre abgeschrieben. Im Jahr der Anschaffung wird der volle Jahresbetrag als Abschreibung erfasst.

Wertminderungen bei Immateriellen Vermogenswerten und Sachanlagen

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

Finanzielle Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten

Forderungen an Kreditinstitute, Forderungen an Kunden und Sonstige Forderungen wurden mit dem
Nennwert oder mit dem am Bilanzstichtag niedrigeren beizulegenden Wert angesetzt. Sie zahlen zur
Kategorie .vom Unternehmen ausgereichte Forderungen”. Bei Forderungen, deren Einbringlichkeit
mit erkennbaren Risiken behaftet war, wurden angemessene Wertabschlage vorgenommen, unein-
bringliche Forderungen wurden abgeschrieben. Die gewahlten Wertansatze entsprechen den beizule-
genden Zeitwerten.

Die Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere sowie Aktien und andere nicht
festverzinsliche Wertpapiere wurden der Kategorie ,zur VerduBerung verflighar” zugeordnet und zum
aktuellen Marktwert bewertet. Der Gewinn oder Verlust aus der Bewertung zum aktuellen Marktwert
wurde direkt im Eigenkapital erfasst.

Die Bilanzierung erfolgt nach der Methode der Bilanzierung zum Handelstag.
Die nicht nach der Equity-Methode bilanzierten Beteiligungen wurden unter Beachtung der Standards
IAS 32 und 39 als ,.zur VerduBerung verfligbar” klassifiziert und bewertet. Der derzeitige Ansatz erfolgt

zu Anschaffungskosten. Die gewahlten Wertansatze entsprechen den beizulegenden Zeitwerten.

Bei allen finanziellen Vermogenswerten sind keine bedeutenden Ausfallsrisiken erkennbar.
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Die Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden und die Sonstigen Verbindlichkeiten werden mit den fortge-
fihrten Anschaffungskosten (Riickzahlungsbetrag) bewertet. Die in der Konzernbilanz angesetzten

Werte entsprechen den beizulegenden Zeitwerten.

Latente Steuern

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

werden von der Gesellschaft fiir werthaltig gehalten.

Riickstellungen fiir Pensionsverpflichtungen
Die Bewertung der Pensionsriickstellungen erfolgte gemaf versicherungsmathematischen Grundsat-
zen nach der Projected Unit Credit Methode. Ein versicherungsmathematisches Gutachten hat die

Neuburger Noble Lowndes GmbH erstellt.

Riickstellungen

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

kurzfristigen Verbindlichkeiten ausgewiesen.

Kapitalbeteiligungsleistungen

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

Aktien, die erwartete Dividende der Aktie und ein laufzeitadaquater risikofreier Zins.



ERLAUTERUNGEN (NOTES) ZUM
KONZERNABSCHLUSS

Angaben zu Konsolidierungskreis
und Konsolidierungsmethoden

Angaben zu Tochterunternehmen

Konzerneinheitliche Bilanzierung
Die Einzelabschlisse der einbezogenen Unternehmen gehen unter Anwendung einheitlicher Bilanzie-
rungs- und Bewertungsgrundsatzen in den Konzernabschluss der PEH Wertpapier AG ein.

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

Gesellschaft Stammkapital Anteil am
Stammkapital

Axxion S.A., Munsbach, Luxemburg € 600.000,00 55,00 %
Oaklet GmbH, Frankfurt, Deutschland € 63.700,00 51,00 %
PEH Vermdgensmanagement GmbH, Oberursel,

Deutschland € 1.000.001,00 100,00 %

PEH Wertpapier AG Osterreich, Wien
(vormals: VPM Vienna Portfolio Management AG, Wien,
Osterreich) - kurz: PEH AG Osterreich € 657.000,00 98,55 %

Svea Kuschel + Kolleginnen Finanzdienstleistungen
fir Frauen GmbH, Minchen, Deutschland € 25.564,59 100,00 %

Die im Vorjahr vollkonsolidierten Tochterunternehmen Absolute Plus.com, AFiMa GmbH und Titan
Consult GmbH wurden in 2009 entkonsolidiert.

Die Absolute Plus.com wurde in 2009 liquidiert. Aus der Entkonsolidierung ergibt sich nach Verrech-
nung der Liquidationsschlussrate kein weiterer Aufwand. Die Entkonsolidierung erfolgte auf den
02. Juli 2009.

Die AFiMa GmbH wurde in 2009 verkauft. Die AFiMa GmbH ist damit aus dem Konsolidierungskreis
ausgeschieden. Aus der zum 30. Juli 2009 erfolgten Entkonsolidierung ergibt sich nach Verrechnung
mit dem Kaufpreis ein Aufwand von T€ 95.

Die Titan Consult GmbH befindet sich in der Liquidation und hat in deren Folge keine operativen Daten

mehr zu bilanzieren. Die Entkonsolidierung erfolgte im Februar 2009.

Der PEH Wertpapier AG steht unabhangig von der Beteiligungsquote lediglich ein Anteil von 50 % am
Ergebnis der Axxion S.A., Munsbach, Luxemburg, zu.

Die PEH Vermdgensmanagement GmbH hat im Berichtsjahr ihr Grundkapital von € 1.000.000, - auf
€ 1.000.001,- erhoht. Die Gesellschaft hat ihre Tatigkeit im Rahmen der Ausgliederung des Geschafts-
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bereichs ,Private Kunden” von der PEH Wertpapier AG nach den Vorschriften des Umwandlungsge-
setzes zu Buchwerten am 1. Januar 2009 aufgenommen.

Angaben zu assoziierten Unternehmen

Die PB Privatbilanz AG ist nach der VerdufBierung von 58,27 % der Anteile in 2008 (Anteilsbesitz somit
22,46 %) im Verhéltnis zur PEH Wertpapier AG kein assoziiertes Unternehmen, da die PEH Wertpapier
AG keinen mafBgeblichen Einfluss auf die PB Privatbilanz AG austibt.

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

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

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

Dartiber hinaus ist die PB Privatbilanz AG fir die Beurteilung der Vermdégens-, Finanz- und Ertragsla-
ge der PEH-Konzerns unwesentlich, da sie weniger als 3 % zu Konzernergebnis, Konzernbilanzsum-
me und Konzerneigenkapital beitragt.

Gleiches gilt fir die in 2009 entkonsolidierte Titan Consult GmbH (Anteilsbesitz. 51%).
Die PB Privatbilanz AG und die Titan Consult GmbH werden daher als Beteiligungen bilanziert.

Samtliche Beteiligungen und Anteile an verbundenen Unternehmen der PEH Wertpapier AG, Oberur-
sel, sind nicht borsennotiert.



ERLAUTERUNGEN (NOTES) ZUM
KONZERNABSCHLUSS

Angaben zur Fremdwahrungsumrechnung

Grundsatzliches

Die Umrechnung von Geschaftsvorfallen in fremder Wahrung erfolgt zum Kurs am Tag des Geschafts-
vorfalls. Die monet&ren Posten (fliissige Mittel, Forderungen und Verbindlichkeiten) werden zum
Stichtagskurs am Bilanzstichtag bewertet. Die Wahrungsumrechnungsdifferenzen werden erfolgs-

wirksam erfasst.
Der US-$-Stichtagskurs betrug zum Bilanzstichtag 1,43 €.
Der CAD-$-Stichtagskurs betrug zum Bilanzstichtag 1,51 €.

Die realisierten Wahrungsgewinne und -verluste betrugen € 4.904 (Vj: € 21.690).

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

Gesamt davon in davon in
€ US-/CAD-$
Vermdogensgegenstande T€ 28.841 28.778 63
Schulden TE 10.653 10.653 0
Gesamt T€ 18.188 18.125 63

Vermdgensgegenstande und Schulden teilen sich zum 31.12.2008 nach Wahrungen wie folgt auf:

Gesamt davon in davon in
€ US-/CAD-$
Vermdogensgegenstande e 29.857 29.674 183
Schulden TE 11.734 11.598 136
Gesamt T€ 18.123 18.076 47
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Aktivposten
Finanzielle Vermodgenswerte
Vom Unternehmen ausgereichte Kredite und Forderungen, die nicht zu Handelszwecken

gehalten werden.

(1) Forderungen an Kreditinstitute

Der Posten beinhaltet in Hohe von T€ 25 (VJ T€ 67) auf fremde W&hrung lautende Betrage. Die Forde-

rungen an Kreditinstitute sind taglich fallig.

(2) Forderungen an Kunden
Die Forderungen an Kunden haben eine Restlaufzeit von bis zu drei Monaten.
Der Posten beinhaltet in Hohe von T€ 8 (VJ T€ 93) auf fremde Wahrung lautende Betrége.

(3) Sonstige Forderungen

Der Posten beinhaltet folgende Forderungen:

2009 2008

T€ TE
Forderungen aus Ertragsteuern 607 547
Umsatzsteuer 438 262
Weiterberechnung 264 0
Abgegrenzte Aufwendungen 56 70
Mietkautionen 31 31
Debitorische Kreditoren 12 0
Abzurechnende Fondsgrindungskosten 0 355
Forderungen an Arbeitnehmer 0 1
Sonstige 114 299
Gesamt 1.522 1.565




ERLAUTERUNGEN (NOTES) ZUM
KONZERNABSCHLUSS

Zur VerauBerung verfiigbare finanzielle Vermogenswerte

(4) Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere

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

Wertpapiere in Fremdwahrungen betragen T€ 30.

Die Verluste aus der Bewertung mit dem beizulegenden Zeitwert wurden fir die Aktien und andere
nicht festverzinsliche Wertpapiere in Hohe von insgesamt T€ 269 (Vorjahr: Gewinn T€ 105) direkt im
Eigenkapital als Verlust erfasst.

Der Posten Abschreibungen und Wertberichtigung auf Forderungen und bestimmte Wertpapiere in
Hohe von TE€ 148 enthalt im Wesentlichen Ertrage aus dem Verkauf von Wertpapieren (T€ 193], Auf-
wendungen aus der Abwertung von Wertpapieren (T€ 37) sowie Wertberichtigungen auf Forderungen
(TE11).

(5) Nicht nach der Equity-Methode bilanzierte Beteiligungen
Die Beteiligung an der PB Privatbilanz AG und der Titan Consult GmbH wird unter dem Posten ,.nicht

nach der Equity-Methode bilanzierte Beteiligungen” ausgewiesen.

(6) Geschafts- und Firmenwerte

Die Abschreibung erfolgte bis zum 31.12.2004 linear tber 15 Jahre. Die Geschafts- und Firmenwerte
sind durch die Konsolidierung mit den Tochtergesellschaften entstanden, die Restbuchwerte stellen
sich wie folgt dar:

2009 2008

T€ T€
GuF aus der Konsolidierung mit der PEH AG Osterreich 5.307 5.307
GuF aus der Konsolidierung mit der Oaklet GmbH 761 761
GuF aus der Konsolidierung mit der Svea Kuschel GmbH 566 566
GuF aus der Konsolidierung mit der PEH Vermogens-
management GmbH 3 3
Gesamt 6.637 6.637

Mit Beginn des Geschaftsjahres 2005 werden keine regularen Abschreibungen auf die Geschafts- und

Firmenwerte mehr vorgenommen. Aufgrund des IFRS 3 erfolgen nur noch Abwertungen auf den

Geschafts- und Firmenwert, wenn sich aufgrund eines Werthaltigkeitstests eine Wertminderung der

Geschafts- und Firmenwerte ergeben hat.
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Bei den durchgefiihrten Werthaltigkeitstests zum Stichtag 31.12.2009 wurde der Nutzungswert der
Tochtergesellschaften (als zahlungsmittelgenerierende Einheit im Sinne des IAS 36) auf Basis der
zukiinftig erwarteten Cash Flows ermittelt (WACC-Ansatz, CAPM).

Bei den Gesellschaften liegen die erwarteten Cash Flows aus den zahlungsmittelgenerierenden
Einheiten lber den Buchwerten der jeweiligen Geschafts- und Firmenwerte. Hier besteht kein Wert-
berichtigungsbedarf. Auf die Unsicherheiten der Prognosen insbesondere durch die aktuelle weltweite

Finanzkrise wird hingewiesen.

(7) Sonstige immaterielle Vermdgenswerte und Sachanlagen

Die Entwicklung des Anlagevermdgens haben wir nachfolgend dargestellt:

Bei dem als Kundenstamm ausgewiesenen Vermogenswert handelt es sich zum einen um den zum
01.01.2004 von der Georg Seil Consulting GSC AG, Wiesbaden, erworbenen Kundenstamm und zum
anderen um den im Zuge des Erwerbs und der erstmaligen Einbeziehung der PEH AG Osterreich mit
erworbenen Kundenstamm.

Im Jahr 2007 wurde die Zusammenarbeit mit der Georg Seil Consulting GSC AG beendet und weitere
T€ 130 fiir den Ubergang des Kundenstamms gezahlt. Der Restbuchwert des insgesamt von der Georg
Seil Consulting GSC AG erworbenen Kundenstamms betragt zum 31. Dezember 2009 T€ 0.

Der Restbuchwert des von der PEH AG Osterreich erworbenen Kundenstamms betragt zum
31. Dezember 2009 TE€ 16. Der Kundenstamm wird linear abgeschrieben. Die Restnutzungsdauer
betragt 1 Jahr.

Bei den als immateriellem Vermogenswert ausgewiesenen Kundenbeziehungen handelt es sich um
die bewerteten, abgezinsten Cash Flows aus den zum Erwerbszeitpunkt von der Svea Kuschel GmbH
betreuten Versicherungsvertragen. Die Restnutzungsdauer der Kundenbeziehungen betragt 23,5
Jahre. Der Restbuchwert betragt T€ 143.

Die Abschreibungen auf die immateriellen Vermdgenswerte werden in der Gewinn- und Verlustrech-
nung zusammen mit den Abschreibungen auf Sachanlagen unter dem Posten Abschreibungen und
Wertberichtigungen auf immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen ausgewiesen.
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(8) Miete / Leasing
Die finanziellen Verpflichtungen aus Mietvertragen setzen sich wie folgt zusammen:

Gesamtbetrag | davon mit einer Restlaufzeit
bis 1 Jahr 1 -5 Jahre 5 Jahre
T€ T€ T€ T€
31.12.2009 1.092 700 392
31.12.2008 1.734 793 941

Die finanziellen Verpflichtungen aus Leasingvertragen setzen sich wie folgt zusammen:

Gesamtbetrag | davon mit einer Restlaufzeit

bis 1 Jahr 1 -5 Jahre 5 Jahre
T€ T€ T€ TE€
31.12.2009 380 59 321
31.12.2008 532 70 462

Es handelt sich um Operating-Leasingverhaltnisse. Die Zahlungen aus Leasingverhaltnissen, die in
2009 erfolgswirksam erfasst sind, belaufen sich auf T€ 218 (Vj.: TE 203). Es handelt sich bei den

Leasingvertragen tiberwiegend um PKW-Leasing.
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Passiva

Eigenkapital

Das Grundkapital betréagt zum 31. Dezember 2009 € 1.813.800,00 und ist eingeteilt in 1.813.800 Sttick-
aktien. Das Grundkapital der PEH AG ist voll eingezahlt. Das Konzerneigenkapital betragt insgesamt
€ 18.187.578,48.

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

Die PEH verfolgt mit ihrem Kapitalmanagement das Ziel, die Eigenkapitalbasis nachhaltig zu starken
und eine angemessene Rendite auf das eingesetzte Kapital zu erwirtschaften. Das buchhalterische
Kapital des Konzerns fungiert hierbei jedoch lediglich als passives Steuerungskriterium, wahrend
Umsatz, Jahresiiberschuss, Cash Flow und Eigenkapitalquote als aktive Steuerungsgréfien herange-
zogen werden.

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

T€ 50 zur Verfiigung stehen. Dariiber hinaus muss die Gesellschaft sicherstellen, dass ihre Eigen-
mittel mindestens 25% der Summe der im letzten Jahresabschluss ausgewiesenen allgemeinen
Verwaltungsaufwendungen zuzliglich Abschreibungen und Wertberichtigungen auf Sachanlagen und
immateriellen Vermdégenswerten und Sachanlagen betragen (§10 Abs. 9 KWG). Die Mindesteigen-
kapitalanforderungen sind erfiillt.

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

Zum 31. Dezember 2009 liegt die Eigenkapitalquote bei 63,06 % (Vorjahr: 60,7 %).

(9) Gezeichnetes Kapital

€
Stand 1.1.2009 1.813.800,00
Stand 31.12.2009 1.813.800,00

. o . Stick

Anzahl der im Umlauf befindlichen Aktien
Stand 1.1.2009 1.775.083
Stand 31.12.2009 1.775.083
(10) Kapitalriicklage

€
Stand 1.1.2009 9.177.993,32
Zugang 34.319,11
Stand 31.12.2009 9.212.312,43
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Als Kapitalriicklage wird bei der PEH Wertpapier AG ein Betrag in Hohe von € 3.425.549,50 ausgewie-
sen, der bei der Ausgabe von Anteilen Uiber den rechnerischen Wert hinaus erzielt wurde.

Durch der Erwerb der PEH AG Osterreich vor zwei Jahren mittels Ausgabe von eigenen Aktien hat sich
ein Zugang von € 5.289.802 als Differenz zwischen dem Borsenkurs der Aktien im Zeitpunkt der Uber-
tragung auf die Aktiondre und dem Buchwert der Aktien ergeben, der die Kapitalriicklage erhdht hat.
Dariber hinaus werden unter der Kapitalriicklage der Wert der ausgegebenen Aktienoptionen sowie
die im Geschaftsjahr 2009 ausgelibten Aktienoptionen ausgewiesen. Der Wert der Optionen wird iber

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

(11) Gewinnriicklagen

€
Gesetzliche Riicklage
Stand 1.1.2009 139.276,19
Stand 31.12.2009 139.276,19

Nach § 150 (2] AktG hat eine Aktiengesellschaft eine gesetzliche Riicklage zu bilden. In diese ist der
zwanzigste Teil des um einen Verlustvortrag aus dem Vorjahr geminderten Jahresiiberschusses
einzustellen, bis die Riicklage und die Kapitalriicklage den zehnten oder den in der Satzung be-
stimmten héheren Teil des Grundkapitals erreichen. Die Satzung der PEH Wertpapier AG sieht keine

vom Gesetz abweichende Regelung vor.

€
Andere Gewinnrticklagen
Stand 1.1.2009 7.335.937,41
Gewinnausschiittung - 1.775.082,25
Nicht eingeldste Dividenden 2.253,68
Jahrestiberschuss 31.12.2009 2.050.371,70
Stand 31.12.2009 7.613.480,54
(12) Available-for-Sale-Riicklage

€
Stand 1.1.2009 163.660,77
Veranderung - 247.306,13
Stand 31.12.2009 - 83.645,36

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

VerdufBerung zur Verfligung stehenden Wertpapiere.
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(13) Wahrungsumrechnungsriicklage

Stand 1.1.2009

Stand 31.12.2009

- 58.803,83

- 58.803,83

(14) Eigene Aktien

Vom Posten Eigenkapital wurden die Aktien, die sich im Besitz der Gesellschaft befinden, abgezogen.

Die Entwicklung der eigenen Aktien stellt sich wie folgt dar:

Verdnderung der eigenen Aktien

Stiick

Stand 1.1.2009

Stand 31.12.2009

38.717

38.717

Die Anschaffungskosten der eigenen Aktien belaufen sich auf TE 449. Die eigenen Aktien betragen

2,13 % vom Grundkapital. Der Marktwert der eigenen Aktien betragt zum 31. Dezember 2009
€ 1.130.536,40 (Vj.: € 805.313,60). Die eigenen Aktien werden fiir die Ausgabe von Aktienoptionen an
Mitarbeiter gehalten. Zum 31.12.2009 stehen 36.145 (Vj.: 34.428) an Mitarbeiter gew&hrte Optionen aus.

Die Rahmendaten fiir die ausstehenden Aktienoptionen sind wie folgt:

Ausgabetag PEH- Risiko- Basis- | Aus- Gewahrte |Sperr- | Lauf- | Wert der
Kurs freier Zins- | preis | Ubungs- | Optionen | frist zeit | Optionen
am Aus- | satzam kurs bei Ver-
gabetag |Ausgabetag tragsbeginn
€ % € € Stick Jahre |Jahre | €

02.04.2005 27,20 3,03| 27,00 32,40 L5 3 5 2.339,83

07.04.2006 34,25 3,63 | 34,00 40,80 19.073 3 5| 114.767,64

02.01.2007 36,00 4,10 36,00 43,20 3.000 3} 3 18.000,00

05.04.2007 41,40 4,30 41,40 49,68 5.084 3} 5| 34.801,56

04.04.2008 34,40 3,69| 34,40 41,28 1.711 3} 5 9.830,23

06.04.2009 18,90 2,89 | 18,90 22,68 3.745 3 5 13.332,20

Gewichteter

Durchschnitt L3 39,57 36.145 5,34

Zum 31.12.2009 ist die Sperrfrist flir 22.605 Stiick der gewahrten Aktienoptionen abgelaufen; da der

Basispreis bereits mehr als 3 zusammenhangende Monate um mehr als 20 % Uberschritten wurde,

konnten diese sofort ausgelibt werden.
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Im Geschaftsjahr 2009 wurden keine Optionen ausgetibt. Im laufenden Geschaftsjahr sind 2.028

Optionen verfallen.

Der gewichtete durchschnittliche Wert einer in 2009 gewahrten Option betragt € 3,56. Der Wert einer
in 2008 gewahrten Option belduft sich auf € 5,75.

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

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

Aufgrund der Bilanzierung nach IFRS 2 wurden in 2009 T€ 34 (Vj.: TE 84) als Personalaufwand und als

Kapitalriicklage erfasst.

Genehmigtes Kapital
Gemaf Beschluss der Hauptversammlung vom 21. Mai 2005 wurde der Vorstand ermachtigt, das
Grundkapital bis zum 21. Mai 2010 mit Zustimmung des Aufsichtsrats um bis zu insgesamt € 826.742

zu erhohen.

Im Geschaftsjahr 2009 hat der Vorstand von der ihm erteilten Ermachtigung zur Erhchung des Grund-

kapitals keinen Gebrauch gemacht.

Am Abschlussstichtag verbleibt damit wie im Vorjahr ein genehmigtes Kapitali. S.v. § 160 Abs. 1 Nr. 4
AktG in Hohe von € 666.426.

Ermachtigung zum Erwerb eigener Aktien

Gemal Beschluss der Hauptversammlung vom 12. Juni 2009 wurde die Gesellschaft ermachtigt,
eigene Aktien nach § 71 Abs. 1 Nr. 8 AktG bis zu einem Volumen von 10 % des Grundkapitals bis zum
Ablauf des 30. November 2010 zu anderen Zwecken als zum Handel in eigenen Aktien zu erwerben.
Die Ermachtigung kann ganz oder in Teilbetrdgen einmal oder mehrmals ausgeibt werden.

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

ausgewiesen.

Die Pensionsriickstellung wurde fiir den ehemaligen Geschaftsfiihrer der PH Capital Management
GmbH, Peter E. Huber gebildet.
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Herrn Huber wurde am 6.11.1989 eine einzelvertragliche Pensionszusage erteilt. Herr Huber war seit
seinem Eintritt in die Firma beherrschender Gesellschafter-Geschaftsfiihrer; er istam 5.2.1998 als
Gesellschafter und am 19.6.2000 als Geschaftsfiihrer aus der Firma ausgeschieden. Fiir Herrn Huber

sind Versorgungsanwartschaften aufgrund vertraglicher Regelungen aufrecht zu erhalten.

Die Pensionszusage sieht lebenslang zahlbare, in monatlichen Raten zu erbringende Renten fiir den

Fall des Ausscheidens aus der Firma

- abVollendung des 65. Lebensjahres (Altersrente)

- infolge Versetzung in den vorzeitigen Ruhestand ab Vollendung des 60. Lebensjahres (vorgezogene
Altersrente)

- infolge Berufsunfahigkeit i. S. der gesetzlichen Rentenversicherung (Invalidenrente)

- infolge Ablebens oder bei Ableben im Rentenstand (Witwenrente)

vor.

Die Alters- und Invalidenrente betragt monatlich T€ 2, bei Versetzung in den vorzeitigen Ruhestand wird
die Rente pro Monat des Rentenbeginns vor Vollendung des 65. Lebensjahres um 0,6 % ihres Wertes fiir
die Dauer der gesamten Rentenzahlungen gekiirzt. Die Witwenrente betrdagt monatlich

60 % der Rente, auf die Herr Huber bei Ableben Anspruch hat. Es handelt sich somit um einen Festge-

haltsplan.

Die Nettoriickstellung ergibt sich wie folgt:

2009 2008

TE TE
Barwert der leistungsorientierten Verpflichtung zum
Bilanzstichtag (DBO) 143 130
Ausstehender Gewinn (+) / Verlust (-) per Bilanzstichtag 5 5
Planvermagen (Aktivwert der Riickdeckungsversicherung]) 0 0
Riickstellungsbetrag 148 135

Der Zufiihrungsbetrag zur Pensionszusage in Hohe von T€ 8 (Vj.: T€ 9) wurde im Zinsaufwand ausge-

wiesen.

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

durchgefihrt:

31.12.2009 31.12.2008
Gehaltstrend 2,00 % p.a. 2,00 % p.a.
Anwartschaftssteigerung (feste Betrage) 0,00 % p.a. 0,00 % p.a.
Rentensteigerung (Beamtenanpassung) 2,00 % p.a. 2,00 % p.a.

Als Rechnungsgrundlagen wurden die Richttafeln 20056 (Vj.: Richttafeln 1998) von Dr. Klaus Heubeck
unter Ansatz einer monatlich vorschiissigen Zahlungsweise mit einem Zinsfuf3 in Héhe von 5,50 % (Vj.:

6,00 %) verwendet.
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KONZERNABSCHLUSS

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

rechnerischen Endalters von 65 Jahren durchgefiihrt.

Die PEH AG Osterreich ist gegeniiber einigen Mitarbeitern gesetzlich verpflichtet, bei Kiindigung des
Dienstverhaltnisses durch den Arbeitgeber eine Abfindung zu zahlen. Die Verpflichtung gilt nur gegen-
Uber den Mitarbeitern, deren Dienstverhaltnis vor dem 01. Januar 2003 begonnen hat. Die Verpflich-
tung besteht daher gegeniber 4 Mitarbeitern. Die PEH Wertpapier AG hat gegeniber einem weiteren
Mitarbeiter gleichgelagerte Verpflichtungen, so dass insgesamt 5 Mitarbeiter anspruchsberechtigt

sind.

Die Verpflichtung steht in Abhangigkeit von der bisher geleisteten Dienstzeit und dem letzten Monats-

gehalt. Die betragt bei einer ununterbrochenen Dauer des Dienstverhaltnisses von

Jahren 3 5) 10 15 20 25
Monatsentgelte 2 3 4 6 9 12

Die Nettortickstellung ergibt sich wie folgt:

2009 2008

TE TE
Barwert der leistungsorientierten Verpflichtung zum Bilanzstichtag (DBO) 112 100
Ausstehender Gewinn (+) /Verlust (-] per Bilanzstichtag 0 0
Planvermagen (Aktivwert der Riickdeckungsversicherung) 0 0
Riickstellungsbetrag 112 100

Der Zufiihrungsbetrag zur Abfindungsriickstellung in Hhe von T€ 11 (davon PEH Wertpapier AG
Osterreich: TE 6, PEH Wertpapier AG: T€ 5) wurde im Personalaufwand ausgewiesen.

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

durchgefihrt:

31.12.2009

Gehaltstrend 1,75 % p.a.

Die Ermittlung der Abfindungsriickstellung erfolgt auf Grundlage einer monatlich vorschiissigen
Zahlungsweise, mit einem Zinsfuf3 in Hohe von 5,50 %.
Fluktuationswahrscheinlichkeiten wurden nicht beriicksichtigt.
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(16) Sonstige Riickstellungen

Die Sonstigen Riickstellungen enthalten im Wesentlichen geltend gemachte Schadenersatzanspriiche
von Kunden sowie erwartete Nachzahlungen an Sicherungseinrichtungen fiir Osterreich fiir den
Schadenfall Amis. Die in den Anderen Riickstellungen enthaltenen Haftungsanspriiche ggi. Kunden
von T€ 200 wurden im Vorjahr in der Position Sonstige Verbindlichkeiten ausgewiesen.

Bei der Bewertung der von Kunden geltend gemachten Schadenersatzanspriiche wurden zu erwar-
tende Versicherungserstattungen in Abzug gebracht, sofern fiir die entsprechenden Falle eine De-
ckung besteht. Der Ansatz erfolgte in diesen Fallen nur mit dem Eigenanteil.

Eine Abzinsung der Schadenersatzanspriiche erfolgte nicht.

Die Riickstellungen haben sich wie folgt entwickelt

01.01.09 Zufihrung | Verbrauch |Auflésung |31.12.2009

T€ T€ TE TE T€
Pensionen 235 24 0 0 259
Andere Riickstellungen 200 641 0 0 841
Gesamt 435 665 0 0 1.100

(17) Sonstige Verbindlichkeiten

Die Sonstigen Verbindlichkeiten beinhalten im Wesentlichen folgende Verpflichtungen:

2009 2008
T€ T€
Umsatzsteuerverbindlichkeiten 300 250
Vermittlungsprovisionen sowie Verbindlichkeiten aus
bezogenen Leistungen 110 1.488
Verbindlichkeiten aus Lohnen und Gehaltern, Lohn- und
Kirchensteuer sowie Sozialversicherung 108 95
Erhaltene Anzahlungen 36 14
Abgegrenzte Verbindlichkeiten fur:
Tantiemen 893 963
Ausstehende Rechnungen 129 314
Ausstehenden Urlaub und sonstige Personalkosten 355 266
Jahresabschluss- und Prifungskosten 196 178
Sonderumlage des EdW im Fall ,Phoenix” 0 250
Ubrige 1.201 538
Gesamt 3.328 4.356




ERLAUTERUNGEN (NOTES) ZUM
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Von den Sonstigen Verbindlichkeiten sind T€ 3.328 innerhalb eines Jahres riickzahlbar. Es wurden
keine Sicherheiten gewahrt. Der Posten beinhaltet in Hohe von T€ 0 (Vorjahr: T€ 136) auf fremde
Wahrung lautende Betrage.

Die im Vorjahr gebildete Sonderumlage der Entschadigungseinrichtung fiir Wertpapierhandelsunter-
nehmen (kurz: EdW) im Fall ,Phoenix” in Hohe von T€ 250 wurde komplett aufgeldst, da mit einer
Inanspruchnahme nicht mehr zu rechnen ist.

Die im Vorjahr enthaltenen Haftungsanspriiche ggli. Kunden von T€ 200 wurden in die Position Andere

Rickstellungen umgegliedert.

(18) Zusatzliche Angaben zu den Finanzinstrumenten
Die im Konzernabschluss der PEH enthaltenen Finanzinstrumente lassen sich wie folgt klassifizieren:

Buchwert Wertansatz | Buchwert

AKTIVA 31.12.09 nach IFRS |31.12.08
Bilanzposition Kategorie
Barreserve Loans and Receivables 309 309 417
Forderungen an Kreditinsti-
tute Loans and Receivables 4.129.649 4.129.649 3.700.400
Forderungen an Kunden Loans and Receivables 8.292.024 8.292.024 6.330.365
Aktien und andere nicht fest-
verzinsliche Wertpapiere Available for Sale 6.391.506 6.391.506 9.598.973
Nicht nach der Equity-Metho-
de bilanzierte Beteiligungen  Available for Sale 1 1 64.000
Sonstige Forderungen und
Vermdgenswerte Loans and Receivables 1.521.921 1.521.921 1.565.279

20.335.410 | 20.335.410 | 21.259.434

Buchwert Wertansatz | Buchwert
PASSIVA 31.12.09 nach IFRS |31.12.08
Bilanzposition Kategorie
Verbindlichkeiten ggd. Measured at amortized
Kunden costs 3.083.528 3.083.528 1.360.086

Measured at amortized
Sonstige Verbindlichkeiten costs 3.327.975 3.327.975 4.356.545
6.411.503 | 6.411.503| 5.716.631
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Die Barreserve, die Forderungen an Kreditinstitute und an Kunden sowie die Sonstigen Forderungen
und Vermdgensgegenstande haben Laufzeiten von weniger als 3 Monaten. Die den einzelnen Finanz-
instrumenten am Abschlussstichtag beizulegenden Werte entsprechen den Buchwerten der einzelnen
Positionen.

Bei den Aktien und anderen nicht festverzinslichen Wertpapieren handelt es sich mit T€ 6.332 um
bérsengangige Wertpapiere in Form von Investmentfonds. Die Bewertung am Abschlussstichtag
erfolgte mit dem Kurswert. Diese haben als Sondervermdgen kein Emittentenrisiko.

Bei Wertpapieren von T€ 59 handelt es sich um nicht an einer Borse gehandelte Wertpapiere. Auch
hier entspricht der Buchwert dem beizulegenden Wert.

Die Verbindlichkeiten gegenlber Kreditinstituten, gegeniiber Kunden sowie die sonstigen Verbindlich-
keiten haben Laufzeiten von unter 3 Monaten. Die Buchwerte stellen die beizulegenden Werte dar.
Aus den einzelnen Kategorien der Finanzinstrumente hat die PEH folgende Nettoergebnisse erwirt-

schaftet:
Gewinn (+)
Verlust (-] aus
Verkauf sowie
Zinsertrag (+) / Auf- und
Zinsaufwand (-) | Abwertungen Nettoergebnis
Loans and Receivables 69.461 0 69.461
Available for Sale 3.484 141.151 144.635
Financial Liabilities measured at
amortized costs - 83.698 0 - 83.698

Die Zinsertrage werden unter Zinsertrage aus Kredit- und Geldmarktgeschéaften ausgewiesen. Die
Zinsaufwendungen werden als solche separat in der Gewinn- und Verlustrechnung ausgewiesen. Die
Gewinne aus dem Verkauf der Wertpapiere sowie Auf- und Abwertungen werden unter Zuschrei-

bungen und Wertberichtigungen zu Forderungen und anderen Wertpapieren ausgewiesen.

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

Adressausfallrisiko

Das Adressausfallrisiko der PEH besteht darin, dass ihr ein finanzieller Schaden zugefligt werden
kénnte, wenn ein Schuldner seine Zahlungsverpflichtungen gegeniiber der PEH nicht oder nichtin
vollem Umfang erfiillt. Diese Finanzinstrumente, bei denen der Schuldner grundsatzlich ausfallen
konnte, sind bilanziell in den Forderungen gegeniiber Kreditinstituten, den Forderungen an Kunden,
den Aktien und anderen nicht festverzinslichen Wertpapieren sowie in den sonstigen Forderungen

enthalten.



ERLAUTERUNGEN (NOTES) ZUM
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Das maximale Kreditrisiko der Gesellschaft besteht in dem Verlust aller in den oben genannten Bilanz-
positionen enthaltenen Vermadgenswerte. Es bestehen keine Besicherungen.

Notleidende und in Verzug geratene Forderungen bestehen keine. Wertberichtigungen auf Forde-
rungen wurden in Héhe von T€ 11 vorgenommen. Die Wertpapiere der Liquiditatsreserve (Emittenten-
risiko) erforderten Abwertungen von T€ 37.

Die nicht wertgeminderten Finanzinstrumente sind voll werthaltig.

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

Die Verteilung der Adressausfallrisiken stellt sich wie folgt dar:

Kunden 8,3 Mio. EUR

Liquiditatskonten 4,1 Mio. EUR

Wesentliche Landerrisiken bestehen nicht, da sich die Forderungen hauptsachlich auf in der Bundes-
republik Deutschland ansassige Adressen beschranken.

Liquiditatsrisiko

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

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

Marktrisiken

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

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

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

Da die Gesellschaft finanzielle Vermdgenswerte und -schulden in US-$ und CAD-$ hilt, ist die Gesell-
schaft Risiken aus der Abwertung der beiden Wahrungen gegeniiber dem € ausgesetzt.

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

forderungen und -schulden ist oben dargestellt.

IFRS 7 verlangt die Durchfiihrung von Sensitivitatsanalysen fir alle Arten wesentlicher Risiken, denen
die Gesellschaft am Bilanzstichtag ausgesetzt ist. Dabei sollen Auswirkungen auf den Gewinn und
Verlust sowie das Eigenkapital der Gesellschaft bei einer maglich erscheinenden Anderung der varia-
blen Groflen am Bilanzstichtag angegeben werden.
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Die folgende Tabelle zeigt die Sensitivitat bei einer Erhéhung bzw. Minderung des Wechselkurses des
€ gegentiber dem US-$ und dem CAD-$ von 10 %. Die Sensitivitatsanalyse berticksichtigt die am
Bilanzstichtag offenen, in US-$ und CAD-$ notierten finanziellen Vermdgenswerte und Schulden.

2009 2008

TE TE
Erhéhung / Verminderung der Vermaogenswerte 6 18
Erhéhung / Verminderung der Schulden 0 13
Gesamt 6 5

Die Gesellschaft unterliegt auch dem Risiko von schwankenden Borsenkursen. Sinkende Borsenkurse
haben tendenziell sinkende Kundenforderungen zur Folge, da die von der Gesellschaft erzielten
Provisionsertrage meist vom verwalteten Volumen abhangig sind. Dies wiederum wird durch sinkende
Borsenkurse beeinflusst.

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

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

zahlenden Provisionsaufwendungen, da auch diese von Bérsenkursen abhangig sind.

Die folgende Tabelle zeigt die Sensitivitat bei einer Erhohung bzw. Minderung der Bérsenkurse von
10%. Die Sensitivitatsanalyse beriicksichtigt die am Bilanzstichtag bestehenden Forderungen an

Kunden, Wertpapierinvestments sowie die am Bilanzstichtag bestehenden Verbindlichkeiten.

2009 2008

T€ TE
Erhéhung / Verminderung des Forderungen ggi. Kunden 829 633
Erhéhung / Verminderung des Bestandes an Wertpapieren 639 960
Erhéhung / Verminderung der Verbindlichkeiten ggu. Vermittlern 1 149
Gesamt 1.457 1.444

Sonstige Risiken

Im Geschaftsjahr ergaben sich Risiken fir potentielle Haftungsanspriiche gegentiber Kundeni. S:
Finanzmarktkrise. Fir das Geschaftsjahr hat insbesondere die PEH Vermdgensmanagement GmbH
einen Betrag in Hohe von T€ 643 zuriickgestellt. Nach derzeitigem Kenntnisstand geht die Geschafts-
flihrung davon aus, dass diese potentiellen Schadensfalle (in der Hohe) ein einmaliges Ereignis dar-
stellen. Die Gesellschaft erwartet fiir das kommende Geschaftsjahr keine negative Entwicklung.
Konkrete weitere sonstige Risiken, die sich aus den Finanzinstrumenten ergeben, sind fiir uns nicht

ersichtlich.
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Angaben zur Gewinn- und Verlustrechnung

Grundsatzliches

Fir das Geschaftsjahr 2009 wird vorgeschlagen, eine Dividende je Aktie in Hohe von € 1,70 auszuzah-
len. Dies entspricht einer gesamten Dividende von € 3.083.460.

(19) Provisionserlose/Ertrage

Eine Aufgliederung der Zinsertrage, der Ertrage aus Anteilen an assoziierten Unternehmen, der
Provisionsertrage und der Sonstigen betrieblichen Ertrage nach Kundengruppen ist unter Nr. 25
dargestellt.

(20) Aufwand aus Finanzgeschéften

Unter der Position Aufwand aus Finanzgeschaften werden Aufwendungen zum Erwerb von Put-Opti-
onen auf einen Borsenindex ausgewiesen. Die Gesellschaft hat gegen Ende des Geschaftsjahres 2009
die Optionen erworben, um bereits wahrend des Geschaftsjahres aufgelaufene, aber erst am Ende des
Geschaftsjahres entstehende Provisionseinnahmen gegen fallende Borsenkurse abzusichern. Die
Put-Optionen sind zum Ende des Geschaftsjahres verfallen.

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

2009 2008

TE TE
Ertrage aus der Auflosung von Rickstellungen 244 554
Geldwerte Vorteile aus der privaten Kfz-Nutzung 81 149
Versicherungsentschddigungen 4 0
Ertrage aus Verkauf Anlagevermdgen 3 0
Geldwerte Vorteile aus der Auslibung von Aktienoptionen 0 123
Sonstige 230 130
Gesamt 562 956

Die im Vorjahrin den sonstigen betrieblichen Ertragen enthaltenen Ertrage aus Futuregeschaften
(T€ 616) wurden in die Position Ertrag aus Finanzgeschéaften umgegliedert.
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(22) Andere Verwaltungsaufwendungen
Die anderen Verwaltungsaufwendungen enthalten:

2009
T€

2008
T€

Rechts-, Beratungs-, Abschluss- und Priifungskosten
Raumkosten
Reisekosten

Werbekosten, Public Relations, Kosten der
Hauptversammlung

Kommunikation, Blirobedarf
Versicherungen, Beitrage
Periodenfremde Aufwendungen

Sonstige

Gesamt

1.341
1.109
465

431
354
184
909

4.793

1.577
1.095
577

639
525
237
1.014

5.672

Die als Aufwand erfassten Honorare fiir die Abschlusspriifung belaufen sich im laufenden Jahr auf

T€ 42. Weitere Honorare des Abschlusspriifers fir Priifungs-, Bestatigungs- oder Bewertungsleis-

tungen wurden nicht gezahlt. Steuerberatungsleistungen und andere Leistungen wurden vom Ab-

schlussprifer nicht erbracht.

(23) Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Der Posten Abschreibungen auf Beteiligungen und wie Anlagevermdgen behandelte Wertpapiere setzt

sich wie folgt zusammen:

2009
T€

Abwertung PB Privatbilanz AG
Entkonsolidierung AFiMa GmbH
Entkonsolidierung Titan Consult GmbH

Gesamt

64
95

166

Die Gesellschaft hat ihre Beteiligung an der PB Privatbilanz AG auf € 1,00 abgewertet, da nicht mit

einem nachhaltigen Ertrag der Gesellschaft zu rechnen ist.

Aus der im Geschaftsjahr 2009 erfolgten Entkonsolidierung der AFiMa GmbH resultiert ein Entkonsoli-

dierungsaufwand in Hohe von T€ 95, aus der erfolgten Entkonsoliderung der Titan Consult GmbH ein

solcher von T€ 7. Die Liquidation der Absolute Plus.com in 2009 fiihrte zu einer Liquidationsschluss-

rate an die PEH Wertpapier AG von T€ 59. Ein Aufwand aus der Entkonsolidierung entstand nicht.




ERLAUTERUNGEN (NOTES) ZUM
KONZERNABSCHLUSS

(24) Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Der Posten Steuern vom Einkommen und vom Ertrag in Hohe von T€ 1.471 enthalt mit TE 1.263 die

Steuern fir das laufende Jahr und mit T€ 309 Aufwand fiir Steuern der Vorjahre.

Tatsachliche Steuern
Latente Steuern

Gesamt

2009

T€
1.572
- 101
1.471

2008

T€
2.133
- 544
1.589

Die tatsachlichen Steuern errechnen sich auf Grundlage der steuerlichen Ergebnisse des Geschafts-

jahres. Unter Berlcksichtigung von Korperschaftsteuer, Solidaritatszuschlag und Gewerbeertrags-

steuer betragt die Gesamtsteuerbelastung fiir das Geschaftsjahr 2009 in Deutschland 28,5 % (V.

30,0%]. Die Steuerbelastung ergibt aus der Kérperschaftssteuerbelastung sowie der Gewerbesteuer-

belastung am Stammhaus der Gesellschaft. Im Vorjahr erfolgte eine Gewerbesteuerzerlegung auf alle

Betriebsstatten.

Die nachfolgende Tabelle stellt die Beziehung zwischen den aus dem Ergebnis vor Steuern abgelei-

teten Ertragsteuern und den in der Ergebnisrechnung ausgewiesenen Ertragsteuern dar (Uberlei-

tungsrechnung).
2009 2008
T€ T€

Ergebnis vor Ertragssteuern 4.888 4.705
Nicht steuerrelevante Buchungen im Konzern (Ergebnis

aus assoziierten Unternehmen, Gewinnausschittungen

innerhalb des Konzerns, Abschreibung auf Geschafts- und

Firmenwerte) 2.030 854
Basis fuir Berechnung des zu erwartenden Steueraufwands 6.918 15,5057
Zu erwartender Steueraufwand -1.97 - 1.668
Anpassung aufgrund steuerfreier Ertrage 504 481
Steuereffekt aus nichtabzugsfahigen Aufwendungen 2 -698
Steuereffekt aus Bewertungsunterschieden zur Steuerbilanz 7 -18
Besteuerungsunterschiede bei auslandischen Tochterunter-

nehmen 81 526
Besteuerungsunterschiede bei inlandischen Tochterunter-

nehmen - 26 = 23
Nutzung der Verlustvortrage 140 0
Besteuerungsunterschiede durch Verlustvortrége 0 0
Steuern vom Einkommen und Ertrag laufendes Jahr - 1.263 - 1.400
Steueraufwand Vorjahre = 3105 = 189
Steuern vom Einkommen und Ertrag -1.572 - 1.589
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Zusammensetzung der latenten Steueranspriiche in der Bilanz fir jede Art von temporaren Unter-

schieden:

2009
T€

2008
T€

Latenter Steueranspruch auf bestehende Verlustvortrage
Latenter Steueranspruch aufgrund der Pensionsriickstellung

Latenter Steueranspruch aus Bewertungsunterschieden aus
der abweichenden steuerlichen Bewertung von Sachanlagen

Latente Steuerschuld aus dem Ansatz von Wertpapieren
zum beizulegenden Teilwert

Latente Steuerschuld aus der abweichenden steuerlichen
Bewertung von Immateriellen Vermdgenswerten

Latenter Steueranspruch insgesamt

1.237
21

1.266

1.136
16

1.151

Der latente Steueranspruch auf bestehende Verlustvortrage ist auf Basis der Steuerplanungen

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

sowie die PEH Vermdgensmanagement GmbH. Zum Ende des Geschaftsjahres bestehen steuerlich

noch nicht genutzte Verlustvortrage von TE 1.725.

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

schieden:

2009
T€

Latente Steuerschuld aus dem Ansatz der Kunden-
beziehungen der Svea Kuschel GmbH

Latente Steuerschuld aus dem Ansatz von Wertpapieren
zum beizulegenden Teilwert

Latente Steuerschuld insgesamt

43

44

2008

T€
45
19
64
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Zusammensetzung der latenten Steuern in der Gewinn- und Verlustrechnung fiir jede Art von tempo-

raren Unterschieden:

2009
T€

2008
T€

Latenter Steuerertrag/-aufwand aufgrund der Pensions-
rickstellung

Latenter Steueraufwand aus Bewertungsunterschieden bei
Beteiligungen

Latenter Steuerertrag aus der Nutzung von Verlustvortragen

Latenter Steuerertrag aus Bewertungsunterschieden bei
Wertpapieren

Latenter Steueraufwand aus Bewertungsunterscheiden bei
immateriellen Vermogenswerten

Latenter Steuerertrag aus der Abschreibung der Kundenbe-
ziehungen der Svea Kuschel GmbH

Latenter Steuerertrag

101

-6
542

544

(25) Angaben zur Gesamteinkommensrechnung

Erstmalig zum Geschaftsjahr 2009 erstellt das Unternehmen eine Gesamteinkommensrechnung nach

IAS 1. Die Gesamteinkommensrechnung zeigt als sonstiges Gesamteinkommen die nicht erfolgswirk-

sam erfassten Eigenkapitalveranderungen sowie deren jeweilige Steuerauswirkungen.

Im Geschaftsjahr 2009 besteht das sonstige Gesamteinkommen aus den erfolgsneutral erfassten

Anpassungen der Wertpapiere an die jeweiligen Stichtagskurse sowie den daraus resultierenden

Steuerauswirkungen.

Die Zuordnung des Jahresiiberschusses zu den Minderheitsgesellschaftern und den Eigenkapitalge-

bern wird ebenfalls dargestellt.

(26) Angaben zur Kapitalflussrechnung

Der Finanzmittelfonds am Ende der Periode setzt sich zusammen aus der Barreserve von T€ 1 und
den taglich falligen Forderungen an Kreditinstitute von T€ 4.129 (Vj. T€ 3.700).

PEH Wertpapier AG
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Die im Cash Flow aus Investitionstatigkeit ausgewiesenen Auszahlungen aus dem Verkauf von

konsolidierten Unternehmen von TEUR 198 setzen sich wie folgt zusammen:

€
Einzahlungen aus dem Verkauf der AFiMa GmbH 100.000
Bankguthaben der AFiMa GmbH bei Verkauf (anteilig) - 298.188
Zahlungsmittelabfluss aus dem
Verkauf von konsol. Unternehmen -198.188

Zur Zusammensetzung der nach Hauptgruppen gegliederten Vermdgenswerte und Schulden der
erworbenen Gesellschaften verweisen wir auf die Ausfiihrungen zum Konsolidierungskreis.

(27) Angaben zur Segmentberichterstattung

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

Das interne Berichtswesen umfasst die beiden PEH-Kundengruppen PEH Private Kunden und PEH
Institutionelle Kunden. Die institutionellen Kunden werden von der PEH Wertpapier AG, die privaten
Kunden von der PEH Wertpapier AG Osterreich und der PEH Vermdgensmanagement GmbH betreut.
Die Ubrigen Tochtergesellschaften werden separat als PEH-Beteiligungsgesellschaften berichtet. Die
interne Steuerung erfolgt auf Basis von IFRS-Werten.

Erstmals seit 2009 erfolgt damit die Segmentierung nach PEH-Kundengruppen (private und institutio-
nelle) sowie den Beteiligungsertragen.

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

Alle drei Segmente erbringen Dienstleistungen der Finanzbranche. Empfanger der Dienstleistungen
sind Uberwiegend Kunden in der Bundesrepublik Deutschland. In den Jahren 2008 und 2009 exis-
tierten keinerlei Grokunden, welche alleine ein Volumen von mehr als 10 % des Gesamtumsatzes

ausgemacht hatten.
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Segmentbericht 2009 PEH Institu- | PEH Privat- | PEH Beteili- | Konsoli- Gesamt
tionelle kunden gungen dierung/
Kunden Sonstiges
TE TE TE TE TE
Zinsiiberschuss
Zinsertrag 5 1 71 0 77
Zinsaufwand - 87 0 =1 0 - 88
Provisionserlose
Mit fremden Dritten 8.451 4.318 27.503 0 40.272
Mit anderen Segmenten 32 1.398 401 - 1.830 0
Segmentaufwendungen
Provisionsaufwendungen - 4.386 - 481 - 18.740 1.830 -21.777
Personalaufwendungen - 1.565 - 4.227 - 2.745 0 - 8.537
Andere Verwaltungsaufwendungen =915 - 2.638 -2.776 1.535 - 4.794
Abschreibungen - 50 - 185 =25 0 -260
Drittanteile (vor Steuern) 0 -2 - 1.908 0 -1.910
Aufwendungen aus Entkonsolidierung 0 0 - 102 0 -102
Andere nicht zahlungswirksame Ertrage 24 250 0 0 274
Sonstige 50 985 322 = [L.53 -178
Segmentergebnis 1.559 - 581 2.000 0 2.977
Ertragsteuern - 1.471
davon aus Drittanteilen YA
Konzernjahresiiberschuss 2.050
Segmentvermdgen 2.874 2.944 9.330 11.820 26.968
Ertragsteueranspriche 1.873 1.873
Total Aktiva 28.841
Segmentschulden 1.615 2.591 3.907 - 600 7.513
Ertragsteuerschulden 348 348
Total Fremdkapital 7.861

Im Berichtsjahr 2009 ergaben sich folgende wesentlichen Ertrags- und Aufwandsposten:

- Ertrage aus der Ausbuchung von Verbindlichkeiten aus der gebildeten Sonderumlage der Entschadigungseinrichtung fiir

Wertpapierhandelsunternehmen (kurz: EdW) im Fall ,Phoenix” in Héhe von T€ 250 im Segment PEH Privatkunden

- Aufwendungen fiir potentielle Haftungsanspriiche von Privatkunden bzw. gegeniiber der Sicherungseinrichtung in Osterreich von

T€ 590 im Segment PEH Privatkunden.

Die folgenden Wertminderungsaufwendungen wurden erfolgsneutral erfasst und beinhalten die Anpassungen der borsennotierten

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

PEH Institutionelle | PEH Privatkunden | PEH Beteiligungen | Gesamt
Kunden
Wertminderungen T€ -191 € -29 € 77 € -297
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Segmentbericht 2008

PEH Institu- | PEH Privat- | PEH Beteili- | Konsoli- Gesamt
tionelle kunden gungen dierung/
Kunden Sonstiges
T€ T€ T€ T€ T€
Zinsiiberschuss
Zinsertrag 40 12 210 262
Zinsaufwand -18 0 -1 -19
Provisionserlose
Mit fremden Dritten 5.790 6.647 29.815 0 42.252
Mit anderen Segmenten 412 537 305 - 1.254 0
Segmentaufwendungen
Provisionsaufwendungen - 2.987 -1.108 - 19.529 1.819 - 21.805
Personalaufwendungen - 1.525 - 4.870 - 3.053 0 - 9.448
Andere Verwaltungsaufwendungen - 843 - 2.345 -2.816 331 = 5673
Abschreibungen =B -216 - 1.858 0 -2.125
Drittanteile (vor Steuern) 0 -5 - 2.557 0 -2.562
Aufwendungen aus Entkonsolidierung 0 0 =9 0 =9
Andere nicht zahlungswirksame Ertrage 20 450 0 0 470
Sonstige 786 429 481 -896 800
Segmentergebnis 1.624 - 469 988 0 2.143
Ertragsteuern - 1.589
davon aus Drittanteilen 622
Konzernjahresiiberschuss 1.176
Segmentvermadgen 1.845 3.890 8.238 14.268 28.241
Ertragsteueranspriiche 1.616 1.616
Total Aktiva 29.857
Segmentschulden 1.777 2.605 3.158 - 1.388 6.152
Ertragsteuerschulden 2.353 2.353
Total Fremdkapital 8.505

Im Berichtsjahr 2008 ergaben sich folgende wesentlichen Ertragsposten:
- Ertrage aus der Auflosung von Riickstellungen aus der potentiellen Inanspruchnahme gegeniiber der Entschadigungseinrichtung fir
Wertpapierhandelsunternehmen (kurz: EdW) im Fall ,Phoenix” in Héhe von T€ 450 im Segment PEH Privatkunden

- Aufwendungen fiir potentielle Haftungsanspriiche von Privatkunden von T€ 200 im Segment PEH Privatkunden
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Sonstige Anhangsangaben

Ergebnis je Aktie

Das unverwasserte Ergebnis je Aktie berechnet sich aus dem Konzernjahresiiberschuss in Hohe von
€ 2.050.371,70 (Vj.: € 1.175.399,44) dividiert durch die im Jahresdurchschnitt ausstehende Zahl der
Aktien (Gesamtzahl der Aktien abziiglich der eigenen Aktien; taggenaue Berechnung) von 1.775.083
(Vj.: 1.773.820) Stlick. Das unverwasserte Ergebnis je Aktie betragt € 1,15 (Vj: € 0,66).

Das verwasserte Ergebnis berechnet sich aus dem Konzernjahresiiberschuss dividiert durch die
durchschnittlich im Umlauf befindliche Zahl der Aktien erhoht um potentiell ausiibbare Aktienopti-
onen. Das verwasserte Ergebnis je Aktie betragt € 1,15 (Vj: € 0,66).

Gesamtbeziige der Vorstandsmitglieder

Im Geschaftsjahr wurden an Herrn Martin Stiirner erfolgsunabhéngige Beziige von T€ 208 (V). T€ 169)
sowie an Herrn Stefan Mayerhofer erfolgsunabh&ngige Bezlige von T€ 174 (V. TE€ 167) gezahlt. Er-
folgsabh&ngige Tantieme wurden in 2009 nicht gezahlt (V]. T€ 360, jeweils zur Halfte an Martin Stirner
und Stefan Mayerhofer). Ein Anspruch auf eine ergebnisabhéngige Tantieme fiir das Jahr 2009 besteht
fur Herrn Martin Stirner in Hohe von T€ 126. Weitere Anspriiche fiir 2009 bestehen nicht.

Aufwandsentschadigungen fiir Aufsichtsratsmitglieder
Die an die Mitglieder des Aufsichtsrats gezahlten Aufwandsentschadigungen betrugen im Geschafts-
jahr T€ 56. Die sonstigen Vergiitungen (Reisekosten, Riickstellungsanderungen) betrugen T€ 2.

Geschifte mit nahestehenden Unternehmen und Personen

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

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

Nicht bilanzwirksame Geschéfte
Es bestanden zum Bilanzstichtag keine nicht bilanzwirksamen Geschafte.

Haftungsverhaltnisse und sonstige finanzielle Verpflichtungen, sowie nicht in der Bilanz enthal-
tene Geschifte

Zum Bilanzstichtag bestanden keine Haftungsverhaltnisse, soweit sie nicht aus der Bilanz ersichtlich
sind.

Zwischen den Konzernunternehmen sind verschiedene betriebliche Funktionen ausgelagert. Beson-
dere Risiken oder Vorteile fiir die Finanzlage resultieren hieraus nicht. Die Auslagerungen erfolgen zu
fremdublichen Konditionen.
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Vorstand der Gesellschaft im Geschaftsjahr
—> Martin Stiirner, Bankkaufmann, Schmitten, einzelvertretungsbefugt
(Verwaltungsratsvorsitzender Axxion S.A., Munsbach, Luxemburg)

— Stefan Mayerhofer, Bankkaufmann, Miinchen, einzelvertretungsbefugt
(Verwaltungsratsmitglied Axxion S.A., Munsbach, Luxemburg;
Aufsichtsratsmitglied PB Privatbilanz AG, Miinchen)

Mitglieder des Aufsichtsrates im Geschaftsjahr

—> Rudolf Locker, Schmitten, Wirtschaftsprifer, Steuerberater, Vorsitzender
(Aufsichtsratsvorsitzender: btu beraterpartner Holding AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft
Steuerberatungsgesellschaft, Oberursel; Obema Beteiligungs- und Management AG, Oberursel;
Aufsichtsratsmitglied der PEH Wertpapier AG Osterreich, Wien; bis 31.12.2009: Prasident des

Verwaltungsrats Bohem Press AG, Ziirich)

— Gregor Langer, Kelkheim, Kaufmann
(geschéftsfiihrender Gesellschafter M2L Gesellschaft fiir Finanzierungslosungen mbH, Kelkheim;
Aufsichtsratsmitglied der PEH Wertpapier AG, Osterreich)

- Dr. Franz Xaver Kirschner, Chieming/Aufham, Wirtschaftspriifer, Steuerberater
(Aufsichtsratsvorsitzender: KPWT Kirschner & Stahleder AG; Aufsichtsratsmitglied der PEH
Wertpapier AG Osterreich, Wien)

Ein unabhangiger Finanzexperte ist zur Zeit nicht bestellt, sondern wird beim nachsten Wechsel

eines Aufsichtsratmitgliedes bericksichtigt.

Veroffentlichungen nach § 25 WpHG

Im Marz 2009 erhielten wir folgende Meldungen:

- Herr Stefan Gomoll, Sark, Kanalinseln, hat gemeldet, dass sein Stimmrechtsanteil die Schwelle
von 3% uberschritten hat und nun 4,46 % betragt

- Herr Swen W. Lorenz, Sark, Kanalinseln, hat gemeldet, dass sein Stimmrechtsanteil die Schwelle
von 10% unterschritten hat und nun 9,05 % betragt

- die Hauck & Aufhauser Investment Gesellschaft S.A., Luxemburg, hat gemeldet, dass ihr Stimm-
rechtsanteil die Grenze von 3% Uberschritten hat und nun 3,05 % betragt
Im November 2009 erhielten wir folgende Meldung:

- die ARBB AG, Zug, Schweiz, hat mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil die Schwelle von 3% Uber-
schritten hat und an diesem Tag 3,005 % betrug.

Erklarung zum Corporate Governance Kodex

Vorstand und Aufsichtsrat der PEH Wertpapier AG haben die Entsprechenserklarung gemaf § 161
AktG zu den Empfehlungen der ,Regierungskommission Deutscher Corporate Governance Kodex”
abgegeben und diese auf der Internetseite der Gesellschaft unter www.peh.de verdffentlicht.
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Jahrliches Dokument nach § 10 Wertpapierprospektgesetz (WpPG)

Die folgende Tabelle enthalt eine Auflistung aller aufgrund der in § 10 Abs. 1 WpPG genannten Vorschriften veroffentlichten Informationen:

Datum der Ver-
o6ffentlichung

Verflgbarkeit der Information

Vorlaufige Zahlen zur Entwicklung des

Geschéftsjahres 2008 05.02.2009 www.peh.de/de/main/investor_relations.htm und http://www.dgap.de, "PEH"
Stimmrechtsmitteilung (Stefan Gomoll) | 16.03.2009 www.peh.de/de/main/investor_relations.htm und http://www.dgap.de, "PEH"
Stimmrechtsmitteilung (German Assets
Limited) 16.03.2009 www.peh.de/de/main/investor_relations.htm und http://www.dgap.de, "PEH"
Stimmrechtsmitteilung (Swen Lorenz) | 16.03.2009 www.peh.de/de/main/investor_relations.htm und http://www.dgap.de, "PEH"
Stimmrechtsmitteilung (Hauck & Auf-
hauser) 19.03.2009 www.peh.de/de/main/investor_relations.htm und http://www.dgap.de, "PEH"
Vorabbekanntmachung Uber Veroffent-
lichung Rechnungslegungsberichte
(Quartalsergebnisse / Geschaftsbericht) | 24.04.2009 http://www.dgap.de, "“PEH"
Einladung zur Hauptversammlung 30.04.2009 www.peh.de/de/main/investor_relations.htm und www.ebundesanzeiger.de
Quartalsergebnisse:
Ergebnisse zum 1. Quartal 2009 30.04.2009 www.peh.de/de/main/investor_relations.htm und http://www.dgap.de, "PEH"
www.peh.de/de/main/investor_relations.htm, www.ebundesanzeiger.de und
Geschaftsbericht 2008 30.04.2009 http://www.dgap.de, "PEH"
Directors Dealings (Langer, Gregor) 15.05.2009 www.peh.de/de/main/investor_relations.htm und http://www.dgap.de, "PEH"
Directors Dealings (Langer, Gregor) 15.05.2009 www.peh.de/de/main/investor_relations.htm und http://www.dgap.de, "PEH"
Directors Dealings (Langer, Gregor) 15.05.2009 www.peh.de/de/main/investor_relations.htm und http://www.dgap.de, "PEH"
Dividendenbekanntmachung 15.06.2009 www.peh.de/de/main/investor_relations.htm und www.ebundesanzeiger.de
Vorabbekanntmachung Uber Veroffent-
lichung Rechnungslegungsberichte
(Halbjahresbericht 2009) 31.07.2009 www.peh.de/de/main/investor_relations.htm und http://www.dgap.de, "PEH"
Halbjahresbericht 2009 14.08.2009 www.peh.de/de/main/investor_relations.htm und http://www.dgap.de, "PEH"
Directors Dealings (Mayerhofer, Stefan) | 14.09.2009 www.peh.de/de/main/investor_relations.htm und http://www.dgap.de, "PEH"
Directors Dealings (Mayerhofer, Stefan) | 14.09.2009 www.peh.de/de/main/investor_relations.htm und http://www.dgap.de, "PEH"
Directors Dealings (Mayerhofer, Stefan) | 22.09.2009 www.peh.de/de/main/investor_relations.htm und http://www.dgap.de, "PEH"
Vorabbekanntmachung Uber Veroffent-
lichung Rechnungslegungsberichte
(Konzern-Zwischenmitteilung innerhalb
des 2. Halbjahres) 05.10.2009 www.peh.de/de/main/investor_relations.htm und http://www.dgap.de, "PEH"
Zwischenmitteilung 2. Halbjahr 2009 04.11.2009 www.peh.de/de/main/investor_relations.htm und http://www.dgap.de, "PEH"
Stimmrechtsmitteilung (ARBB AG) 13.11.2009 www.peh.de/de/main/investor_relations.htm und http://www.dgap.de, "PEH"
Directors Dealings (Langer, Gregor) 27.11.2009 www.peh.de/de/main/investor_relations.htm und http://www.dgap.de, "PEH"
Directors Dealings (Langer, Gregor) 30.11.2009 www.peh.de/de/main/investor_relations.htm und http://www.dgap.de, "PEH"
Oberursel, den 17. Marz 2010
Der Vorstand
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Wir haben den von der PEH Wertpapier AG aufgestellten Konzernabschluss - bestehend aus Bilanz,
Gewinn- und Verlustrechnung, Gesamteinkommensrechnung, Eigenkapitalveranderungsrechnung,
Kapitalflussrechnung und Anhang - sowie den Konzernlagebericht fiir das Geschaftsjahr vom 01.
Januar bis 31. Dezember 2009 gepriift. Die Aufstellung von Konzernabschluss und Konzernlagebericht
nach den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den erganzend nach § 315 a Abs. 1 HGB
anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften, sowie den erganzenden Bestimmungen der
Satzung, liegt in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es,
auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten Priifung eine Beurteilung Gber den Konzernabschluss
und den Konzernlagebericht abzugeben.

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

Im Rahmen der Prifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontroll-
systems sowie die Nachweise fiir die Angaben im Konzernabschluss und Konzernlagebericht iberwie-
gend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Priifung umfasst die Beurteilung der Jahresab-
schlisse derin den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen, der Abgrenzung des
Konsolidierungskreises, der angewandten Bilanzierungs- und Konsolidierungsgrundsatze und der
wesentlichen Einschatzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die Wiirdigung der Gesamtdarstellung
des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichtes. Wir sind der Auffassung, dass unsere
Prifung eine hinreichend sichere Grundlage fir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung auf Grund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht

der Konzernabschluss den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den erganzenden nach

§ 315 a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften, sowie den erganzenden Bestim-
mungen der Satzung und vermittelt unter Beachtung dieser Vorschriften ein den tatsachlichen
Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns. Der
Konzernlagebericht steht in Einklang mit dem Konzernabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffen-
des Bild von der Lage des Konzerns und stellt die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung
zutreffend dar.

Kassel, 17.Marz 2010 GBZ Revisions und Treuhand Hessen AG,
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Zwingmann

Wirtschaftsprifer

ppa. Bemfert
Wirtschaftspriifer



WIEDERGABE DES BESTATIGUNGSVERMERKS
VERSICHERUNG DER GESETZLICHEN VERTRETER

Versicherung der gesetzlichen Vertreter

Versicherung der gesetzlichen Vertreter

(,.Bilanz- und Lageberichtseid”) zum Konzernabschluss und Konzernlage-
bericht der PEH Wertpapier AG gem. § 37y Nr. 1 WpHG i. V. m. §§ 297 Absatz 2
Satz 4 und 315 Absatz 1 Satz 6 HGB

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

Oberursel, den 26. Marz 2010

Der Vorstand
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l. Geschifts- und Rahmenbedingungen
Geschaftstatigkeit

Die PEH Wertpapier AG, die ihren Hauptsitz in
Oberursel und eine Zweigniederlassung in
Salzburg hat, gehort zu den fiihrenden unabhan-
gigen Vermdgensverwaltern und Asset-Mana-
gern in Deutschland. Wir bieten unseren Kunden
eine Vielzahl von Dienstleistungen. Unser Unter-
nehmen befasst sich mit Vermogensanlage
sowie Vermdgensverwaltung und bietet die
klassischen Aktivitaten fur institutionelle Kun-
den an, also vor allem das Asset-Management
und die innovative Produktentwicklung.

Entwicklung der Weltwirtschaft 2009

Nach den hohen Kursverlusten in allen risikobe-
hafteten Anlageklassen an den internationalen
Finanzmarkten wurde zu Beginn des Jahres
2009 die Stimmung optimistischer. Der Jahres-
auftakt verlief zunachst entsprechend positiv.
Schnell setzten jedoch wieder massive Kurs-
rickgange ein, und viele Aktienindices mar-
kierten im Marz 2009 sogar neue Tiefstande. Die
katastrophalen Auswirkungen der Finanzkrise
auf die Realwirtschaft wurden immer deutlicher.
Die Notenbanken 6ffneten daraufhin die Geld-
schleusen und uberfluteten die Kapitalmarkte
mit Liquiditat. Die Panik wurde regelrechtin
Geld erstickt.

Aber auch die Notmafinahmen der Regierungen
zur Stabilisierung der Konjunktur, etwa die
(Teil-) Verstaatlichung vieler Banken und das
Auflegen von Infrastrukturprogrammen, zeigten
Wirkung bei Unternehmen und privaten Ver-
brauchern. Zwar blieb die Stimmung zunachst
noch schlecht, doch der befiirchtete ganz grofie
Nachfrageeinbruch blieb aus. Das Vertrauen in
die Zukunft kehrte schrittweise in die Finanz-
und Realgitermarkte zuriick. Dafiir gerieten
gegen Jahresende jedoch die Staaten aufgrund
ihrer expansiven Finanzpolitik selbst verstarkt in
den Fokus.

Ab Marz 2009 setzte eine deutliche Erholung der
Aktienkurse ein, die in erster Linie von Aktien
aus dem Finanz- und dem Rohstoffsektor ange-
fihrt wurde, die in der Baisse zuvor die grof3en
Verlierer gewesen waren. Ab April nahm die
gesamte Marktbreite kraftig Fahrt auf, die
Situation bei den Banken und die Weltkonjunktur
wurden wieder positiver gesehen. Abgesehen
von einem kurzen Ricksetzer in den Monaten
Juni/Juli gingen die Kurse an den Borsen bis
Jahresende nach oben.

I. Uberblick zur Ertragslage der
PEH Wertpapier AG

Vor dem Hintergrund dieses extrem volatilen
Umfeldes sowie der anhaltenden Unsicherheit
Uber die Entwicklung des Bankenmarktes und
der Finanzdienstleister haben wir ein gutes
Ergebnis erwirtschaftet.

Die nachfolgenden Erlduterungen sind im
Zusammenhang mit dem Abschluss der PEH
Wertpapier AG zu sehen. Die Gewinn-und-Ver-
lust-Rechnung der PEH Wertpapier AG gibt
einen vollstandigen Uberblick fiir 2009. Die PEH
Wertpapier AG hat mit Wirkung zum 01.01.2009
ihren Geschaftsbereich ,Private Kunden”im
Wege einer Ausgliederung nach den Vor-
schriften des Umwandlungsgesetzes zu Buch-
werten gegen Gewahrung neuer Anteile in die
PEH Vermogensmanagement GmbH einge-
bracht.

Durch die Ausgliederung bestehen nur noch die
Hauptniederlassung in Oberursel und die Zweig-
niederlassung in Salzburg.

Der Jahresabschluss des Geschéftsjahres 2009
ist daher nur eingeschrankt mit dem Vorjahr
vergleichbar.

Unser Ergebnis vor Steuern wies 2009 einen
Gewinn in Hohe von T€ 3.338 auf (In 2008 wurde
ein Verlust von T€ 67 erwirtschaftet).



Der Jahresiiberschuss betragt T€ 2.992. Im
Vorjahr hatte die PEH Wertpapier AG einen
Jahresfehlbetrag in Hohe von T€ 792 erzielt.

Die Provisionsertrage (Netto) von T€ 4.095
reduzierten sich bilanziell gegeniiber dem
Vorjahr deutlich, da der Bereich PEH Private
Kunden an die PEH Vermogensmanagement
GmbH ausgegliedert wurde. Bereinigt um die
Ausgliederung sind die Provisionsertrige (Net-
to) gegeniiber dem Vorjahr um 28,6 % gestiegen.
Im Wesentlichen generieren sich die Provisions-
ertrage aus der Anlage von Kundengeldern im
Bereich von Spezialfonds und Publikumsfonds
sowie aus Performancegebihren. Der Steige-
rung resultiert vor allem aus der starken Zunah-
me des betreuten Volumens in PEH-Fondsstra-
tegien und der Zunahme der
Performancegebiihren.

Die Aufwendungen lagen in 2009 deutlich unter
dem Wert des Vorjahres. Unsere allgemeinen
Verwaltungsaufwendungen beliefen sich in 2009
auf T€ 2.465 (im Vorjahr waren es T€ 8.618). Der
drastische Riickgang ist im Wesentlichen darauf
zurickzufiihren, dass die Mehrzahl der Mitar-
beiter und die Mehrzahl der Standorte mit der
Ausgliederung des Bereiches PEH Private
Kunden an die PEH Vermdgensmanagement
GmbH Gbergegangen sind.

Eine Aufgliederung der Zinsertrage, der lau-
fenden Ertrage aus Aktien und anderen nicht
festverzinslichen Wertpapieren, Beteiligungen,
Anteilen an verbundenen Unternehmen, der
Provisionsertrage und der Sonstigen betrieb-
lichen Ertrage nach geographisch bestimmten
Markten ist aus kaufmannischer Sicht nicht
sinnvoll, da nur ein geographisches Segment
Inland identifiziert werden kann. Eine Aufgliede-
rung nach Tatigkeitsbereichen haben wir eben-
falls nicht vorgenommen, da wir nur im Segment

Finanzdienstleistungen operativ aktiv sind.
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Mitarbeiter

Durchschnittlich beschaftigte die PEH Wertpa-
pier AG 14 Mitarbeiter, die in zwei Standorten
tatig sind. Im Vorjahr waren durchschnittlich 63
Mitarbeiter beschaftigt. Der Riickgang ist im
Wesentlichen auf die Ausgliederung der PEH
Vermdgensmanagement GmbH zuriickzufiihren.
Wir berechnen unsere Mitarbeiterzahlen auf
Basis von Vollzeitkraften. Das heifit: Teilzeitkraf-
te sind in diesen Zahlen entsprechend der
vereinbarten Arbeitszeit anteilig enthalten. Mehr
als 80 Prozent der Mitarbeiter sind zwischen 35
und 50 Jahre alt. Wir haben in allen Bereichen
ein leistungsorientiertes Verglitungssystem.
Neben einem fixen Gehaltsanteil erhalten die
Mitarbeiter einen variablen Tantiemenanteil.
Alle Mitarbeiter haben eine kaufmannische
Ausbildung, die teilweise durch eine akade-
mische Ausbildung erganzt wurde. Fachspezi-
fische Weiterbildungen werden im Rahmen
externer Dienstleister angeboten und von den
Mitarbeitern wahrgenommen. Ein hoher Anteil
der Mitarbeiter verfiigt iber langjahrige Erfah-
rung in den Bereichen Vermdgensverwaltung
und Asset-Management.

Vergiitungsstruktur Aufsichtsrat und Vorstand
Jedes Aufsichtsratsmitglied erhalt als Aufwand-
sentschadigung € 12.500 p.a. Der Aufsichtsrats-
vorsitzende erhalt € 25.000 p.a. Der stellvertre-
tende Aufsichtsratsvorsitzende erhalt € 18.750
p.a.

Die an die Mitglieder des Aufsichtsrats gezahl-
ten Aufwandsentschadigungen betrugen im
Geschéftsjahr TE€ 56. Die sonstigen Vergilitungen
(Reisekosten, Riickstellungsdnderungen) betru-
genT€ 2.

Die Aufsichtsratsmitglieder erhalten keine

erfolgsabhangige Vergiitung.

Die Hohe und Struktur der Vorstandsvergiitung
wird vom Aufsichtsrat der PEH Wertpapier AG
festgelegt. Die Mitglieder des Vorstandes erhal-
ten Beziige, die sich zusammensetzen aus:
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- einer festen jahrlichen Grundvergiitung, die
monatlich ausgezahlt wird

- einer jahrlichen Tantieme, deren Hohe an die
Erreichung von Gewinngréfen gekoppelt ist.
Die Tantieme wird einmal jahrlich gezahlt.

Im Geschaftsjahr wurden an Herrn Martin
Stiurner erfolgsunabhangige Bezlige von T€ 208
(Vj. TE€ 169) und an Herrn Stefan Mayerhofer
erfolgsunabhangige Beziige von T€ 174 (V). TE
167) gezahlt. Ein Anspruch auf eine ergebnisab-
hangige Tantieme fur das Jahr 2009 besteht fir
Herrn Martin Stirner in Hohe von T€ 126.
Weitere Anspriche fiir 2009 bestehen nicht.

Geschafte mit nahestehenden Unternehmen
und Personen

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

I1I. Uberblick zur Finanz- und
Vermogenslage

Alle wesentlichen Forderungen und Verbindlich-
keiten bestehen in Euro. Absicherungen von
Nettopositionen in Fremdwahrung fir Fremd-
wahrungsverbindlichkeiten und derivate Finanz-
instrumente werden nicht eingesetzt.

Fremdkapital wird nicht eingesetzt.
Die Bilanzrelationen und Bilanzkennziffern sind

auch im abgelaufenen Geschaftsjahr wieder

sehr zufriedenstellend ausgefallen.

Das Gesamtkapital betragt zum 31.12.2009 T€
11.027. Die Eigenkapitalquote hat sich von 60,4
Prozent auf 85,3 Prozent erhoht.

Das Eigenkapital hat sichum T€ 1.217 auf T€
9.406 erhoht. Das Grundkapital ist gegeniiber
dem Vorjahr unverandert - es betragt

€ 1.813.800.

Am Bilanzstichtag hatte die PEH Wertpapier AG
38.717 Stiick eigene Aktien im Bestand. Die
Bewertung der eigenen Aktien erfolgt bis zur
VeraufBerung zu Anschaffungskosten. Diese
wurden mit T€ 449 bewertet. Die eigenen Aktien
dienen Uberwiegend der vorsorglichen Riickde-
ckung fur potentielle Optionsplanverpflich-
tungen der PEH und betragen 2,13 Prozent vom
Grundkapital.

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

Das Grundkapital der PEH Wertpapier AG ist
eingeteilt in 1.813.800 auf den Inhaber lautende
nennwertlose Stiickaktien. Es bestehen keine
Beschrankungen, die Stimmrechte oder die
Ubertragung von Aktien betreffen. Es gibt keine
Aktien mit Sonderrechten, die Kontrollbefug-
nisse verleihen. Satzungsgemaf wird der Vor-
stand durch den Aufsichtsrat bestimmt und
abberufen. Der Aufsichtsrat legt die Zahl der
Vorstandsmitglieder fest.

Anderungen der Satzung kénnen nur durch die
Hauptversammlung beschlossen werden. Der
Vorstand wurde von der Hauptversammlung
ermachtigt, das Grundkapital bis zum 21. Mai
2010 mit Zustimmung des Aufsichtsrats durch
Ausgabe neuer Inhaberstiickaktien gegen Bar-
oder Sacheinlagen einmalig oder mehrmals um
bis zu insgesamt € 826.742 zu erhohen. Der
Vorstand ist ermachtigt, mit Zustimmung des
Aufsichtsrats die weiteren Einzelheiten der
jeweiligen Kapitalerhohung sowie die Bedin-
gungen der Aktienausgabe und den Inhalt der
Aktienrechte festzulegen. Fir den Fall eines
Ubernahmeangebots hat die Gesellschaft keine



Entschadigungsvereinbarungen mit den Mitglie-
dern des Vorstands oder den Arbeitnehmern

getroffen.

Nach Beschluss der letzten Hauptversammlung
ist die Gesellschaft ermachtigt, gemaf § 71 Abs.
1 Nr. 8 AktG eigene Aktien in einem Volumen von
bis zu 10 Prozent des Grundkapitals bis zum
Ablauf des 30. November 2010 zu anderen
Zwecken als zum Handel in eigenen Aktien zu
erwerben. Die Ermachtigung kann ganz oderin
Teilbetragen einmal oder mehrmals ausgedibt
werden.

Direkte und indirekte Beteiligungen am Kapital
der Gesellschaft, die 10 % der Stimmrechte
Uberschreiten halt Herr Martin Stirner, Schmit-
ten, mit 20,26 %.

Die PEH Wertpapier AG hat im abgelaufenen
Geschaftsjahr ihre Organisationsstruktur weiter
optimiert. So wurde mit Wirkung zum 01.01.2009
der Bereich PEH Private Kunden an die PEH
Vermogensmanagement GmbH ausgegliedert.
Die PEH Vermdgensmanagement GmbH ist eine
100prozentige Tochtergesellschaft der PEH
Wertpapier AG. Diese Gesellschaft hat am
15.12.2008 die Zulassung der BaFin zur Erbrin-
gung von Finanzdienstleistungen nach §1 Abs,
1a KWG erhalten. Die Hauptversammlung der
PEH Wertpapier AG hat am 12.06.2009 der
Ausgliederung zugestimmt.

Anteile an verbundenen Unternehmen

Die Anteile an verbundenen Unternehmen haben
sich zum Bilanzstichtag leicht erhoht und betra-
gen T€ 4.546. Das im Vorjahr abgeschriebene
Unternehmen Absolute+Plus Ltd. / Cayman
Islands wurde im Geschaftsjahr 2009 liquidiert.
Die ebenfalls abgeschriebene AFiMa GmbH /
Regensburg wurde verkauft. Die Firma Titan
Consult GmbH (ebenfalls im Vorjahr abgeschrie-
ben) befindet sich in Liquidation. Der bilanzielle

Wert des Anteils an der PEH Vermodgensma-
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nagement GmbH hat sich aufgrund der Ubertra-
gung von Aktiva und Passiva aus der PEH Wert-
papier AG um T€ 165 erhoht. Auf der Grundlage
unserer fortlaufenden Risikotiberwachung und
derjahrlich durchgefiihrten Impairmenttests
ergibt sich nach unseren Prognosen derzeit kein
Wertberichtigungsbedarf. Auf die anhaltenden
Unsicherheiten, insbesondere durch die anhal-
tende Krise im Finanzbereich, weisen wir aus-
dricklich hin.

Bei den ausgewiesenen Anteilen an verbun-
denen Unternehmen handelt es sich ausschliel3-
lich um nicht borsennotierte Gesellschaften.

Beteiligungen

Die bilanzierte Beteiligung an der PB Privatbi-
lanz AG / Miinchen haben wir im Berichtsjahr
auf den Beteiligungswert von 1,- € abgeschrie-
ben. Die Verscharfung der Krise in der Finanz-
branche hat bei der Gesellschaft zu einer deut-
lich negativen Entwicklung gefiihrt. Die uns
vorliegenden Daten weisen aus, dass die von der
Geschéftsleitung der PB Privatbilanz AG getrof-
fenen Mafinahmen nicht die erhoffte positive
Wirkung gezeigt haben. Daher wurde der Betei-
ligungsansatz der PB Privatbilanz AG wertbe-
richtigt.

Die Bilanzsumme hat sich um 18,7 Prozent auf
T€ 11.027 reduziert. Im Berichtsjahr sind die
Forderungen an Kunden um T€ 993 auf T€ 1.535
zuriickgegangen. Die Forderungen an Kredi-
tinstitute haben sich gegeniiber dem Vorjahr um
30,5 Prozent auf T€ 116 reduziert. Sonstige
Wertpapiere sind um T€ 1.397 auf T€ 3.158
zurilickgegangen. Bei den Aktien und anderen
nicht festverzinslichen Wertpapieren handelt es
sich um bdrsennotierte Wertpapiere, vorwie-
gend um Fondsanteile, die der Liquiditatsreser-
ve dienen und grundsatzlich dem Anlagebuch
zugeordnet werden. Die Sachanlagen haben sich
- wesentlich bedingt durch die Ausgliederung
-um T€ 194 auf TE 155 reduziert. Im Wesent-
lichen handelt es sich hier um Biiro- und Ge-
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schaftsausstattung fur die Standorte der PEH
Wertpapier AG.

Auf der Passivseite haben sich die sonstigen
Verbindlichkeiten von T€ 2.492 auf T€ 1.039
reduziert. Im Wesentlichen setzt sich diese
Position aus abgegrenzten Vermittlungsprovisi-
onen, Verbindlichkeiten gegentiber der PEH
Wertpapier AG Osterreich und sonstigen Ver-
bindlichkeiten zusammen.

Die sonstigen Riickstellungen haben sichvon TE
1.241 auf T€ 406 reduziert. Die Riickstellungen
fir Tantiemenzahlungen und Riickstellungen fir
ausstehenden Urlaub waren deutlich ricklaufig.
Auch im Berichtsjahr gab es nahezu keine
Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten.
Der Bilanzgewinn 2009 betragt T€ 3.579.

IV. Nachtragsbericht

Nach dem Schluss des Geschaftsjahres sind
keine Vorgange von besonderer Bedeutung
eingetreten, die Auswirkungen auf die Ertrags-,
Finanz- und Vermdgenslage haben.

V. Risikobericht

1. Allgemeine Anmerkungen

Ziele des Risikomanagements
Unternehmerisches Handeln ist untrennbar mit
der Ubernahme von Risiken verbunden. Risiko
bedeutet fir die PEH die Gefahr moglicher
Verluste oder entgangener Gewinne. Diese
Gefahr kann durch interne und externe Faktoren
ausgelost werden. Da es nicht moglich sein wird,
alle Risiken zu eliminieren, muss das Ziel ein
der Renditeerwartung angemessenes Risiko
sein. Risiken sollen so friith wie moglich erkannt
werden, um schnell und in angemessenem
Umfang darauf reagieren zu kénnen. Fir die
PEH Wertpapier AG ist es unerlasslich, Risiken
effektiv zu identifizieren, zu messen und zu
steuern. Wir steuern unsere Risiken und unser

Kapital mithilfe unserer Mess- und Uberwa-

chungsprozesse und unserer Organisations-
struktur. Die PEH hat seit jeher ihre Risikoma-
nagementsysteme kontinuierlich im Rahmen
ihrer operativen Tatigkeiten weiterentwickelt.
Wie wichtig dies ist, wurde wahrend der Finanz-
marktkrise deutlich bestatigt.

Um magliche Probleme friihzeitig zu erkennen,
werden wesentliche Kennziffern monatlich
abgefragt und beurteilt. Obwohl unser Risiko-
management kontinuierlich weiterentwickelt
wird, kann es keine Garantie daflir geben, dass
alle Marktentwicklungen jederzeit und in vollem
Umfang vorhergesehen werden kdnnen.

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

- Der Vorstand ist flir die ordnungsgemafe
Geschaftsorganisation und deren Weiterent-
wicklung verantwortlich. Diese Verantwortung
umfasst die Festlegung angemessener Strate-
gien und die Einrichtung angemessener inter-

ner Kontrollverfahren.

Der Vorstand tragt die Gesamtverantwortung
fiir die Risikostrategie und die Uberwachung
des Risikomanagements. Der Vorstand stellt
damit sicher, dass ein alle Risikoarten umfas-
sender Ansatz in das Unternehmen integriert
ist und geeignete Schritte zur Umsetzung der
Risikostrategie unternommen werden. Der
Aufsichtsrat tiberpriift unser Risikoprofil in
regelmafBigen Zeitabstanden.

Wir managen unsere Adressausfall-, Liquidi-
tats- und Marktrisiken sowie unsere operatio-
nellen Geschéfts-, Rechts- und Reputationsri-
siken in einem systematischen
Risikomanagementprozess auf allen rele-
vanten Ebenen der PEH. Erkannte Risiken
werden offen und uneingeschrankt an die
betreffende Flihrungsebene berichtet.

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



Risikokapitalmanagement

Das Risikokapitalmanagement ist ein integraler
Bestandteil der Unternehmenssteuerung der
PEH. Durch die aktive Steuerung des dkono-
mischen Kapitals auf Basis der internen Risiko-
messwerte sowie der aufsichtsrechtlichen
Anforderungen ist sichergestellt, dass die
Risiken jederzeit im Einklang mit der Kapital-
ausstattung stehen. Risiken werden nur inner-
halb von - aus Risikotragfahigkeitsgesichts-
punkten abgeleiteten - Limits GUbernommen, um
unter Bertiicksichtigung von Risiko-Return-
Kriterien angemessene Renditen zu erzielen.
Damit sollen insbesondere existenzgefahrdende
Risiken vermieden werden. Der Vorstand legt
auf der Grundlage der geschaftspolitischen Ziele
die Kapitalausstattung fest und steuert das
Risikoprofil in einem angemessenen Verhaltnis
zur Risikodeckungsmasse. Dabei wird im Rah-
men der Risikotragfahigkeitsanalyse die De-
ckungsmasse fortlaufend den mit unserer
Geschaftstatigkeit verbundenen Risikopotenzia-
len gegeniibergestellt. Davon ausgehend hat der
Vorstand die geltenden Verlustobergrenzen je
Risikoart sowie insgesamt bestimmt. Solange
die vorgegebenen Limits eingehalten werden
und die aggregierten Limits kleiner sind als die
Risikodeckungsmasse, ist die Risikotragfahig-
keit gewahrleistet. Bei der Steuerung des 6ko-
nomischen Kapitals sind die regulatorischen
Anforderungen an die Eigenmittelausstattung
eine strikt einzuhaltende Nebenbedingung.
Zusatzlich werden zur besonderen Analyse von
externen Marktbewegungen Szenarioanalysen
durchgefiihrt. Diese Analysen quantifizieren die
Auswirkungen auflergewdhnlicher Ereignisse
und extremer Marktbedingungen auf die Vermo-
gensposition der PEH. Im Rahmen dieser Analy-
sen werden auch die Auswirkungen auf die
Bilanz- und GuV-Positionen untersucht. Die
Auswirkungen der Szenarien werden fir jedes
Risiko den zugeteilten Limits gegentibergestellt.
Der Vorstand wird Uber die Ergebnisse der
Szenarioanalysen regelmafBig informiert. Die im
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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 beriicksichtigen die fir die PEH
wesentlichen Risikoarten. Die finanzwirtschaft-
lichen Risiken werden dabei mit Ansatzen
gemessen, die ein den Value-at-Risk-Modellen
vergleichbares Verlustpotenzial zum Ausdruck
bringen.

Organisation des Risikomanagements

Unser Risikomanagement folgt im Rahmen der
internen Kontrollverfahren klar definierten
Grundsatzen, welche bei der PEH verbindlich
anzuwenden sind und deren Einhaltung fortlau-
fend Uberprift wird. Die Risikoorganisation und
die damit einhergehenden Aufgaben und Verant-
wortlichkeiten im Rahmen des Risikomanage-
ments haben wir sowohl auf Konzernebene als
auch auf der Ebene der Konzerngesellschaften
in Ubereinstimmung mit aufsichtsrechtlichen
Vorgaben definiert und dokumentiert. Die Auf-
bau- und Ablauforganisation sowie die Risiko-
controllingprozesse werden regelmafig durch
die interne Revision Uberprift und beurteilt. Sie
werden zeitnah an interne und externe Entwick-
lungen angepasst. Der Vorstand der PEH Wert-
papier AG ist als Konzern-Risiko-Manager fiir
die Risikosteuerungsaktivitaten im PEH-Kon-
zern verantwortlich. Er wird fortlaufend Uber die
Risikosituation im PEH-Konzern informiert und

berichtet diese regelmaBig an den Aufsichtsrat.

Risikosteuerungs- und Controllingprozesse
Die Risikosteuerung bei der PEH und deren
dezentrale operative Umsetzung in den risiko-
tragenden Geschaftseinheiten erfolgt auf der
Grundlage der Risikostrategien. Die fur die
Risikosteuerung verantwortlichen Einheiten
treffen Entscheidungen zur bewussten Ubernah-
me oder Vermeidung von Risiken. Dabei beach-
ten sie die zentral vorgegebenen Rahmenbedin-
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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 Friihwarnsysteme unterstiitzen die Uber-
wachung der Risiken, identifizieren potenzielle
Probleme im Frithstadium und ermaglichen
damit eine zeitnahe Mafinahmenplanung. Durch
entsprechende Richtlinien und eine effiziente
Uberwachung wird zudem sichergestellt, dass
regulatorische Anforderungen an das Risikoma-
nagement und -controlling von den Konzernge-
sellschaften eingehalten werden. Die bei PEH
eingesetzten Methoden zur Risikomessung
entsprechen dem aktuellen Erkenntnisstand
und orientieren sich an der Praxis der Finanz-
dienstleistungsbranche sowie den Empfeh-
lungen der Aufsichtsbehorde. Die mit den
Risikomodellen ermittelten Ergebnisse sind zur
Steuerung der Risiken uneingeschrankt geeig-
net. Die Messkonzepte unterliegen einer regel-
maBigen Uberpriifung durch das Risikocontrol-
ling und die interne Revision. Trotz sorgfaltiger
Modellentwicklung und regelmaBiger Kontrolle
konnen dennoch Konstellationen entstehen, die
zu hoheren Verlusten fiihren als durch die
Risikomodelle prognostiziert. Das Controlling ist
aufgeteilt in ein operatives und ein strategisches
Controlling. Das operative Controlling ist fir die
fortlaufende Uberwachung der kurzfristigen
Ergebnisrisiken verantwortlich. Dabei werden
Ergebniskennzahlen den entsprechenden
Plangrof3en gegeniibergestellt und hieraus
Vorschlage fiir SteuerungsmafBnahmen an den
Vorstand abgeleitet. Der Analysehorizont des
strategischen Controllings umfasst die nachsten
drei Jahre. Dabei werden Umsatz- und Ergebni-
strends unter Berlicksichtigung von Verande-
rungen wirtschaftlicher oder gesetzlicher
Rahmenbedingungen analysiert und in Vor-
schlage fir eine Definition von ZielgroBen fir die
einzelnen Geschaftsbereiche Gberfihrt. Ent-

sprechende Simulationen machen potenzielle
Ertragsrisiken in den strategisch mafigeblichen
Geschaftsbereichen fiir den Vorstand transpa-
rent. Ein wichtiges Element des Risikomanage-
mentsystems ist die interne Revision, die kon-
zernweit Uberwachungs- und Kontrollaufgaben
wahrnimmt. Sie fihrt hinsichtlich der Einhal-
tung gesetzlicher, aufsichtsrechtlicher und
interner Vorgaben systematisch und regelmafig
Prifungen durch. Die in den Mindestanforde-
rungen an das Risikomanagement festgelegten
besonderen Anforderungen an die Ausgestal-
tung der Internen Revision werden konzernweit
erfillt. Die Interne Revision arbeitet im Auftrag
des Vorstands weisungsfrei und unbeeinflusst
als konzernweit zustandige prozessunabhangige
Instanz. Bei der Berichterstattung und der
Wertung der Priifungsergebnisse agiert die
Revision ebenfalls weisungsungebunden.

Eine aussagekraftige Risikoberichterstattung ist
die Basis fiir eine sachgerechte Steuerung.
Hierzu besteht ein umfassendes internes Ma-
nagement-Informations-System, das eine
zeitnahe Information der Entscheidungstrager
Uber die aktuelle Risikosituation sicherstellt. Die
Risikoreports werden in festgelegten Intervallen
generiert oder, wenn notwendig, ad hoc erstellt.
Dabei werden insbesondere die Einhaltung der
Risikotragfahigkeit und die Risikoauslastung
betrachtet. Zusatzlich bilden die Planungs-,
Simulations- und Steuerungsinstrumente
magliche positive und negative Entwicklungen
auf die wesentlichen Wert- und Steuerungsgro-
en des Geschaftsmodells und ihre Auswirkung
auf die Vermdégens-, Finanz- und Ertragslage ab.
Adressaten der Risikoberichterstattung sind die
steuernden Einheiten, der Vorstand und der
Aufsichtsrat. Die Adressaten werden zeitnah und
umfanglich Gber die Veranderungen von rele-
vanten Einflussfaktoren informiert. Die Metho-
denhoheit sowie die inhaltliche Verantwortung
fur das Risikoreporting liegen im Bereich Risiko-
controlling. Alle Ma3nahmen dienen zusam-
mengenommen der Quantifizierung und Verifi-



zierung der von uns eingegangenen Risiken und
stellen die Qualitat und Korrektheit der risikore-
levanten Daten sicher.

Die systematische Risikoidentifikation und
-bewertung, die Prifung der Handlungsalterna-
tiven zur Vermeidung, Verminderung und Be-
grenzung der Risiken sowie ein fortlaufendes,
effizientes Controlling und Berichtswesen sind
integrale Bestandteile der strategischen Ge-
samtsteuerung unseres Unternehmens. Das
Risikokontrollsystem wurde unter Berticksichti-
gung gesetzgeberischer Vorgaben im Berichts-
jahr weiter ausgebaut und verfeinert. Das Ge-
schaftsmodell der Gesellschaft wurde auch
unter Risikogesichtspunkten optimiert; das
betrifft die Auswahl erfahrener Berater und die
Qualitatspriifung der Produkte ebenso wie das
Management-Informationssystem, das die
Geschaftsentwicklung transparent macht.

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

Verantwortlich fir die Umsetzung der Risiko-
und Uberwachungssysteme sind die Vorstinde
der Gesellschaft. Die Vorstande kontrollieren die
Daten auf Basis der monatlichen Auswertungen.
Mindestens vierteljahrlich wird eine Neuein-
schatzung der bestehenden Risiken vorgenom-
men. Bei Bedarf werden rechtzeitig Mafinahmen
eingeleitet, die zu einer frihzeitigen Risikoredu-
zierung fihren. Die zentral erfassten Ergebnisse
werden dabei regelmaBig iberwacht und dem
Aufsichtsrat berichtet.

Wesentliche Merkmale des internen Kontroll-
und Risikomanagementsystems im Hinblick auf

den Rechnungslegungsprozess

Die wesentlichen Merkmale des bestehenden

internen Kontrollsystems und des Risikoma-
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nagementsystems im Hinblick auf den Rech-

nungslegungsprozess konnen wie folgt be-

schrieben werden

- Die PEH Wertpapier AG zeichnet sich durch
klare Organisations-, Unternehmens- sowie

Kontroll- und Uberwachungsstrukturen aus.

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

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

- Die eingesetzten EDV-Systeme sind gegen

unbefugte Zugriffe geschitzt.

Vollstandigkeit und Richtigkeiten der Daten des

Rechnungswesens werden regelmafig anhand

von Stichproben und Plausibilitaten Gberpriift.

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

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

- Die interne Revision und die Einhaltung der
Geldwaschebestimmungen werden von ziel-
gerichtet weitergebildeten und qualifizierten
Personen der Tochtergesellschaft PEH Wert-
papier AG Osterreich iibernommen.

Die Compliance-Uberwachungen werden von
zielgerichtet weitergebildeten und qualifi-
zierten Personen der Tochtergesellschaft PEH
Vermdgensmanagement GmbH wahrgenom-

men.

Das in wesentlichen Merkmalen oben beschrie-
bene interne Kontroll- und Risikomanagement-
system stellt im Hinblick auf den Rechnungsle-
gungsprozess eine durchgehend richtige und
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fehlererkennende Rechnungslegung sicher. Die
klaren Strukturen und Verantwortungsbereiche
sowie die notwendige personelle und materielle
Ausstattung sorgen fiir ein kontinuierliches und
effizientes Arbeiten, welches eine einheitliche
und im Einklang mit den gesetzlichen Vor-
schriften befindliche Rechnungslegung gewahr-
leistet. Durch diese Mafinahmen kdnnen die
konzernweit einheitlichen Geschaftsvorfalle
zutreffend und verlasslich bewertet werden und
die gewonnenen Informationen den bestimmten
Adressaten zuganglich gemacht werden.

2. Adressausfallrisiko

Das Adressausfallrisiko ist das Risiko, dass
Geschaftspartner vertragliche Zahlungsver-
pflichtungen nicht erfiillen. Das Adressausfallri-
siko umschlieft das Kontrahentenrisiko (Risiko
aus dem klassischen Kreditgeschaft, Wiederein-
deckungsrisiko sowie Vorleistungs- und Abwick-
lungsrisiko) sowie das spezifische Landerrisiko,
welches derzeit allerdings fiir die PEH nur von
nachrangiger Bedeutung ist. Am Bilanzstichtag
belief sich das Bruttovolumen dieser Positionen
auf 1,34 Mio €. Die Adressausfallrisiken der PEH
resultieren insbesondere aus den kurzfristigen
Forderungen an Kunden und den klassischen
Bank-/Liquiditatskonten.

Wesentliche Landerrisiken bestehen nicht, da
sich die Forderungen hauptsachlich auf in der
Bundesrepublik ansadssige Adressen beschran-
ken. Die Verteilung stellt sich wie folgt dar:
Kunden: 1,22 Mio €

Banken/Liquiditatskonten: 0,12 Mio €

Die vertraglich vereinbarten Restlaufzeiten sind
alle unterjahrig.

Wie von der MaRisk gefordert, messen und
steuern wir unser Adressausfallrisiko einheit-
lich. Die Adressrisiken fir die Geschéftspartner
und die Steuerung unserer Engagements mis-
sen unseren Richtlinien und Strategien entspre-
chen. Adresskompetenzen erhalten nur Mitar-
beiter, die Uiber eine entsprechende Qualifikation

und Erfahrung verfligen. Die Adresskompe-
tenzen werden regelmaBig Uberprift. Wir mes-
sen unsere gesamten Adressrisiken und fassen
diese auf konsolidierter Basis zusammen.
Adressausfallrisikoeinstufung: Ein wichtiges
Element ist eine detaillierte Risikobeurteilung
jedes Geschaftspartners. Bei der Beurteilung
des Risikos berticksichtigen wir neben der
Bonitat des Geschaftspartners alle weiteren
relevanten Risiken. Die daraus resultierende
Risikoeinstufung bestimmt das jeweilige Enga-
gement. Wir bewerten unsere Adressausfallri-
siken generell einzeln. Bei der Ermittlung der
internen Risikoeinstufung vergleichen wir
unsere Einschatzung nach Méglichkeit mit den
von fihrenden internationalen Ratingagenturen
fur unsere Geschaftspartner vergebenen Risiko-
ratings.

Adresslimits: Adresslimits legen die Obergrenze
fest, die wir bereit sind, fiir bestimmte Zeitrau-
me einzugehen. Sie beziehen sich auf Produkte,
Konditionen des Engagements und andere
Faktoren.

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

Zum Jahresende 2009 hatten wir Adressengage-
ments mit Nominalwerten in Hohe von 1,34 Mio
€ im Bestand. Zum 31.12.2008 betrug diese
Position 0,98 Mio €.



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

Uber die oben beschriebenen Risiken hinaus
besteht ein Emittentenrisiko aus den von der
PEH erworbenen Wertpapieren. Das Risiko eines
Ausfalls von Emittenten, deren Wertpapiere wir
im Rahmen des Liquiditatsmanagements erwor-
ben haben, vermindern wir tber die strengen
Bonitatsanforderungen unseres Liquiditatsma-
nagements.

Die PEH halt dariber hinaus Beteiligungen im
Anlagebuch. Die Beteiligungen im Anlagebuch
umfassen die Beteiligungsinstrumente ,Verbun-
dene Unternehmen” in Hohe von 4,55 Mio €
sowie Wertpapiere in Héhe von 3,16 Mio €. Bei
den verbundenen Unternehmen handelt es sich
um nicht borsennotierte Beteiligungen. Negative
Entwicklungen bei den Beteiligungsunterneh-
men wiirden dazu fihren, dass der Beteiligungs-
ansatz Uberprift und gegebenenfalls wertbe-
richtigt werden musste. Der dadurch
anstehende einmalige Abschreibungsbedarf -
ohne Cash-Flow-Auswirkung - wirde sich auf
den Gewinn der PEH Wertpapier AG negativ
auswirken.

Den Adressausfallrisiken bei PEH wird aus
unserer Sicht angemessene Rechnung getra-
gen. Nach den erheblichen Abwertungen bereits
im Jahr 2008 und der Abwertung der PB Privat-
bilanz AG in 2009 von T€ 64 sehen wir hier
aktuell nach den von uns durchgefiihrten Im-
pairmenttests (gem&B WACC und CAPM] keine
wesentlichen Risiken. Die PEH Vermogensma-
nagement GmbH wird sich nach unseren Pla-
nungen nach dem schwierigen Jahr 2009 zu-
kiinftig deutlich positiv entwickeln.
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3. Liquiditatsrisiko

Das Liquiditatsrisiko ist das Risiko, dass wir
maglicherweise nicht oder nur zu tGberhohten
Kosten in der Lage sind, unsere Zahlungsver-
pflichtungen bei Falligkeit zu erfillen. Die
Sicherstellung der jederzeitigen Zahlungsfahig-
keit ist die Kernfunktion unseres Liquiditatsma-
nagements. Die Liquiditatssteuerung wird tber
eine tagliche Disposition durchgefiihrt. Neben
moglichen Cash-Flow-Szenarien werden auch
die aktualisierte Neugeschaftsplanung, die
Investitionsplanung sowie sonstige Kapitalbe-
wegungen beriicksichtigt. Die Steuerung derin
unserem Bestand befindlichen Finanzinstru-
mente der Liquiditatsreserve erfolgt durch
barwertige Betrachtung unserer Finanzmittel
und deren moglicher Entwicklung unter ver-
schiedenen Zinsszenarien. PEH finanziert das
operative Geschaft aus dem laufenden Cash
Flow. Die Grundlagen der Liquiditatssteuerung
und -planung sind in den internen Kapitalanla-
gerichtlinien definiert.

4. Marktrisiko

Das Marktrisiko resultiert aus der Unsicherheit
Uber Veranderungen von Marktpreisen und
Marktkursen und den zwischen ihnen bestehen-
den Korrelationen und Volatilitaten. Das Markt-
preisrisiko im engeren Sinne ist die Gefahr eines
Verlusts, der aufgrund nachteiliger Verande-
rungen von Marktpreisen oder preisbeeinflus-
sender Parameter eintreten kann. Das Marktli-
quiditatsrisiko ist die Gefahr eines Verlusts, der
aufgrund nachteiliger Veranderungen der
Marktliquiditat - zum Beispiel durch Marktsto-
rungen - eintreten kann. Marktpreisrisiken
entstehen bei PEH in geringem Umfang durch
die Aktivitaten im Liquiditatsmanagement. Im
Bestand befindliche Wertpapiere konnen durch
Marktzinsschwankungen einem Kursrisiko
ausgesetzt sein. Uber eine standige Uberwa-
chung und Bewertung des Portfolios werden
mogliche Ergebnisauswirkungen starker Kurs-
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schwankungen frithzeitig adressiert. So stellen
wir zeitnahe Reaktionen auf Marktverande-
rungen sicher. Der Ausweis der Eigenkapitalan-
forderungen fir Marktrisiken ist fir die PEH
nicht relevant. Es bestehen keine Fremdwah-
rungs- und Warenpositionsrisiken. Die Barwert-
veranderungen aller Positionen im Verhaltnis zu
den Eigenmitteln werden kontinuierlich abgebil-
det. Die Simulation erfolgt automatisiert tiber
alle Positionen. Die dabei ermittelten Wertver-
anderungen blieben im Berichtszeitraum stets
unter der Schwelle von 5% der Eigenmittel. Zum
Bilanzstichtag bestehen keine wesentlichen
Zinsanderungsrisiken. Der spekulative Einsatz
von Finanzinstrumenten mit dem Ziel kurzfri-
stiger Gewinnerzielung wurde im Berichtsjahr
nicht durchgefiihrt und ist auch zukdiinftig nicht
vorgesehen.

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 Einfliissen und Kundenbeziehungen.
Diese Definition schlief3t rechtliche wie auch
aufsichtsrechtliche Risiken ein, jedoch nicht das
allgemeine Geschafts- und das Reputations-
risiko.

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

auf risikotrachtige Produkte. Dariiber hinaus
stehen zur Sicherung der Fortfiihrung des
Geschaftsbetriebs fiir die wesentlichen Bereiche
und Prozesse umfassende Notfall- und Busi-
ness-Continuity-Plane bereit. PEH setzt im
Rahmen seiner administrativen Tatigkeiten
interne und externe Mitarbeiter sowie bauliche
und technische Einrichtungen ein. Durch einen
umfangreichen Versicherungsschutz, der einer
laufenden Uberpriifung unterzogen wird, si-
chern wir uns gegen Schadensfalle und ein
mogliches Haftungsrisiko ab. Im Geschaftsjahr
ergaben sich keine erkennbaren akuten Risiken.
Wir erwarten auch fir das kommende Ge-
schaftsjahr keine negative Entwicklung.
Mdgliche Unternehmensprozesse, deren Sto-
rung oder Ausfall erheblichen Einfluss auf die
Geschaftstatigkeit des Konzerns haben kdnnten,
identifizieren wir fortlaufend. Hierzu haben wir
geeignete Maf3nahmen definiert, um den gere-
gelten Geschaftsbetrieb unter festgelegten
Standards zu sichern. Dies beinhaltet auch eine
schriftliche Notfallplanung, die bei Eintritt von
schweren Betriebsstorungen Verluste auf ein
Minimum reduziert und den laufenden Ge-
schaftsbetrieb sichert. Die kritischen Prozesse
sowie die Wirksamkeit der definierten Maf3nah-
men unterliegen einer standigen Uberwachung
und Weiterentwicklung.

PEH ist auf qualifizierte Mitarbeiter und Fih-
rungskrafte angewiesen. Mit einer umfang-
reichen Personalplanung und gezielten Perso-
nalmafinahmen verringern wir das Risiko von
personellen Engpassen. Mitarbeiter, die mit
vertraulichen Informationen arbeiten, verpflich-
ten sich, die entsprechenden Vorschriften
einzuhalten und mit den Informationen verant-
wortungsvoll umzugehen. Eine klare Trennung
von Management- und Kontrollfunktionen
begrenzt das Risiko von Verstdf3en gegen interne
und externe Vorschriften. Definierte Vertre-
tungsregelungen gewahrleisten die Sicherstel-
lung unserer Geschaftsablaufe und Entschei-
dungsprozesse.



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

Wir haben Riickstellungen fiir mdgliche
Regressanspriiche von T€ 51 gebildet. Weitere
Risiken sind diesbezlglich fiir uns heute nicht
ersichtlich. Vor dem Hintergrund der jlingsten
Finanzmarktereignisse und im Vergleich zu der
von uns betreuten Kundenzahl und dem be-
treuten Depotvolumen bestarkt dies unser
Geschaftsmodell, dies auch im Vergleich zu
anderen Finanzdienstleistern.

6. Sonstige Risiken

Das allgemeine Geschaftsrisiko bezeichnet das
Risiko, das aufgrund veranderter Rahmenbedin-
gungen entsteht. Dazu gehdren beispielsweise
das Marktumfeld, das Kundenverhalten und der
technische Fortschritt. Wenn wir uns nicht
rechtzeitig auf diese veranderten Bedingungen
einstellen, konnen diese Risiken unsere Ge-
schaftsergebnisse beeintrachtigen. Wir beo-
bachten daher fortwahrend nationale und inter-
nationale Entwicklungen im politischen,
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d6konomischen und regulatorischen Umfeld
sowie konjunkturelle Entwicklungen und Anfor-
derungen am Finanzdienstleistungsmarkt. Auch
im Berichtsjahr stand die konjunkturelle Ent-
wicklung unter dem Einfluss der internationalen
Finanzkrise. Die Konjunkturprognosen wurden
zunachst kraftig nach unten revidiert. Die Kon-
junkturerwartungen konnten sich im 2. Halbjahr
etwas verbessern. Die Meinung der Experten
deckt sich weitgehend mit den zur Beurteilung
der kiinftigen Geschaftsentwicklung der PEH
wichtigen Einschatzungen der privaten und
institutionellen Kunden. Das Konsumklima
verharrt auf relativ niedrigem Niveau. Die Rah-
menbedingungen fir das Geschaftsjahr 2010
sind weiterhin schwierig. Die unsicheren Kon-
junkturerwartungen kénnen weiterhin dazu
fihren, dass die Kunden bei Investitionsent-
scheidungen zdgern.

Die Finanzdienstleistungsbranche befindet sich
in einem grundlegenden Wandel. Ausgehend von
den bereits eingeleiteten Reformen im Zuge der
Finanzmarktrichtlinie MiFID sowie den seit
01.01.2010 giiltigen Gesetzesanderungen in
Bezug auf die Anlageberatung haben sich die
regulatorischen Anforderungen in Deutschland
weiter erhoht. Experten gehen davon aus, dass
in den kommenden Jahren ein Konsolidierungs-
und Konzentrationsprozess unter den Marktteil-
nehmern stattfinden wird. Erste Anzeichen
hierfir zeigten sich bereits in der Berichtsperio-
de. Die PEH ist fur die anstehenden Verande-
rungen gut geristet. Die Qualitat unserer
Dienstleistungen, unser Fokus auf ausgewahlte
Kundengruppen und unsere Unabhangigkeit
geben uns eine sehr gute Marktposition. Durch
unsere finanzielle Starke konnen wir zudem eine
aktive Rolle bei der Konsolidierung des Marktes
spielen. Die PEH Wertpapier AG konzentriert
sich im Rahmen ihrer Geschaftsaktivitaten auf
Asset-Management und die Betreuung von
Institutionellen Kunden. Fiir diese Bereiche ist
der Verlauf der Finanzkrise zum bestimmenden

Faktor fir die weitere Entwicklung geworden.
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Kunden missen insbesondere in den Teilbe-
reichen Altersvorsorge und Vermogensmanage-
ment langfristige Investitionsentscheidungen
treffen. Durch die teilweise panikartigen Ereig-
nisse an den internationalen Finanzmarkten und
die verhaltenen Konjunkturerwartungen sind
insbesondere Privatkunden stark verunsichert
und zeigen deshalb Zuriickhaltung bei Investiti-
onsentscheidungen.

Die gesetzlichen Rahmenbedingungen fiir das
Geschaftsfeld Vermogensmanagement haben
sich in den letzten Monaten stark verandert. Fir
das abgelaufene Geschaftsjahr sind hier insbe-
sondere die neuen Regelungen zur Anlagebera-
tung zu nennen. Diese weitreichenden Ande-
rungen haben in den vergangenen Monaten
Anpassungsprozesse in der gesamten Branche
notwendig gemacht. PEH hat diese Anderungen
erfolgreich umgesetzt.
Unternehmensstrategische Risiken bestehen im
Wesentlichen in der Fehleinschatzung kiinftiger
Marktentwicklungen und, daraus abgeleitet, in
einer Fehlausrichtung der unternehmerischen
Aktivitaten. Strategische Risiken resultieren
zudem aus unterwarteten Veranderungen der
Markt- und Umfeldbedingungen mit negativen
Auswirkungen auf die Ertragslage.

Mit der Konzentration auf die Kernbereiche ist
die PEH gut organisiert und am Markt gut
positioniert. Nun gilt es, diese Geschaftsfelder
weiter erfolgreich auszubauen.

Die unternehmensstrategische Steuerung der
PEH ist origindre Aufgabe des Vorstands. Auf der
Basis von intensiven Beobachtungen des Wett-
bewerbsumfeldes werden Veranderungen und
Entwicklungen der nationalen und internationa-
len Markte und des Geschaftsumfeldes analy-
siert und MafBnahmen zur langfristigen Siche-
rung des Unternehmenserfolges abgeleitet.
Dabei werden anhand einer vorausschauenden
Beurteilung von Erfolgsfaktoren Zielgrofen
festgelegt, deren Einhaltung laufend iberwacht
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 Kern-
bereiche, die mittels verschiedener Messgrof3en
wie dem Umsatz je Berater oder der Volumen-
steigerung der betreuten Investmentfonds
betrachtet wird. Positive oder negative Trends
im Neugeschaft sowie in der Produktivitat
werden daher laufend in ihren Auswirkungen auf
den Unternehmenserfolg analysiert und bewer-
tet. Sie bilden die Basis fir einzuleitende Maf3-
nahmen. Das erzielte Neugeschaftsvolumen
sowie die Entwicklung des Bestandsvolumens
bei Bestandskunden werden daher laufend in
ihren Auswirkungen auf den Unternehmenser-
folg analysiert und bewertet und bilden die Basis
fur einzuleitende vertriebliche Maf3inahmen.

Das erzielte Neugeschaftsvolumen sowie die
Entwicklung der betreuten Volumen in den
unterschiedlichen Sparten ist Gegenstand des
periodischen Berichtswesens und bildet die
Grundlage fir eine zeitnahe und differenzierte
Einschatzung des Managements zur Geschafts-
entwicklung.

Das Auftreten neuer Wettbewerber am Markt
und magliche Fluktuationstendenzen in diesem
Zusammenhang werden von uns intensiv beo-
bachtet und analysiert. Somit kdnnen rechtzeitig
entsprechende Mafinahmen ergriffen werden.
Positive oder negative Entwicklungen werden
laufend in ihren Auswirkungen auf den Unter-
nehmenserfolg analysiert und bewertet. Sie sind
Gegenstand moglicher Steuerungsmafnahmen.
Wir erwarten keine negativen Auswirkungen auf
die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage aus
der Entwicklung des Mitarbeiterstammes.

Die Gewinnung von Neukunden sowie die Siche-
rung einer langfristigen Kundenbindung in allen
Bereichen sind wichtige Wertgrof3en des Ge-
schaftsmodells der PEH. Die Entwicklung der
Kundenbasis, unterschieden in Bestands- und
Neukunden, ist Gegenstand des periodischen
Berichtswesens. Magliche positive oder negative
Tendenzen in der Kundenentwicklung werden



laufend in ihren Auswirkungen auf den Gesamt-
erfolg des Unternehmens analysiert und bewer-
tet.

Performanceabhangige Provisionen und Ma-
nagementvergiitungen bilden den Kernbestand-
teil der Gesamtertrage und des Cash Flows der
PEH Wertpapier AG. Uber unsere Planungs- und
Simulationsinstrumente analysieren wir die
Auswirkungen aus potenziellen Veranderungen
von Provisionsmodellen sowie magliche regula-
torische Eingriffe in die Kostenberechnung der
von der PEH vermittelten und angebotenen
Produkte.

Aus moglichen Fehlern in der Kundenberatung,
der Anlage- und Abschlussvermittlung oder der
Finanzportfolioverwaltung konnen Schadenser-
satzanspriiche 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.
Die Steuerung der Rechtsrisiken wird durch den
Vorstand und externe Rechtsberater wahrge-
nommen. Die Aufgabe besteht neben der Bera-
tung bei Unternehmensentscheidungen auch in
der Begleitung und Bewertung von laufenden
Rechtsstreitigkeiten. Mogliche rechtliche Ri-
siken werden in einem frilhen Stadium erkannt
und Losungsmaglichkeiten zu deren Minimie-
rung, Begrenzung oder Vermeidung aufgezeigt.
Dabei wird auch der vorhandene Versicherungs-
schutz gepriift und berwacht. Die derzeit bei
PEH Wertpapier AG anhangigen oder angedroh-
ten Verfahren stellen nach unserer Priifung
keine Risiken dar, die den Fortbestand der PEH
Wertpapier AG gefahrden konnten.
Compliance-Risiken umfassen rechtliche sowie
regulatorische Sanktionen oder finanzielle
Verluste aufgrund der Nichteinhaltung von
gesetzlichen oder internen Vorschriften, Verord-
nungen beziehungsweise der Missachtung von
marktiblichen Standards und Verhaltensregeln

PEH Wertpapier AG
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im Rahmen der Geschaftsaktivitaten der PEH.
Im Wesentlichen geht es um Verhinderung von
Geldwdsche und Terrorismusfinanzierung, den
Schutz von Kundendaten und Geschaftsgeheim-
nissen sowie den Anlegerschutz, die Uberwa-
chung von Insiderinformationen und die Identifi-
kation von Risikopotenzialen, die

kapitalmarkt- und wertpapierhandelsrecht-
licher Natur sind. Hierfir ist primar der Vor-
stand verantwortlich, der Beauftragte bestellt
hat, die zusammmen mit den betroffenen Fachab-
teilungen die entsprechenden Anforderungen
umsetzen. So gilt es vor allem, den integren
Umgang mit sensiblen Kundendaten und Infor-
mationen sicherzustellen und zu verhindern,
dass Interessenskonflikte entstehen, Marktma-
nipulationen oder Insiderhandel stattfinden
konnen. Die Sensibilisierung der Mitarbeiter fiir
Compliance-relevante Themen wird durch
umfangreiche Schulungsmafinahmen sicherge-
stellt. Unser Ziel ist es, Compliance-Risiken
frihzeitig zu identifizieren, ihnen soweit maglich
vorzubeugen, sie zu steuern oder diese sachge-
recht im Interesse unserer Kunden, Aktionare
und Mitarbeiter zu l6sen, um die Integritat und
Reputation der PEH zu schitzen und dauerhaft
zu wahren.

Sich abzeichnende Entwicklungen im Steuer-
recht werden fortwahrend Uberprift und auf
magliche Auswirkungen auf den Konzern hin
untersucht. Die steuerlichen Anforderungen an
das Unternehmen werden vom Vorstand und von
externen Experten auf Ubereinstimmung mit
den steuerlichen Regelungen und den hierzu
von der Finanzverwaltung ergangenen Schrei-
ben geprift.

Das Reputationsrisiko ist jenes Risiko, das aus
einem Ansehensverlust der PEH insgesamt oder
einer oder mehrerer operativer Einheiten bei
Anspruchsberechtigten, Anteilseignern, Kun-
den, Mitarbeitern, Geschaftspartnern oder der
Offentlichkeit erwéchst. PEH ist insbesondere
der Gefahr ausgesetzt, dass durch die 6ffent-
liche Berichterstattung tber eine Transaktion,
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einen Geschaftspartner oder eine Geschaftspra-
xis, an der ein Kunde beteiligt ist, das offentliche
Vertrauen in die Gruppe negativ beeinflusst wird.
Wir minimieren potenziellen 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.

PEH Wertpapier AG hat wahrend des gesamten
Geschaftsjahres 2009 alle gesetzlichen Anforde-
rungen an die Kapitalausstattung erfillt. Die
Kapitalausstattung der wesentlichen Gesell-
schaften der PEH stellt sich dabei wie folgt dar:

Konsolidierte Gesellschaft Hohe des Eigenkapitals
PEH Vermodgensmanagement GmbH: 0,5 Mio €
Svea Kuschel + Kolleginnen GmbH: 0,8 Mio €

AXXION S.A.: 3,4 Mio €
Oaklet GmbH: 2,3Mio €
PEH Wertpapier AG: 9,4 Mio €

Bei PEH sind dariiber hinaus keine weiteren
sonstigen Risiken bekannt, die einen wesent-
lichen Einfluss auf den Fortbestand haben
konnten.

7. Zusammenfassung der Risikosituation
Auch die Geschaftsentwicklung der PEH Wert-
papier AG wird durch Risiken beeinflusst. Durch
unsere Systeme und ein umfangreiches Repor-
ting stellen wir die Identifizierung, Beurteilung,
Steuerung und Uberwachung unserer Risiken
der laufenden und zukiinftigen Entwicklung
sicher. Die gelieferten Informationen stellten die
Einleitung und Priorisierung von Risikomanage-
mentmafnahmen zeitnah sicher. Sowohl der
PEH-Konzern insgesamt als auch die Konzern-
gesellschaften haben sich im Jahr 2009 im
Rahmen ihrer 6konomischen Risikotragfahigkeit
bewegt. Dariliber hinaus wurden die aufsichts-
rechtlichen Anforderungen zu jedem Zeitpunkt
vollumfanglich erfillt. Bestandsgefahrdende
Risiken sind derzeit nicht zu erkennen. Auch bei
moglichen Stérungen ist ein geregelter Ge-
schaftsbetrieb gesichert. Uber unsere Risikoti-
berwachungs- und -steuerungssysteme und die
konsequente Ausrichtung unseres Geschafts-
modells an der Risikotragfahigkeit kdnnen 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 turnusmafig tUberprift. Das
Risikomanagement- und controllingsystem wird
insbesondere hinsichtlich der Entwicklung des
Volumens und der Komplexitat unseres Ge-
schafts stets weiterentwickelt. Die dargestellten
Risiken und solche, die uns noch nicht bekannt
sind oder bis zum jetzigen Zeitpunkt als unwe-
sentlich eingeschatzt wurden, kdnnten einen
negativen Einfluss auf unsere im Ausblick
abgegebenen Prognosen haben. Zudem ist auf
die unverandert anhaltende weltweite Finanz-
krise und die damit zusammenhangende Pro-

gnoseunsicherheit hinzuweisen.



VI. Prognosebericht

Zukiinftige gesamtwirtschaftliche
Entwicklung

Der Fokus unseres Geschafts liegt auf den
internationalen Finanzmarkten. Die Entwicklung
der internationalen Finanzmarkte ist daher fir
unseren Geschaftserfolg von wesentlicher
Bedeutung. Nachdem die internationalen Fi-
nanzmarkte durch die Zuspitzung der Finanzkri-
se und deren negative Auswirkungen auf die
Aktienmarkte sich im Verlauf des abgelaufenen
Geschaftsjahres wieder etwas erholen konnten,
hat sich die Perspektive fur die Jahre 2010 und
2011 gebessert. Samtliche Konjunkturprogno-
sen wurden zwischenzeitlich nach oben korri-
giert. Fir 2010 sollten erstmals wieder positive
Wachstumsraten erreicht werden. Fiir 2011
gehen die Experten von einer Fortsetzung der
Erholungstendenzen aus, die allerdings sehr
stark von der Angst vor einem abermaligen
Abgleiten in eine rezessive Phase begleitet sein
durften.

Zukiinftige Branchensituation

Die Branchensituation der deutschen Finanz-
dienstleistungsbranche wird sich in den kom-
menden Jahren deutlich verandern. Neue
regulatorische Vorgaben, mit denen der Gesetz-
geber eine Erhohung des Verbraucherschutzes
erreichen wollte, haben die Qualitatsanforde-
rungen an die Wettbewerbsteilnehmer deutlich
erhoht. Deshalb gehen wir davon aus, dass sich
der deutsche Finanzdienstleistungsmarkt in den
nachsten Jahren weiter konsolidieren wird. Der
sich in den nachsten Jahren erhghende Wettbe-
werbsdruck wird die Konsolidierungsgeschwin-
digkeit der Branche weiter erhéhen. War der
Wettbewerb bisher weitgehend vom Marktein-
tritt zusatzlicher Wettbewerber gepragt, so zeigt
sich die Situation jetzt auBerdem durch das
regulatorische Umfeld verscharft. Verschiedene
neue gesetzliche Vorgaben haben die Bezie-
hungen zwischen dem Vertrieb und den Kunden

PEH Wertpapier AG
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verandert. Ob die Kunden davon profitieren, wird
in Branchenkreisen bezweifelt. Allerdings hat
sich zweifelsfrei der Verwaltungsaufwand auf
Seiten der Anbieter von Finanzprodukten bereits
jetzt deutlich erhcht. Der damit verbundene
hohe Investitionsbedarf sollte im Marktsegment
der kleineren Branchenteilnehmer zur Konsoli-
dierung fihren. Denn nur leistungsfahige Ein-
heiten konnen langfristig Skaleneffekte generie-
ren und qualifiziertes Personal binden.

PEH hat die sich entwickelnden Chancen und
Risiken auf dem deutschen Finanzdienstlei-
stungsmarkt seit vielen Jahren aufmerksam
verfolgt und jeweils zeitnah und vorausschauend
gehandelt. Unsere flexible Organisation macht
es uns leichter, Veranderungen frithzeitig zu
erkennen und zielgerichtet zu handeln. Trotz des
zunehmend herausfordernden Wettbewerbsum-
feldes gehen wir deshalb davon aus, dass wir
unsere Marktposition weiter ausbauen und

profitabel wachsen konnen.

Voraussichtliche Geschaftsentwicklung
Die konsequente Weiterentwicklung des Ge-
schaftsmodells der PEH Wertpapier AG hat uns
im Asset Management zu einem bevorzugten
Partner von anspruchsvollen Kunden werden
lassen. Wir wollen diesen Erfolgsweg fortsetzen
und unsere Position als einer der fihrenden
banken- und versicherungsunabhangigen
Asset-Manager weiter ausbauen. Wesentliche
Anderungen der Geschéftspolitik planen wir aus
heutiger Sicht in den beiden kommenden Ge-
schaftsjahren nicht. Nach den getroffenen und
umgesetzten Entscheidungen fiir unser Seg-
ment PEH Private Kunden konzentrieren wir uns
zukiinftig auf den Ausbau unseres Asset Ma-
nagements.

Im abgelaufenen Geschaftsjahr haben wir die
Auswirkungen der Finanzmarkt- und Wirt-
schaftskrise noch vereinzelt gesplirt. Die PEH ist
nicht direkt von der Krise betroffen. Insbesonde-

re unsere Liquiditatssituation und unsere Kapi-
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talbasis sind sehr gut. Allerdings hat die Krise
bei Kunden eine Zurilickhaltung bei langfristigen
Investitionsentscheidungen bewirkt. Ob die
Finanzmarktkrise bereits ihren Tiefpunkt er-
reicht hat, lasst sich zum gegenwartigen Zeit-
punkt noch nicht abschlieend beurteilen.
Weitere Turbulenzen auf den Finanz- und Kapi-
talmarkten mit den entsprechend negativen
Auswirkungen konnen nicht ausgeschlossen
werden. Eine konkrete Prognose zur Entwick-
lung der Gesamterlose und des Ergebnisses ist
deshalb derzeit nicht moglich. Mit der gebote-
nen Vorsicht sind wir aber optimistisch fiir 2010
und wollen uns besser entwickeln als der Markt.
Mit unserem gut diversifizierten Geschaftsmo-
dell und unserer guten Positionierung sehen wir
mittel- bis langfristig gute Chancen, von den
sich durch die Finanzmarktkrise beschleunigten
Veranderungen im Markt profitieren zu kénnen.
Um diesem Ziel naher zu kommen, werden wir
uns im Geschéftsjahr 2010 auf drei Punkte
konzentrieren:
- konsequente Ausschopfung unseres Erldspo-
tenzials
- Konzentration auf unsere PEH-Strategien
- Anhaltende Kostendisziplin
Unsere gute Positionierung in unseren Kernbe-
reichen bietet uns die Moglichkeit, unser Ge-
schaft trotz unsicherer Prognosen zu forcieren.
Wir planen in 2010 eine Optimierung unserer
bestehenden Geschaftsprozesse zu erreichen
und bestehende Skalierungseffekte noch besser
zu nutzen. Dabei soll unsere Fixkostenbasis in
2010 weitestgehend stabil bleiben beziehungs-
weise in 2010 unterproportional steigen.
Es entspricht unserer Unternehmenspolitik,
unsere Aktionare angemessen am Erfolg zu
beteiligen. Dividendenzahlungen erfolgen je
nach Finanz- und Ertragslage der PEH Wertpa-
pier AG sowie nach dem zukiinftigen Barmittel-
bedarf. Da unsere Kapitalausstattung und
unsere Liquiditat hervorragend sind, schlagen
Aufsichtsrat und Vorstand der Hauptversamme-
lungam 11. Juni 2010 eine Dividende in Hohe

von 1,70 € je Aktie vor. Dies entspricht einer
Dividendensumme von 3 Mio. €. Fiir die Zukunft
streben wir eine nachhaltige Ausschittungsquo-
te von mehr als 70% an. Die PEH Wertpapier AG
verfligte zum Bilanzstichtag Uber ausreichende
liquide Mittel. Unser Geschaftsmodell ist wenig
kapitalintensiv und erwirtschaftet hohe Cash
Flows. Aus heutiger Sicht ist damit fir die Jahre
2010 und 2011 ein ausreichender Innenfinanzie-
rungsspielraum gegeben. Damit ist unsere
Finanzierung weitgehend unabhangig von den
weiteren Entwicklungen auf den Kapitalmark-
ten. Auch eine eingeschrankte oder restriktivere
Kreditvergabe durch Banken wiirde unsere
Finanzierungsmaoglichkeiten nicht negativ
beeinflussen. Unseren Cash Flow werden wir
zur Beteiligung der Aktionare am Unternehmen-
serfolg und zur weiteren Starkung der Finanz-

kraft des Konzerns nutzen.

Erklarung zur Unternehmensfiihrung
gemal §289a HGB

Die Erklarung wurde von der PEH Wertpapier AG
vollstandig abgegeben und auf der Internetseite
der Gesellschaft (www.peh.de) 6ffentlich zu-

ganglich gemacht.

Oberursel, 26.02.2010

Der Vorstand
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Jahresabschluss PEH Wertpapier AG

PEH Wertpapier AG
Bilanz zum 31. Dezember 2009

2009 2008

AKTIVA € €
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PEH Wertpapier AG
Bilanz zum 31. Dezember 2009

JAHRESABSCHLUSS

PEH WERTPAPIER AG

2009 2008
PASSIVA € €
1. Sonstige Verbindlichkeiten 1.039.402,51 2.491.838,53
2. Rickstellungen
a) Ruckstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen 134.236,05 123.531,41
b) Steuerrlckstellungen 41.349,08 1.520.960,74
c) andere Riickstellungen 405,598 59 581.183.72 1.241.396,16
3. Eigenkapital
a) gezeichnetes Kapital 1.813.800,00 1.813.800,00
b) Kapitalriicklage 3.425.549,50 3.425.549,50
c) Gewinnrticklagen
ca) gesetzliche Ricklage 139.276,19 139.276,19
cb] Riicklage fir eigene Anteile 4L48.841,49 4L48.841,49
d) Bilanzgewinn 3.578.602,68 9.406.069,84 2.361.543,27

11.026.656,09

13.566.737,29

Eventualverbindlichkeiten
a) Haftung fur fremde Verbindlichkeiten:

Haftung nach § 133 UmwG, aus der Ausgliederung des Geschaftsbereichs . Private Kunden™: € 643.000,00 (VJ: € 0,00

darunter: an Finanzdienstleistungsinstituten: € 643.000,00

PEH Wertpapier AG
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PEH Wertpapier AG
Gewinn- und Verlustrechnung fiir das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2009

JAHRESABSCHLUSS

PEH WERTPAPIER AG

2009 2008
€ €
1. Zinsertrage aus Kredit- und Geldmarktgeschaften 5.145,52 39.626,42
2. Zinsaufwendungen - 13.853,41 -8.708,09 - 14.866,94
3. Laufende Ertrage aus Anteilen an verbundenen
Unternehmen 1.828.207,98 1.684.312,26
4. Provisionsertrage 8.481.215,87 11.723.664,32
5. Provisionsaufwendungen - 4,386.495,05 4.094.720,82 - 2.637.139.09
6. Zwischensumme 5.914.220,71 10.795.596,97
7. Aufwand aus Finanzgeschaften -12.722,38 0,00
8. Sonstige betriebliche Ertrage 234.411,79 774.619,38
9. Allgemeine Verwaltungsaufwendungen
a) Personalaufwand
aa) Lohne und Gehalter - 1.370.011,28 - 4.884.442,98
ab) Soziale Abgaben und Aufwendungen fir Alters- - 183.399.80 - 1.553.411,08 - 654.202,89
versorgung und fir Unterstlitzung darunter: fur
Altersversorgung € 6.973,64 (Vorjahr: € 48.158,77)
b) andere Verwaltungsaufwendungen - 911.535,26 - 2464946 34 - 3.078.971,45
10. Abschreibungen und Wertberichtigungen auf
immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen - 49.678,56 - 224.805,41
11. Sonstige betriebliche Aufwendungen - 159.963,66 - 200.000,00
12. Abschreibungen und Wertberichtigungen auf
Forderungen und bestimmte Wertpapiere - 59.285,21 34.543,82
13. Abschreibungen und Wertberichtigungen auf Betei-
ligungen, Anteile an verbundenen Unternehmen und
wie Anlagevermogen behandelte Wertpapiere - 63.999.00 - 2.629.642 36
14. Ergebnis der normalen Geschéftstatigkeit 3.338.037,35 - 67.304,92
15. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag - 342.572,69 - 717.816,20
16. Sonstige Steuern - 3.323,00 - 345.895.69 - 7.321,00
17. Jahresuberschuss (-fehlbetrag) 2.992.141,66 - 79244212
18. Gewinnvortrag aus dem Vorjahr 586.461,02 3.074.708,95
19. Entnahmen aus der Ricklage fur eigene Anteile 0.00 7927644
20. Bilanzgewinn 3.578.602,68 2.361.543,27
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PEH Wertpapier AG
Entwicklung des Anlagevermaogens (Erweiterte direkte Bruttomethode)

Anschaffungs- und Herstellungskosten

Bruttowert +Zugange - Abgénge Abgange Bruttowert
01.01.2009 Ausgliederung 31.12.2009
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JAHRESABSCHLUSS

PEH WERTPAPIER AG

Abschreibungen Buchwert
Vortrag Abschreibungen | Abgange Abgange Stand 31.12.2009 31.12.2008
01.01.2009 des Geschafts- Ausgliederung 31.12.2009
jahres
€ € € € € € €
0,00 63.999,00 0,00 0,00 63.999,00 1,00 64.000,00
2.629.642,36 0,00 - 2.604.143,36 0,00 25.499,00 4.545.802,14 4.380.449,58
2.629.642,36 63.999,00 - 2.604.143,36 0,00 89.498,00 4.545.802,14 4444 449,58
232.228,06 212,50 0,00 - 34.828,20 197.612,36 7,50 3.677,50
426.095,61 0,00 0,00 - 426.095,61 0,00 0,00 111.202,00
658.323,67 212,50 0,00 - 460.923,81 197.612,36 7,50 114.879,50
418.441,34 47.633,91 - 38.142,28 - 178.390,52 249.542,45 149.132,50 323.480,50
6.508,29 1.832,15 0,00 - 5.404,90 2.935,54 6.156,00 25.852,00
424.949,63 49.466,06 - 38.142,28 - 183.795,42 252.477,99 155.288,50 349.332,50
3.712.915,66 113.677,56 - 2.642.285,64 - 644.719,23 539.588,35 4.701.099,14 4.908.661,58
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ANHANG ZUM JAHRESABSCHLUSS FUR DAS GESCHAFTSJAHR 2009
PEH WERTPAPIER AG

Anhang zum Jahresabschluss fur das Geschaftsjahr 2009

Allgemeines, Angaben zu Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Die Gesellschaft ist borsennotiert und daher eine grof3e Kapitalgesellschaft im Sinne des § 267 Abs. 3
Satz 2 HGB. Sie ist auBerdem ein Finanzdienstleistungsinstitut im Sinne von § 1 Abs. 1a KWG.

Der Jahresabschluss fir das Geschaftsjahr 2009 wurde nach den Vorschriften der §§ 242 bis 288 sowie
340 ff HGB, des AktG und des KWG aufgestellt. Fir den Jahresabschluss gelten die Rechnungsle-
gungsvorschriften nach dem Bankbilanzrichtlinie-Gesetz und der Verordnung tber die Rechnungsle-
gung der Kreditinstitute und Finanzdienstleistungsinstitute (RechKredV) vom 11. Dezember 1998 in der

Fassung der Bekanntmachung vom 22. Mai 2005.

Die PEH Wertpapier AG hat mit Wirkung zum 1.1.2009 ihren Geschéftsbereich ,,Private Kunden™ im
Wege einer Ausgliederung nach den Vorschriften des Umwandlungsgesetzes zu Buchwerten gegen
Gewahrung neuer Anteile in die PEH Vermdgensmanagement GmbH eingebracht.

Der Jahresabschluss des Geschaftsjahres 2009 ist daher nur eingeschrankt mit dem Vorjahr ver-
gleichbar.

Im Einzelnen wurden folgende Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden angewandt:

Forderungen an Kreditinstitute, Forderungen an Kunden und Sonstige Vermdgensgegenstande wur-
den mit dem Nennwert oder mit dem am Bilanzstichtag niedrigeren beizulegenden Wert angesetzt.
Bei Forderungen, deren Einbringlichkeit mit erkennbaren Risiken behaftet ist, werden angemessene
Wertabschldge vorgenommen, uneinbringliche Forderungen werden abgeschrieben.

Die Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere sowie die eigenen Anteile sind zu Anschaf-
fungskosten oder zum niedrigeren Kurs am Bilanzstichtag bewertet.
Der Bilanzansatz der Beteiligungen und der verbundenen Unternehmen erfolgt zu den Anschaffungs-

kosten. Soweit erforderlich wurden ausreichende Abwertungen vorgenommen.

Die erworbenen Immateriellen Anlagewerte sind zu Anschaffungskosten angesetzt und um planma-
fBige Abschreibungen vermindert. Die Abschreibungen werden nach der voraussichtlichen Nutzungs-
dauer der Vermdgensgegenstande linear vorgenommen. Die zugrunde gelegte Nutzungsdauer betragt
zwischen 2 und 6 Jahren.

Das Sachanlagevermaogen ist zu Anschaffungs- und Herstellungskosten angesetzt und um planma-
Bige Abschreibungen vermindert. Die Abschreibungen werden linear und zeitanteilig vorgenommen.
Die angewandten Abschreibungssatze entsprechen den von der Finanzverwaltung herausgegebenen
AfA-Tabellen. Die zugrunde gelegten Nutzungsdauern betragen zwischen 3 und 13 Jahren. Zusatzliche

Abschreibungen nach steuerlichen Vorschriften wurden nicht vorgenommen.

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

Die Verbindlichkeiten sind mit dem Riickzahlungsbetrag passiviert.

Die Steuerriickstellungen und die Sonstigen Riickstellungen enthalten alle bis zur Bilanzaufstellung
erkennbaren Risiken und ungewissen Verbindlichkeiten. Sie sind in der Héhe gebildet, die nach ver-
ninftiger kaufmannischer Beurteilung notwendig ist und entsprechen den zu erwartenden Aufwen-

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

Erldauterungen zur Bilanz

Forderungen an Kunden

Die Forderungen an Kunden haben eine Restlaufzeit von bis zu drei Monaten. In den Forderungen an

Kunden sind folgende Forderungen gegentiiber verbundenen Unternehmen enthalten:

Axxion S.A.,

Munsbach, Luxemburg T€ 31
Svea Kuschel + Kolleginnen Finanzdienstleistungen fir Frauen GmbH,

Minchen, Deutschland 1ES) 1
Gesamt T€ 32

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

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

Beteiligungen

Die Beteiligungen setzen sich wie folgt zusammen:

Hohe des Eigen- Anteil |Jahresergebnis | Beteiligungen
kapitals zum in% | 2008
31. Dezember 2008

PB Privatbilanz AG,
Minchen, Deutschland € 235.026" | 22,46 | € -30.840" | € 1

Summe €

' Werte gemaf Jahresabschluss per 31.12.2008 nach IAS/IFRS
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Anteile an verbundenen Unternehmen

Die Anteile an verbundenen Unternehmen setzen sich wie folgt zusammen:

PEH Wertpapier AG
Osterreich, Wien

Oaklet GmbH,
Frankfurt, Deutschland

Svea Kuschel + Kolleginnen
Finanzdienstleistungen fir
Frauen GmbH,

Minchen, Deutschland

Axxion S.A., Munsbach,
Luxemburg

Titan Consult GmbH, Oberursel,
Deutschland

PEH Vermdgensmanagement
GmbH

Summe

Hohe des Eigen-
kapitals zum
31. Dezember 2009

€ 1.806.806
€ 2.253.032
€ 762.308
€ 3.407.999"
€ 4.876
€ 460.284

Anteil
in %

98,55

51,00

100,0

55,00

51,00

100,0

Jahresergebnis
2009

€  81.892,53"
€ 279.664
€ 190.405
€ 2.399.779
€ - 7.744
S - 701.582

Anteil an
verbundenen
Unternehmen
& 1.059.877
& 1.407.127
& 841.354
& 69.300
S 1
£ 1.168.143
€ 4.545.802

"Werte gemé&f Jahresabschluss per 31.12.2009 nach IAS/IFRS

Bei den ausgewiesenen Anteilen an verbundenen Unternehmen handelt es sich ausschlieflich um

nicht borsennotierte Gesellschaften.

Der Wert des Anteils an der PEH Vermogensmanagement GmbH hat sich aufgrund der Ausgliederung

von Aktiva und Passiva aus der PEH Wertpapier AG um T€ 165 erhoht. Diese Erhohung entspricht

genau dem saldierten Wert der aktivischen und passivischen Vermdgensiibertragungen.

Die Absolute Plus.com Ltd. wurde im Geschaftsjahr 2009 liquidiert.

Die Anteile an der AFiMa GmbH wurden im Geschaftsjahr 2009 verkauft.
Die Titan Consult GmbH befindet sich zur Zeit in Liquidation.

PEH Wertpapier AG
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Immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen
Die Entwicklung des Anlagevermadgens haben wir auf Seite 112 gesondert erlautert. Das
Anlagevermdgen wird im Rahmen der eigenen Tatigkeit von der PEH Wertpapier AG genutzt.

Eigene Aktien oder Anteile
Zum 1. Januar 2009 hielt die PEH Wertpapier 38.717 Stiick eigene Aktien, die sie in Vorjahren zur
Ausgabe von Aktienoptionen an Mitarbeiter erworben hatte.

Im laufenden Geschaftsjahr erfolgten keinerlei Erwerbe bzw. VerauBerungen.

Die PEH Wertpapier AG halt somit am Bilanzstichtag 38.717 Stiick eigene Aktien mit einem rechne-
rischen Wert von € 38.717. Die eigenen Aktien werden in der Bilanz zu Anschaffungskosten bewertet.
Fir die eigenen Aktien wurde eine entsprechende Riicklage im Eigenkapital gebildet. Der Buchwert
der eigenen Aktien betragt zum 31.12.2009 T€ 449. Die eigenen Aktien betragen 2,13 Prozent vom
Grundkapital.

Am Bilanzstichtag bestehen 13.245 noch nicht ausgelibte Aktienoptionen. Die Rahmendaten fir die
ausstehenden Aktienoptionen sind wie folgt:

Ausgabetag Basispreis Auslibungs- Gewahrte Sperrfrist Laufzeit
kurs Optionen
€ € Stlck Jahre Jahre

07.04.2006 34,00 40,80 7.500 3 5
05.04.2007 41,40 49,68 1.000 3 5
04.04.2008 34,40 41,28 1.000 3 5
06.04.2009 18,90 22,68 3.745 3 3
Gesamt 13.245

Die ausstehenden Aktienoptionen bestehen in voller Hohe gegeniiber den Arbeitnehmern der PEH
Wertpapier AG.
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Sonstige Vermogensgegenstiande

Der Posten beinhaltet im Wesentlichen folgende Forderungen und Vermdgensgegenstande:

2009 2008

TE TE
Ertragsteuerforderungen 525 377
Forderungen gegeniiber verbundenen Unternehmen 283 280
Umsatzsteuerforderungen 237 246
Mietkaution 16 16
Sonstige 1 343l
Gesamt 1.062 952

Sonstige Verbindlichkeiten

Die Sonstigen Verbindlichkeiten beinhalten im Wesentlichen folgende Verpflichtungen:

2009 2008

TE TE
Vermittlungsprovisionen und sonstige bezogene Leistungen 690 945
Verbindlichkeiten PEH Wertpapier AG Osterreich, Wien 148 794
Verbindlichkeiten Svea Kuschel & Kolleginnen GmbH 57 0
Verbindlichkeiten aus Steuern und Sozialabgaben Osterreich 20 3
Kaufpreisverbindlichkeiten aus dem Kauf der Oaklet GmbH 0 500
Sonderumlage des EDW im Fall ,Phoenix” 0 250
Sonstige 124 0
Gesamt 1.039 2.492

Samtliche Verbindlichkeiten sind innerhalb eines Jahres riickzahlbar. Es wurden keine Sicherheiten
gewahrt.

In den Sonstigen Verbindlichkeiten sind Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen in
Hohe von T€ 229 enthalten.

Riickstellungen fiir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen
Die Pensionsriickstellung wurde fiir den ehemaligen Geschaftsfiihrer der am 1. Januar 2002 auf die
PEH Wertpapier AG verschmolzenen PH Capital Management GmbH, Peter E. Huber, gebildet.
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Andere Riickstellungen
Die Anderen Riickstellungen beinhalten im Wesentlichen folgende Verpflichtungen:

2009 2008

T€ T€

In den Sonstigen Riickstellungen sind im Wesentlichen Riickstellungen fiir Aufsichtsratsvergiitungen
in Hohe von T€ 28, sowie Beitrdge zur Berufsgenossenschaft in Hohe von T€ 3 enthalten.

Eigenkapital
Das Grundkapital zum 31. Dezember 2009 betragt wie im Vorjahr unverandert € 1.813.800 und ist
eingeteilt in 1.813.800 Stilickaktien.
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Genehmigtes Kapital

Gemal Beschluss der Hauptversammlung vom 21. Mai 2005 wurde der Vorstand ermaéchtigt, das
Grundkapital bis zum 21. Mai 2010 mit Zustimmung des Aufsichtsrats um bis zu insgesamt € 826.742
zu erhohen.

Im Geschaftsjahr 2009 hat der Vorstand von der ihm erteilten Ermachtigung zur Erhohung des Grund-

kapitals keinen Gebrauch gemacht.

Am Abschlussstichtag verbleibt damit wie im Vorjahr ein genehmigtes Kapitali. S.v. § 160 Abs. 1 Nr. 4
AktG in Hohe von € 666.426.

Ermachtigung zum Erwerb eigener Aktien

Gemall Beschluss der Hauptversammlung vom 12. Juni 2009 wurde die Gesellschaft ermachtigt,
eigene Aktien nach § 71 Abs. 1 Nr. 8 AktG bis zu einem Volumen von 10 % des Grundkapitals bis zum
Ablauf des 30. November 2010 zu anderen Zwecken als zum Handel in eigenen Aktien zu erwerben.
Die Ermachtigung kann ganz oder in Teilbetragen einmal oder mehrmals ausgetibt werden.

Erldauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

Eine Aufgliederung der Zinsertrdge, der laufenden Ertrage aus Aktien und anderen nicht festverzins-
lichen Wertpapieren, Beteiligungen, Anteilen an verbundenen Unternehmen, der Provisionsertrage und
der Sonstigen betrieblichen Ertrage nach geographisch bestimmten Markten ist aus kaufmannischer
Sicht nicht sinnvoll, da nur ein geographisches Segment Inland identifiziert werden kann. Eine Aufglie-
derung nach Tatigkeitsbereichen haben wir ebenfalls nicht vorgenommen, da nur ein Segment Finanz-
dienstleistungen identifiziert werden kann.

Die Zufiihrung zur Pensionsriickstellung von T€ 5 fiir das laufende Jahr wurde wie im Vorjahr als
Zinsaufwand erfasst.

Die Haftungsanspriiche privater Kunden in Hohe von T€ 200, welche im Jahresabschluss 2008 in den
Provisionsaufwendungen gezeigt wurden, sind in die sonstigen betrieblichen Aufwendungen umgeglie-
dert worden.

Die gegeniiber der PEH Osterreich in 2008 bestehenden Aufwendungen in Hohe von T€ 652, welche im
Jahresabschluss 2008 in den Provisionsaufwendungen gezeigt wurden, sind in die anderen Verwal-
tungsaufwendungen umgegliedert worden.

Nettoaufwand aus Finanzgeschaften

Unter der Position Nettoaufwand aus Finanzgeschaften werden Aufwendungen zum Erwerb von Put-
Optionen auf einen Borsenindex ausgewiesen. Die Gesellschaft hat gegen Ende des Geschaftsjahres
2009 die Optionen erworben, um bereits wahrend des Geschaftsjahres aufgelaufene, aber erst am Ende
des Geschaftsjahres entstehende Provisionseinnahmen gegen fallende Bérsenkurse abzusichern. Die

Put-Optionen sind zum Ende des Geschaftsjahres verfallen.
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Sonstige betriebliche Ertrage
Der Posten beinhaltet im Wesentlichen:

2009 2008
T€ T€
Verkauf AFiMa GmbH 100 0
Ertrage aus Personalweiterbelastung an PEH Wertpapier AG
Osterreich, Wien 40 93
Mietertrage 37 5
Ertrage aus der Auflosung von Riickstellungen 24 470
Geldwerte Vorteile aus der privaten Kfz-Nutzung 18 58
Versicherungsentschadigungen 3 4
Geldwerte Vorteile aus der Auslibung von Aktienoptionen 0 123
Sonstige 12 22
Gesamt 234 775
Andere Verwaltungsaufwendungen
Die Anderen Verwaltungsaufwendungen enthalten im Wesentlichen:
2009 2008
T€ T€
Rechts- und Beratungskosten 292 299
Raumkosten 155 675
Werbekosten, Public Relations, Kosten der Hauptversamm-
lung 140 393
Kommunikation, Blirobedarf 82 512
Versicherungen, Beitrage 75 159
Reisekosten 28 120
Aufwendungen gegeniiber PEH Osterreich, Wien 0 652
Sonstige 140 269
Gesamt 912 3.079

Die als Aufwand erfassten Honorare fiir die Abschlusspriifung belaufen sich im laufenden Jahr auf T€
25. Weitere Honorare des Abschlusspriifers fur Prifungs-, Bestatigungs- oder Bewertungsleistungen
wurden nicht gezahlt. Steuerberatungsleistungen und andere Leistungen wurden vom Abschlusspri-

fer nicht erbracht.
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Die Sonstigen Verwaltungsaufwendungen enthalten im Wesentlichen Aufwendungen fiir die Vergiitung
des Aufsichtsrats (T€ 62), IT-Leistungen (T€ 60) und Aufwendungen aus den betrieblichen PKW (T€
18).

Abschreibungen, Zuschreibungen und Wertberichtigungen auf Forderungen und bestimmte
Wertpapiere

Ertrage aus Zuschreibungen zu Forderungen und anderen Wertpapieren sind mit den Abschreibungen
und Wertberichtigungen in diesem Posten entsprechend § 32 RechKredV saldiert ausgewiesen.

In dem Posten sind Abschreibungen in Hohe von T€ 71 zur Anpassung des Buchwertes der Wertpa-
piere an den niedrigeren Borsenkurs am Bilanzstichtag, sowie Gewinne aus dem Verkauf von Wertpa-

pierenvon T€ 12 enthalten.

Abschreibungen und Wertberichtigungen auf Anteile an verbundenen Unternehmen
Die Gesellschaft hat ihre Beteiligung an der PB-Privatbilanz AG auf € 1,00 abgewertet, da nicht mit

einem nachhaltigen Ertrag der Gesellschaft zu rechnen ist.

Steuern vom Einkommen und Ertrag

Der auf das Jahr 2009 entfallende Steueraufwand (T€ 36) ist in voller Hohe im Rahmen des Ergeb-
nisses der gewdhnlichen Geschaftstatigkeit entstanden. Der Steueraufwand fir Vorjahre betragt TE€
305.

Sonstige Pflichtangaben

Gesamtbeziige der Vorstandsmitglieder

Im Geschéftsjahr wurden an Herrn Martin Stirner erfolgsunabhangige Beziige von T€ 208 (Vj. T€ 169)
sowie an Herrn Stefan Mayerhofer erfolgsunabhangige Beziige von T€ 174 (Vj. TE€ 167) gezahlt. Er-
folgsabhdngige Tantieme wurden in 2009 nicht gezahlt (Vj. TE 360, jeweils zur Halfte an Martin Stiirner
und Stefan Mayerhofer). Ein Anspruch auf eine ergebnisabhéngige Tantieme fiir das Jahr 2009 besteht
fur Herrn Martin Stirner in Hohe von T€ 126. Weitere Anspriiche fiir 2009 bestehen nicht.

Aufwandsentschadigungen fiir Aufsichtsratsmitglieder
Die an die Mitglieder des Aufsichtsrats gezahlten Aufwandsentschadigungen betrugen im Geschafts-

jahr T€ 56. Die sonstigen Vergltungen (Reisekosten, Riickstellungsdnderungen) betrugen T€ 2.

Geschéfte mit nahestehenden Unternehmen und Personen

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

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

Nicht bilanzwirksame Geschifte
Es bestanden zum Bilanzstichtag keine nicht bilanzwirksamen Geschéfte.
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Haftungsverhaltnisse, sonstige finanzielle Verpflichtungen sowie nicht in der Bilanz enthaltene
Geschifte

Die PEH Wertpapier AG haftet nach § 133 UmwG als Ubertragerin des Geschaftsbereich ,Private
Kunden” auf die PEH Vermdgensmanagement GmbH gesamtschuldnerisch mit dieser fiir alle vor der
Ausgliederung entstandenen Altschulden der PEH Wertpapier AG. Die Haftung fiir die PEH Wertpapier
AG belauft sich auf TE 643. Die Haftung besteht bis zum 4. August 2014.

Die finanziellen Verpflichtungen aus Mietvertragen setzen sich wie folgt zusammen:

Gesamtbetrag| davon mit einer Restlaufzeit
31.12.2009 bis 1 Jahr 1-5Jahre |5 Jahre

T€ T€ T€ T€

Verpflichtungen aus Mietvertragen 302 178 124 0

Gesamt 302 178 124 0

Die PEH Wertpapier AG hat folgende betriebliche Funktionen ausgelagert:

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

- Privatkundenmanagement, interne Revision und Geldwaschebeauftragter an die PEH Wertpapier AG
Osterreich, Wien (= verbundenes Unternehmen).

- Compliance an die Firma PEH Vermdgensmanagement GmbH, Oberursel (= verbundenes Unterneh-
men).

Besondere Risiken oder Vorteile fiir die Finanzlage resultieren hieraus nicht. Die Auslagerungen

erfolgen zu fremdiblichen Konditionen.

Zahl der beschiftigten Mitarbeiter
Durchschnittlich waren im Geschaftsjahr vierzehn Mitarbeiter beschaftigt. Im Vorjahr waren durch-

schnittlich dreiundsechzig Mitarbeiter beschaftigt.

Vorstand der Gesellschaft im Geschaftsjahr
— Martin Stiirner, Bankkaufmann, Schmitten, einzelvertretungsbefugt
(Verwaltungsratsvorsitzender Axxion S.A., Munsbach, Luxemburg])

— Stefan Mayerhofer, Bankkaufmann, Miinchen, einzelvertretungsbefugt
(Verwaltungsratsmitglied Axxion S.A., Munsbach, Luxemburg; Aufsichtsratsmitglied
PB Privatbilanz AG, Miinchen)
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Mitglieder des Aufsichtsrates im Geschaftsjahr

— Rudolf Locker, Schmitten, Wirtschaftsprifer, Steuerberater, Vorsitzender
(Aufsichtsratsvorsitzender: btu beraterpartner Holding AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft
Steuerberatungsgesellschaft, Oberursel; Obema Beteiligungs- und Management AG, Oberursel;
Aufsichtsratsmitglied der PEH Wertpapier AG Osterreich, Wien; bis 31.12.2009: Prasident des

Verwaltungsrats Bohem Press AG, Ziirich)

— Gregor Langer, Kelkheim, Kaufmann
(geschéftsfihrender Gesellschafter M2L Gesellschaft fiir Finanzierungslésungen mbH, Kelkheim;
Aufsichtsratsmitglied der PEH Wertpapier AG, Osterreich)

- Dr. Franz Xaver Kirschner, Chieming/Aufham, Wirtschaftsprifer, Steuerberater
(Aufsichtsratsvorsitzender: KPWT Kirschner & Stahleder AG; Aufsichtsratsmitglied der
PEH Wertpapier AG Osterreich, Wien)

Ein unabhangiger Finanzexperte ist zur Zeit nicht bestellt, sondern wird beim nachsten Wechsel eines

Aufsichtsratmitgliedes beriicksichtigt.

Veroffentlichungen nach § 25 Abs. 1 WpHG

Im Marz 2009 erhielten wir folgende Meldungen:

- Herr Swen W. Lorenz, Sark, Kanalinseln, hat gemeldet, dass sein Stimmrechtsanteil die Schwelle von
10% unterschritten hat und nun 9,05 % betragt

- Herr Stefan Gomoll, Sark, Kanalinseln, hat gemeldet, dass sein Stimmrechtsanteil die Schwelle von
3% Uberschritten hat und nun 4,46 % betragt

- die Hauck & Aufhauser Investment Gesellschaft S.A., Luxemburg, hat gemeldet, dass ihr Stimm-
rechtsanteil die Grenze von 3% Uberschritten hat und nun 3,05 % betragt

Im November 2009 hat die ARBB AG, Zug, Schweiz, mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil die Schwelle

von 3% Uberschritten hat und an diesem Tag 3,005 % betrug.

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

Oberursel, den 26. Februar 2010

Der Vorstand
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Wir haben den Jahresabschluss - bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie Anhang
- unter Einbeziehung der Buchfiihrung und den Lagebericht der PEH Wertpapier AG fiir das Ge-
schaftsjahr vom 01. Januar bis 31. Dezember 2009 gepriift. Die Buchfiihrung und die Aufstellung von
Jahresabschluss und Lagebericht nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften und den
erganzenden Bestimmungen der Satzung liegen in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der
Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten Priifung eine
Beurteilung liber den Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchfiihrung und tiber den Lagebe-
richt abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlusspriifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmafiger Abschlusspriifung
vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und
Verstofle, die sich auf die Darstellung des durch den Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsatze
ordnungsmafliger Buchfihrung und durch den Lagebericht vermittelten Bildes der Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der
Festlegung der Priifungshandlungen werden die Kenntnisse lber die Geschaftstatigkeit und tber das
wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie die Erwartungen tiber magliche Fehler
berlcksichtigt. Im Rahmen der Prifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen
internen Kontrollsystems sowie Nachweise fiir die Angaben in Buchfiihrung, Jahresabschluss und
Lagebericht Uiberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt.

Die Priifung umfasst die Beurteilung der angewandten Bilanzierungsgrundsatze und der wesentlichen
Einschatzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die Wiirdigung der Gesamtdarstellung des Jahresab-
schlusses und des Lageberichtes. Wir sind der Auffassung, dass unsere Priifung eine hinreichend
sichere Grundlage fiir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung auf Grund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der
Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften und den erganzenden Bestimmungen der Satzung und
vermittelt unter Beachtung der Grundsatze ordnungsmafiger Buchfiihrung ein den tatsachlichen
Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft. Der
Lagebericht steht in Einklang mit dem Jahresabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild
von der Lage der Gesellschaft und stellt die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutref-
fend dar.

Kassel, 26. Februar 2010 GBZ Treuhand Hessen AG,
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Zwingmann

Wirtschaftsprifer

ppa. Bemfert
Wirtschaftspriifer



WIEDERGABE DES BESTATIGUNGSVERMERKS
VERSICHERUNG DER GESETZLICHEN VERTRETER

Versicherung der gesetzlichen Vertreter

Versicherung der gesetzlichen Vertreter

(,.Bilanz- und Lageberichtseid”) zum Einzelabschluss und Lagebericht der
PEH Wertpapier AG gem. § 37v Nr. 1 und 2 WpHG i.V. m. §§ 264 Absatz 2 Satz 3
und 289 Absatz 1 Satz 5 HGB

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemaf} den anzuwenden Rechnungslegungsgrundsatzen
der Jahresabschluss ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt und im Lagebericht einschlieBlich des Geschafts-
ergebnisses und die Lage der Gesellschaft so dargestellt sind, dass ein den tatsachlichen Verhaltnis-
sen entsprechendes Bild vermittelt wird, sowie die wesentlichen Chancen und Risiken der voraus-

sichtlichen Entwicklung der Gesellschaft beschrieben sind.

Oberursel, den 26. Marz 2010

Der Vorstand
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Vorstand

Martin Stiirner
Schmitten
(Vorsitzender)
Stefan Mayerhofer
Minchen

Aufsichtsrat

Rudolf Locker

Wirtschaftsprifer und Steuerberater,

Schmitten
(Vorsitzender)

Dr. Franz Xaver Kirschner

Wirtschaftsprifer und Steuerberater,

Chieming/Aufham
(stv. Vorsitzender)

Gregor Langer
Kaufmann,
Kelkheim

Zukunftsgerichtete Aussagen enthalten Risiken

Anteilshesitz der Organe
(Stand 31.03.2010)

Aufsichtsrat:

1. Rudolf Locker: 152.994 Stiick
(unverandert ggu. Vorjahr)

2. Dr. Franz Xaver Kirschner 15.000 Stuck
(unverandert ggu. Vorjahr)

3. Gregor Langer 2.750 Stiick
(plus 1000 Stiick ggii. Vorjahr)

Vorstand:

1. Martin Stirner: 367.592 Stiick
(unverandert ggu. Vorjahr)

2. Stefan Mayerhofer 72.182 Stiick

(minus 2500 Stick ggu. Vorjahr)

Dieser Bericht enthalt vorausschauende Aussagen. Vorausschauende Aussagen sind Aussagen,
die nicht Tatsachen der Vergangenheit beschreiben; sie umfassen auch Aussagen tber unsere
Annahmen und Erwartungen. Jede Aussage in diesem Bericht, die unsere Absichten, Annahmen,
Erwartungen oder Vorhersagen (sowie die zugrunde liegenden Annahmen] wiedergibt, ist eine
vorausschauende Aussage. Diese Aussagen beruhen auf Planungen, Schatzungen und Prognosen,
die der PEH derzeit zur Verfligung stehen. Vorausschauende Aussagen beziehen sich deshalb nur
auf den Tag, an dem sie gemacht werden. Wir Gbernehmen keine Verpflichtung, solche Aussagen
angesichts neuer Informationen oder kiinftiger Ereignisse weiterzuentwickeln. Vorausschauen-

de Aussagen beinhalten naturgemaf Risiken und Unsicherheitsfaktoren. Eine Vielzahl wichtiger
Faktoren kann dazu beitragen, dass die tatsachlichen Ergebnisse erheblich von vorausschauenden

Aussagen abweichen.
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