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Die Effecten-Spiegel AG auf einen Blick

Bilanz: 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Bilanzsumme: T€ 72.084 73360 74767 73.768  74.628  75.041
Finanzanlagen: T€ 44573  51.740  51.299 54.044 55.009 54.715
Eigenkapital: T€ 69.531 69.898  71.191  70.952  71.465 71.775
davon gezeichnetes Kapital: T€ 9.015 9.015 9.015 9.015 9.015  8.996'
Eigenkapitalquote: 9%5% 953% 952% 9,2% 98% 957%
Bankverbindlichkeiten: T€ 0 0 0 0 0 0
Kassen-/Bankbestand: T€ 19.496 16.670 17.241 15.448 15325 18.325
Ergebnis:

Ergebnis vor Steuern:? T€ 3 2.190 3.761 2.226 3.405 3.774
Jahresiiberschuss/-fehlbetrag: T€ 2 1.773 3.054 2.402 3.153 3.244
Bilanzgewinn: T€ 1.451 1.816 3.109 2.870 3.383 3.810
Aktie:

Marktkapitalisierung: T€ 43.955 45231 52.748 54848 56.375 61.191
Jahresabschlusskurs St.: € 11,35 11,75 13,65 14,08 14,51 16,10
Jahresabschlusskurs Vz.: € 11,15 11,40 13,35 14,00 14,23 16,00
Dividende: € 0,40 0,50 0,75 0,75 0,80 0,80°
Dividendenrendite St.: 352% 426% 549% 533% 551% 497%
Dividendenrendite Vz.: 359% 439% 562% 536% 562% 5,00 %

! nach Kapitalherabsetzung, ? bis 2015: , Ergebnis der gewohnlichen Geschaftstétigkeit” (BilRuG),

3Vorschlag an die Hauptversammlung

Aufsichtsrat: Herr Dipl.-Volkswirt Joachim Meinke, Hamburg
(Vorsitzender seit 14. August 2014)
Herr Dipl.-Okonom Michael Béckhoff, Bergisch Gladbach

(stellv. Vorsitzender seit 14. August 2014)
Herr Wolfgang Aleff, Coesfeld

Vorstand:

Frau Marlis Weidtmann, Heiligenhaus



Lagebericht des Vorstandes fiir das Geschaftsjahr 2016

Unternehmensstruktur und Strategie

Die Effecten-Spiegel AG ist eine in Diisseldorf ansassige Aktiengesellschaft, deren Stamm- und Vorzugsaktien im
Freiverkehr an den Borsen Miinchen und Stuttgart notieren. Gegenstand des Unternehmens sind das Verlagsge-
schaft, die Kapitalanlage fiir eigene Rechnung sowie die Beteiligung an anderen Unternehmen und Gesellschaf-
ten. Die Effecten-Spiegel AG gibt jede Woche ein gleichnamiges Borsenjournal heraus, das als Printprodukt im
Abonnement, (iber den PressegroBhandel (Grosso) und in Bahnhofsbuchhandlungen sowie auch digital vertrieben
wird.

Wesentliche Grundlage sowohl fiir die Kapitalanlage fiir eigene Rechnung als auch fiir das Verlagsgeschéft ist die
wirtschaftliche Unabhangigkeit der Gesellschaft. Kapitalsicherheit und regelmaBige Dividendenausschiittungen
fir die Aktionare sind die strategischen Ziele. Dabei stellen Aktien das Hauptinvestment dar. Ihre Auswahl folgt so-
wohl einem wertorientierten als auch wachstumsorientierten Investmentansatz. Das erfordert eine intensive fort-
laufende Analyse der Markte und der einzelnen Unternehmen mit ihrer jeweiligen Bilanzqualitat, dem Manage-
ment sowie ihrer Produkte. Neben der Fundamentalbetrachtung bei der Auswahl der Wertpapiere werden auch
charttechnische Gegebenheiten und politische Rahmenbedingungen einbezogen. Investiert wird in ausgewahlte
Einzeltitel, vornehmlich in Europa und den USA. Dabei wird eine Risikostreuung {iber verschiedene Branchen
und Lander hinweg angestrebt, ebenso durch die Begrenzung des Investitionsvolumens je Einzelengagement
auf maximal 10 % des Eigenkapitals der Effecten-Spiegel AG. Die Gesellschaft wird von einem Vorstandsmitglied
und zusétzlich von einer Einzelprokuristin vertreten. Bei Geschaften von grundlegender Bedeutung gibt es zudem
Zustimmungsvorbehalte seitens des Aufsichtsrates, der regelmaBig tber die wirtschaftliche Entwicklung der Ge-
sellschaft vom Vorstand informiert wird. Der Aufsichtsrat besteht aus drei Mitgliedern.

Wirtschaftliche Rahmenbedingungen und Entwicklung der Aktienmarkte 2016

Nach einem verpatzten Jahresstart 2016 der internationalen Aktienmarkte hat sich die Situation zum Ende des
Jahres wieder beruhigt. Dennoch mussten Anleger im abgelaufenen Geschaftsjahr starke Nerven beweisen. Vor
allem fiir deutsche und schweizerische Aktionare war 2016 kein leichtes Borsenjahr. In DAX und MDAX gab es
per Ultimo mehr Kursriickgange als -steigerungen. Der Schweizer SMI litt vor allem unter der schwachen Kursent-
wicklung der Pharmaschwergewichte und den Aussagen zur Pharmabranche von den beiden US-Prasidentschafts-
kandidaten.

Allein bis zum 11. Februar verlor der deutsche Leitindex rund 19 % und markierte bei 8.699 Punkten ein Jahrestief.
Zwar erholten sich die Kurse nach dem steilen Absturz wieder, ohne jedoch eine spiirbare Dynamik zu entfalten.
Das allseits unerwartete Brexit-Votum im Juni lieB die Kurse in Europa zunachst abermals einbrechen. Der DAX
verlor allein am darauffolgenden Tag iiber 1.000 Punkte. Unter dem Strich stand fiir ihn im 1. Halbjahr der Be-
richtsperiode ein Verlust von 9,9 %, fiir den MDAX ein Minus von 4,5 %. Der TecDAX als Index der Technologie-
werte verlor sogar 12,5 %. GroBte Verlierer in Deutschland waren die Banktitel. Die Deutsche Bank markierte mit
12,05 € ein neues Rekordtief und verlor damit in den ersten 6 Monaten fast die Halfte ihres Wertes. Ahnlich erging
es den Commerzbank-Aktien, die das 1. Halbjahr mit einem Minus von 39,2 % beendeten.

Noch am 5. Dezember notierte der deutsche Leitindex im Minus. Dennoch konnte er auf Jahressicht eine positive
Entwicklung nehmen, da das Ergebnis der US-Présidentschaftswahl fiir gute Stimmung an den Aktienmarkten
sorgte und die Aussagen des designierten Prasidenten Trump vor allem Banktitel und Versorger nach oben hiev-
ten. An der Wall Street sorgten die von Trump in Aussicht gestellten Steuersenkungen und hohen Investitionen in
die Infrastruktur noch in den letzten Wochen des Jahres fiir einen regelrechten Kaufrausch. Der US-Leitindex Dow
Jones eilte zeitweise von Rekord zu Rekord. Diesen Riickenwind konnten die Aktienmarkte sowohl in den USA als
auch in Europa mit in das neue Borsenjahr 2017 nehmen.



Geschaftsentwicklung

Die starke politische Einflussnahme auf die Markte sowie das Negativ-Zinsumfeld lassen nicht nur die Kapi-
talvermehrung zur Herausforderung werden, sondern bereits den Vermdgenserhalt. In einem anspruchsvollen
Marktumfeld schlieBt die Effecten-Spiegel AG das Geschéftsjahr 2016 erneut mit einem erfreulichen Ergebnis iiber
Vorjahresniveau ab. Der Jahresiiberschuss liegt per Ultimo bei 3,244 (Vj.: 3,153) Mio. €. Der Bilanzgewinn erreicht
3,81 Mio. € nach 3,38 Mio. € im Vorjahr.

Kapitalanlage fiir eigene Rechnung

Wesentliche Teile des Ergebnisses im Berichtszeitraum resultieren aus VerauBerungen von Wertpapieren des Anla-
gevermdgens. Allein der Verkauf eines Teilbestandes an der infas Holding AG im Januar sowie des Depothestandes
an der schweizerischen Actelion Ltd. steuerten zusammen einen Ertrag von 2,035 Mio. € bei. Nach Teilgewinnmit-
nahmen in den Vorjahren wurde ebenfalls der Restbestand an Starbucks-Aktien in der Berichtsperiode verkauft,
der einen Ergebnisbeitrag nach Steuern von 385 T€ lieferte. Damit ergibt sich fiir diesen Wert seit Depotaufnahme
eine Rendite inkl. Dividendeneinnahmen von 45,93 %. Zeichnungsgewinne in Héhe von 322 T€ konnten aus dem
Borsengang der ehemaligen Bayer-Kunststoffsparte Covestro vereinnahmt werden. Nach einer Kurssteigerung
von fast 56 % innerhalb eines Jahres wurden bei Infineon fiir einen Teil des Vermdgensbestandes Gewinne in
Hohe von 251 T€ realisiert.

Vor dem Hintergrund der Diskussion baldiger US-Zinserhdhungen war trotz weiterhin guter Aussichten fiir deut-
sche Immobilien seit Oktober eine Eintriibung der Sektor-Marktbreite zu beobachten. Vor Auspragung einer anhal-
tenden Schwachephase wurden daher alle Immobilienwerte im 2. Halbjahr mit einem kleinen Gewinn verauBert,
der sich in der Summe auf 519 T€ belduft. Auch die Aktie des Medienkonzerns ProSiebenSat.1 préagte eine relative
Schwache aus, nachdem sie Anfang Mérz in den deutschen Leitindex DAX aufgestiegen war. Der Bestand wurde
vor dem Totalabsturz der Aktie mit einem durchschnittlichen Kurswert von 41,45 € komplett verauBert, was einem
Ertrag von 118 T€ entspricht.

Neu in das Portfolio aufgenommen wurden u. a. Anteile an der Pfeiffer Vacuum Technology AG und an den beiden
Marktfiihrern im Bereich Lachszucht im offenen Meer, der auf den Farder-Inseln ansassigen Bakkafrost sowie der
norwegischen Marine Harvest.

Die zehn groBten Aktienpositionen des Finanzanlagevermdgens der Gesellschaft sind, geordnet nach Positions-
groBe auf Basis des Tageskurswertes zum 31.12.2016, die infas Holding AG, MAN SE (Stdmme), Symrise AG,
Porsche Holding SE (Vorziige), Apple Inc., Nestle S.A., Pfeiffer Vacuum Technology AG, Merck KGaA, Sanofi S.A.
und die Airbus SE.

Verlagsgeschéft

Auch wenn Medienexperten seit Jahren den Untergang der Printmedien prognostizieren, ist Print noch lange nicht
tot. Allerdings ist es auch kein Selbstldufer mehr, und die meisten Verlage verdienen trotz Werbeeinnahmen kein
Geld damit. Die Marke , Effecten-Spiegel” steht seit nunmehr 45 Jahren fiir fachkompetente, kritische und vor al-
lem unabhangige Berichterstattung. Als streng faktenorientiertes Journal zeichnet sich der Effecten-Spiegel durch
seine Stiltreue aus und hat jeden flatterhaften Trend (iberlebt. Der Effecten-Spiegel finanziert sich als einziges
Journal Deutschlands ausschlieBlich (iber den Verkauf seiner Ausgaben, nimmt keine Anzeigen auf und ist damit in
seiner Berichterstattung vollig unabhéngig. Allerdings wird es immer schwieriger, das Verlagsgeschaft profitabel
zu halten. Daher wird das Konzept jedes Jahr einer kritischen Analyse unterzogen.

Mit der Ausgabe 37/2016 wurde das Format des Journals auf DIN A4 vergréBert und damit die Wiinsche der Leser
zu mehr Ubersichtlichkeit und Lesbarkeit umgesetzt. Zudem wurde auf ein hochwertigeres Papier umgestellt. Der
Umfang erweiterte sich um 4 Seiten. Einzelne Inhalte gewinnen dadurch mehr Raum. Zusétzlich gibt es eine neue
Rubrik ,Randnotizen”, unter der allgemeine Steuer- und Finanzthemen behandelt werden. Trotz unseres effizien-
ten Kostenmanagements haben sich dadurch die Herstellungskosten fiir das Journal erhoht. Die gestiegenen Auf-
wendungen fiir Papier, Druck und Vertrieb fiihrten zu einer Preisanhebung fiir das Einzelheft auf 3,80 € von vorher
3,30 €. Um den Einzelverkauf zielorientierter in die deutschsprachigen Kioske und Bahnhofsbuchhandlungen zu
bringen, ist der Verlag eine Partnerschaft mit dem DPV Deutscher Pressevertrieb GmbH in Hamburg eingegangen.



All diese MaBnahmen flihrten dazu, dass sich die Umsatzerldse im Verlagsgeschaft mit 2,87 Mio. € in etwa auf
dem Niveau des Vorjahres stabilisieren konnten. Die Abo-Vorauszahlungen (passive Rechnungsabgrenzung) ha-
ben sich gegeniiber dem Vorjahr (818 T€) leicht auf 834 T€ erhoht. Nach Abzug aller Kosten liefert das Verlagsge-
schaft auch fiir 2016 unter dem Strich wieder einen positiven Ergebnisbeitrag.

Ertrags-, Finanz- und Vermégenslage

Die Gesellschaft hat durch die Einziehung von 93.750 Stammaktien ihr Grundkapital von 10.000.000 € um
240.000 € auf 9.760.000 € herabgesetzt. Die Kapitalherabsetzung wurde am 4.4.2016 ins Handelsregister des
Amtsgerichts Diisseldorf eingetragen. Die Gesamtzahl der Aktien der Effecten-Spiegel AG betrdgt nunmehr
3.812.500 auf den Inhaber lautende Stiickaktien, eingeteilt in die gleiche Anzahl an stimmberechtigten Stammak-
tien und stimmrechtslosen Vorzugsaktien.

Auf die Hohe des ausgewiesenen Eigenkapitals hat die Einziehung eigener Aktien keine Auswirkungen, weil mit
der Einfiihrung des Bilanzrechtsmodernisierungsgesetzes (BilMoG) 2010 die erworbenen eigenen Anteile wie eine
Bilanzkiirzung behandelt werden. Es kommt lediglich zu einer bilanziellen Verschiebung innerhalb der Eigenkapi-
talpositionen. Zum 31.12.2016 verflgt die Gesellschaft damit iiber Kapitalrlicklagen in Hohe von 51,41 Mio. € und
ber Gewinnriicklagen in Hohe von 7,56 Mio. €. Die Bilanzsumme erhéht sich gegeniiber dem Vorjahr um 413 T€
oder 0,6 % auf 75,04 Mio. €.

InAusnutzung des Ermachtigungsbeschlusses der Hauptversammlung vom 25.5.2016 hat derVorstand am 30. August
beschlossen, bis zu 89.365 Vorzugsaktien zu einem maximalen Betrag von 1,475 Mio. € im Zeitraum vom 2.9.2016
bis 31.12.2016 zu erwerben. Die Gesellschaft beauftragte die Landeshank Hessen-Thiiringen Girozentrale (Hela-
ba), den Riickkauf als Riickkaufprogramm gemaB Kapitel Il der Delegierten Verordnung der EU durchzufiihren.
Im Rahmen des Aktienrlickkaufs wurden im genannten Zeitraum insgesamt 7.337 Vorzugsaktien der Gesellschaft
erworben. Der Aktienriickkauf ist damit zunachst abgeschlossen.

Die Effecten-Spiegel AG halt zum 31.12.2016 insgesamt 298.472 eigene Aktien im Bestand, 291.135 Stammaktien
und 7.337 Vorzugsaktien. Die stillen, nicht bilanzierten Reserven auf die eigenen Anteile belaufen sich nach Ka-
pitalherabsetzung und Aktienriickkauf per Jahresultimo auf einen Depotwert von 4,8 Mio. € (fiktive fortgefiihrte
Anschaffungskosten 3,7 Mio. €).

Aus Verkaufen von Wertpapieren wurden im Berichtszeitraum Gewinne in Hohe von 4,44 Mio. € realisiert. An Zin-
sen und Dividenden wurden 1,196 Mio. € vereinnahmt. Neben den Kosten der Unternehmensfiihrung bestimmen
die stichtagsbedingt zu bildenden auBerordentlichen Abschreibungen auf Wertpapiere des Anlagevermdgens in
Héhe von 1,334 Mio. € sowie auf das Umlaufvermdgen in Hohe von 256 T€ die Aufwandsseite. Dazu kommen der
Liquiditatsabfluss im Mai fir die Dividendenzahlung in Hohe von 2,82 Mio. € und die zu bildenden Riickstellungen.
Die im Geschaftsjahr abgeschlossene Betriebspriifung ergab fiir die Geschéaftsjahre 2011 bis 2013 eine steuerliche
Nachzahlung inkl. Zinsen von 198 T€.

Da die Finanzanlagen ein nichtabnutzbares Wirtschaftsgut bzw. Vermégenswert darstellen, sind darauf weder han-
delsrechtlich noch steuerrechtlich zwingend Abschreibungen vorzunehmen, es sei denn, es handelt sich dabei um
dauerhafte Wertminderungen. Nach diesem Ansatz sind auf die Anteile der K+S AG erneut Abwertungen in Hohe
von 650 T€ vorzunehmen. Der Riickzug von Potash im Oktober 2015 wegen der ablehnenden Haltung des Ma-
nagements zu deren Ubernahmeangebot war der Ausléser fiir einen dramatischen Kursverlust der K+S-Aktie um
zeitweise fast 50 % sowie den Abstieg in den MDAX. Dazu kamen hausgemachte Probleme im Abwasserbereich
sowie Verzogerungen beim kanadischen Legacy-Projekt, die dauerhaft auf den Kurs der Aktie driicken. Da das
Schweizer Biotechunternehmen Basilea Pharmaceutica unter dem Prasidentenwechsel in den USA massiv leidet
und die Auswirkungen noch nicht absehbar sind, wird der Aktienbestand des Unternehmens aus Vorsichtsgriinden
um 255 T€ abgewertet. Basilea hatte gemeinsam mit der US-Behdrde Barda, die Teil des Obama-Gesundheits-
departements waren, fir die nachsten 3 Jahre drei klinische Studien zur Zulassung des Antibiotikums Ceftobiprol
in den USA gestartet. Derzeit ist unklar, ob dieses Programm auch unter Trump fortgesetzt wird. Weitere Abschrei-
bungen auf das Finanzanlagevermdgen wurden auf die Wertpapiere der Hella AG (101 T€), der Sanofi S.A. (192 T€)
und auf die Titel von Massimo Zanetti (137 T€) vorgenommen.



Vor Finanzergebnis und Steuern ergibt sich ein Betriebsergebnis von 4,27 Mio. €, nach Finanzergebnis und vor
Steuern liegt das Ergebnis bei 3,77 Mio. € gegeniiber 3,40 Mio. € in 2015.

Risiko- und Chancenbericht

Seit dem 3.7.2016 ist die Marktmissbrauchsverordnung MMVO in allen Mitgliedsstaaten der Européischen Union
Rechtsgrundlage. Seitdem werden das Insiderrecht, die Ad-hoc-Publizitat, die Eigengeschafte von Fiihrungskraften
sowie das Verbot der Marktmanipulation in Deutschland nicht mehr (iber das Wertpapierhandelsgesetz (WpHG)
geregelt, sondern iiber die MMVO. Alle Aktiengesellschaften unterliegen nunmehr strengeren, viel komplexeren
Anforderungen als bisher. Zudem werden die Sanktionen bei VerstdBen verscharft. Die Effecten-Spiegel AG hat
entsprechend der verdffentlichten Durchfiihrungsverordnung der Europaischen Kommission vom 10.3.2016 ein
Format zum Fiihren von Insiderlisten, zum Melden von Eigenhandel bei Fiihrungskréften sowie Strukturen und
Standards zur Umsetzung der Richtlinien entwickelt. Sie wird dabei Gber das gesamte Geschaftsjahr fortlau-
fend anwaltlich begleitet. Um Handlungsrisiken im Bereich der Kapitalanlage und des Verlagsgeschaftes abzude-
cken, hat die Gesellschaft fiir Fiihrungspersonen und die Mitglieder des Aufsichtsrates eine Vermégensschaden-
Haftpflichtversicherung (sog. D&O Versicherung) abgeschlossen. Die Versicherung wird derzeit sowohl qualitativ
als auch quantitativ an die neue Gesetzeslage angepasst.

Die Chancen und Risiken der Gesellschaft ergeben sich aus den beiden Geschaftsfeldern Kapitalanlage fiir eigene
Rechnung und Verlagsgeschaft. Um die unternehmensstrategischen Risiken zu minimieren, werden eine enge
Abstimmung und fortlaufende Berichterstattung zwischen Vorstand und Aufsichtsrat praktiziert. Der Vorstand hat
eine eigene Organisationsstruktur entwickelt, die ihm eine tagliche Uberwachung der wesentlichen geschaftli-
chen Kennzahlen des Unternehmens erméglicht. Die Monatsberichterstattung gibt einen zeitnahen Einblick in die
Vermégens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft. Der Buchhaltungsprozess wird durch professionelle Steu-
erberatung extern in einem Dienstleistungs- und Priifungsverhéltnis gefiihrt. Damit wird sichergestellt, dass der
Rechnungslegungsprozess intern wie extern stets allen gesetzlichen Vorschriften und Anforderungen entspricht
und etwaige Risiken entweder vermieden oder friihzeitig erkannt werden kdénnen.

Die Buchfiihrungsdaten werden {iber eine Datenverarbeitungsanlage der DATEV e.G. verarbeitet und ausgewertet.
Die OrdnungsmaBigkeit des DATEV-Buchfiihrungsprogramms wurde durch produktunabhéngige Systempriifung
bestatigt. Der Kontenplan, welcher der Buchhaltung zugrunde liegt, entspricht den betrieblichen Anforderungen
und bildet die Geschéaftsvorfalle entsprechend der gesetzlichen Vorschriften ab. Die externen Dienstleistungsge-
sellschaften und Finanzinstitute sind im Rahmen ihrer Tatigkeit aufgefordert, alle Transaktionen ebenfalls auf
gesetzliche Vorschriften und Anforderungen zu priifen und VerstoBe dagegen sowie UnregelmaBigkeiten, welcher
Art auch immer, sofort dem Vorstand der Gesellschaft anzuzeigen. Dies gilt im Besonderen im Abgleich der Zah-
lungsstréme, die aus den Transaktionen resultieren.

Gegenliber dem Ausweis zum Jahresultimo 2015 hat sich das Eigenkapital von 71,465 Mio. € leicht auf 71,775
Mio. € erhoht und entspricht 95,65 % der Bilanzsumme. Wahrend unterjéhrig die Barliquiditat reduziert wurde,
um giinstige Einstandskurse zu nutzen (30.6.2016: 8,57 Mio. €), hat sich der Kassenbestand durch Gewinnrea-
lisierungen zum Ende des Berichtszeitraums wieder erhoht und belauft sich per Jahresultimo auf 18,325 Mio. €.
Bankverbindlichkeiten sind weiterhin nicht vorhanden. Alle Wertpapierkaufe werden grundsatzlich nur aus Eigen-
mitteln finanziert, Kreditrisiken sind damit ausgeschlossen.

Sémtliche auftretenden Einzelrisiken sind in einem detaillierten Riickstellungsspiegel mit Schadenshdhe und Ein-
trittswahrscheinlichkeit erfasst. Sie werden durch Riickstellungen in Hohe von insgesamt 2,313 Mio. € in der Bilanz
abgebildet. Die Pensionsriickstellungen fiir aktive und bereits ausgeschiedene Mitarbeiter sind mit 2,079 Mio. €
die groBte Position. Aus der geanderten Abzinsung der Pensionsriickstellungen mit dem durchschnittlichen Markt-
zinssatz der vergangenen 10 Jahre zu dem friiheren Durchschnittswert von 7 Jahren ergibt sich ein Unterschieds-
betrag von 254 T€. Dieser Betrag ist fiir die Ausschiittung gesperrt.

Die sonstigen Riickstellungen setzen sich im Wesentlichen aus Riickstellungen fiir Risiken fiir laufende oder dro-
hende Gerichtsverfahren in Hohe von 42 T€, fiir Personalkosten mit 38 T€, ausstehende Eingangsrechnungen von
64 T€ sowie flir externe Jahresabschluss- und Priifkosten in Héhe von 50 T€ zusammen.



Den Prozessrisiken stehen verhéltnismaBig hohe, nicht bilanzierte Chancen auf Nachzahlung in Millionen-Euro-
Hohe in den Spruchverfahren gegen UniCredit wegen des Zwangsausschlusses bei der HVB, gegen die MAN SE/
Truck Bus GmbH um eine hohere Barabfindung im Rahmen des Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrages
sowie im Zivilverfahren gegen die Deutsche Bank gegeniber.

Steuerliche Risiken konnen sich auf der Ebene der Gesetzgebung ergeben. Inshesondere sind hier die steuerliche
Behandlung von VerauBerungsgewinnen und Dividendeneinnahmen zu nennen. Dies gilt auch fiir die steuerliche
Beurteilung seitens der Betriebspriifungen, die nicht an die Feststellungen der Vorpriifungen gebunden sind und
ahnliche Sachverhalte unterschiedlich beurteilen kénnen.

Die Verlag Blazek & Bergmann seit 1891 Aktiengesellschaft ist an der Effecten-Spiegel AG zum Bilanzstichtag mit
17,827 % am Grundkapital beteiligt. Aus Vorsichtsgriinden hat die Gesellschaft freiwillig einen sog. Abhangig-
keitsbericht gemaB § 312 AktG erstellt. Der Bericht ist rein vorsorglich auch den Abschlusspriifern der Gesellschaft
zur Priifung im Sinne des § 313 AktG vorgelegt und durch diese gepriift worden. Die Priifung durch den Abschluss-
priifer sowie auch die sich anschlieBende Priifung durch den Aufsichtsrat ergaben keine Beanstandungen.

Prognosebericht

Seit nunmehr 5 Jahren hat Deutschland negative Realzinsen. Trotz Erreichen des Inflationsziels von 2 % wird sich
daran auch im Geschaftsjahr 2017 nichts andern. Bei nur behutsamen Zinserhéhungen durch die US-amerikani-
sche Fed werden Aktien als Sachwerte weiter gefragt bleiben. Neue Rekorde bei den Aktienriickkdufen, starke
Unternehmensergebnisse und Trump-Steuersenkungen kénnen die Aktienmarkte weiter antreiben.

Die Einkaufsmanagerindizes haben sich in vielen Teilen der Welt in den letzten 3 Monaten stark verbessert und
signalisieren Wachstum. In den USA verleihen die von Préasident Trump angekiindigten Infrastrukturinvestitionen
der breiten Wirtschaft Schwung, wovon auch andere Regionen profitieren werden. Die Angst vor sich ausbreiten-
dem Protektionismus und einem drohenden Wahrungskrieg wird die Borsen zwar immer wieder in Alarmstellung
versetzen und die Volatilitat erhéhen, die positiven Aufschwungtendenzen letztendlich jedoch nicht abwiirgen.

Der Vorstand geht daher auch fiir das Geschaftsjahr 2017 von einem stabilen Jahresergebnis aus. Fiir das Ge-
schaftsjahr 2016 schlagen Vorstand und Aufsichtsrat der Hauptversammlung eine konstante Dividende von 0,80 €
je Stamm- und Vorzugsaktie vor. Der nach Ausschiittung verbleibende Restgewinn von 433 T€ wird dem Bilanzge-
winn des Vorjahres in Hohe von 566 T€ zugerechnet, sodass ein Betrag von 999 T€ in das Jahr 2017 vorgetragen
werden soll.

Diisseldorf, im Februar 2017 Effecten-Spiegel AG
Der Vorstand



Erlauterungen zum Jahresabschluss

A. Allgemeine Angaben

Der Jahresabschluss der Effecten-Spiegel AG wurde auf der Grundlage der geltenden Rechnungslegungsvorschriften
des Handelsgesetzbuches aufgestellt.

Ergénzend zu diesen Vorschriften waren die Regelungen des Aktiengesetzes zu beachten. Fiir die Gewinn- und
Verlustrechnung wurde das Gesamtkostenverfahren gewahlt. Nach den in § 267 (2) HGB angegebenen GréBen-
klassen ist die Gesellschaft eine mittelgroBe Kapitalgesellschaft. Von den groBenabhangigen Erleichterungen ge-
mal §§ 286 + 288 HGB wurde kein Gebrauch gemacht.

Der Sitz der im Handelsregister des Amtsgerichts Diisseldorf unter der HRB 22514 eingetragenen Gesellschaft ist
in Dusseldorf.

B. Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze

Anlagevermdgen

Die immateriellen Vermdgensgegenstande und die Gegenstande des Sachanlagevermégens sind zu Anschaffungs-
bzw. Herstellungskosten unter Abzug erhaltener Preisnachlasse und planmaBiger Abschreibungen bewertet. Die
Abschreibungen wurden linear bzw. degressiv entsprechend der nach verniinftiger kaufmannischer Beurteilung
ermittelten betriebsgewohnlichen Nutzungsdauer vorgenommen.

Wirtschaftsgiiter im Sinne des § 6 Abs. 2 a EStG werden Uber 5 Jahre linear abgeschrieben. Geringwertige Wirt-
schaftsglter im Sinne des § 6 Abs. 2 EStG werden im Wirtschaftsjahr voll abgeschrieben. Die Finanzanlagen sind
zu ihren Anschaffungskosten oder ihren niedrigeren beizulegenden Werten am Abschlussstichtag bewertet.

Vorrate

Die Waren werden zu Anschaffungskosten bzw. den niedrigeren Wiederbeschaffungskosten zum Bilanzstichtag
bewertet. Die Bewertung der Wertpapiere erfolgt zu Anschaffungskosten oder den niedrigeren Marktwerten.

Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sind zu Nennbetragen angesetzt. Auf die nicht einzelwertberich-
tigten Kundenforderungen wird zur Abdeckung des allgemeinen Ausfallrisikos und der durch verspatete Zahlungs-
eingange von Kunden entstehenden Zinsverluste eine Pauschalwertberichtigung gebildet.

Die Bewertung der (ibrigen Vermdgensgegenstande erfolgte zum Nominalwert.
Riickstellungen

Die Pensionsriickstellungen beriicksichtigen die Verpflichtungen der Gesellschaft aus den bis zum Bilanzstichtag
erteilten Versorgungszusagen in Hohe des nach verniinftiger kaufmannischer Beurteilung notwendigen Erfiil-
lungsbetrages.

Die Steuerrlickstellungen berticksichtigen die nach dem derzeitigen Erkenntnisstand voraussichtlich zu leistenden
Zahlungen.

Die sonstigen Riickstellungen sind mit ihrem Erfiillungshetrag so bemessen, dass sie nach verniinftiger kaufman-
nischer Beurteilung allen erkennbaren Risiken und ungewissen Verpflichtungen angemessen Rechnung tragen.
Riickstellungen mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr werden grundsatzlich mit dem ihrer Restlaufzeit
entsprechenden durchschnittlichen Marktzinssatz der letzten 7 Jahre abgezinst. Eine Abzinsung bei Archivierungs-
kosten ist aus Geringfiigigkeitsgriinden unterblieben.



Verbindlichkeiten

Der Ansatz erfolgt jeweils mit dem Erfiillungsbetrag. Die Restlaufzeiten der Verbindlichkeiten ergeben sich aus
dem Verbindlichkeitenspiegel.

Latente Steuern

Latente Steuern werden nicht ausgewiesen, da der bestehende Aktiviiberhang unter Ausnutzung des Wahlrechts
des § 274 HGB bilanziell nicht angesetzt wird. Die aktiven latenten Steuern resultieren im Wesentlichen auf tem-
poraren Differenzen im Bereich der Pensionsriickstellungen bzw. im Rahmen der Bewertung von Wertpapieren des
Anlage- und Umlaufvermégens.

GuV-Gliederung

Bei der fiir das Berichtsjahr erfolgten erstmaligen Aufstellung des Jahresabschlusses nach dem Bilanzrichtlinie-
Umsetzungsgesetz (BilRUG) wurden die Vorjahresvergleichszahlen angepasst.

Die jeweiligen Anderungen durch das BilRUG (z. B. Neudefinition der Umsatzerlése) haben jedoch keine Auswir-
kungen auf die Vergleichbarkeit zum Vorjahresabschluss.

C. Erlduterung zur Bilanz und Gewinn- und Verlustrechnung

1. Anlagevermdgen — § 284 Abs. 3, § 285 Nr. 13 HGB

Zur Entwicklung des Anlagevermogens im Geschaftsjahr 2016 einschlieBlich der kumulierten Anschaffungs- und
Herstellungskosten und der kumulierten Abschreibungen wird auf den beigefligten Anlagenspiegel verwiesen. Die
Abschreibungen des Berichtsjahres beinhalten hierbei in Hohe von T€ 1.334 (Vorjahr T€ 2.240) auBerplanmaBige
Abschreibungen auf den niedrigeren beizulegenden Wert am Abschlussstichtag gemal § 253 Abs. 3 Satz 5 HGB.
Demgegeniiber waren im Berichtsjahr Zuschreibungen gemal3 § 253 Abs. 5 HGB in Hohe von T€ 16 (Vorjahr
T€ 0) vorzunehmen.

Die Anlagenabgange zu historischen Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten betrugen T€ 24.240. Die hierauf ent-
fallenden kumulierten Abschreibungen beliefen sich auf T€ 501, sodass ein Netto-Anlagenabgang von T€ 23.739
im Berichtsjahr zu verzeichnen war. Der hierbei realisierte VerauBerungsgewinn betrug insgesamt T€ 4.440.

2. Umlaufvermégen

Bei den Wertpapieren des Umlaufvermdgens mit einem Bilanzwert in Hohe von T€ 1.613 sind zum Bilanzstichtag
auBerplanmaBige Abschreibungen auf den niedrigeren beizulegenden Wert gemaB § 253 Abs. 4 HGB im Gesamt-
wert von T€ 256 (Vorjahr T€ 194) vorgenommen worden. Im Berichtsjahr und im Vorjahr waren keine Zuschreibun-
gen gemaB § 253 Abs. 5 HGB vorzunehmen. Die sonstigen Vermégensgegenstande beinhalten ein Kurzfrist-Darle-
hen, auf welches zum Bilanzstichtag entsprechend dem Niederstwertprinzip eine Einzelwertberichtigung auf den
niedrigeren beizulegenden Wert gemaB § 253 Abs. 4 HGB erfolgswirksam in Hohe von T€ 137 vorgenommen wurde.

3. Riickstellungen — § 285 Nr. 12, § 285 Nr. 24 HGB

Bei der Bemessung der Pensionsriickstellungen, der Steuerriickstellungen und der sonstigen Riickstellun-
gen ist allen erkennbaren Risiken und ungewissen Verbindlichkeiten Rechnung getragen worden.

Die sonstigen Riickstellungen setzen sich im Wesentlichen aus Riickstellungen fiir Rechtsstreitigkeiten mit T€ 42,
Personalkosten mit T€ 38, ausstehende Eingangsrechnungen mit T€ 64 und externe Abschlusskosten mit T€ 50
zusammen.

Zur Ermittlung der Pensionsriickstellung wurde das Anwartschaftsbarwertverfahren angewendet.

Als biometrische Rechnungsgrundlagen wurden die ,Richttafeln 2005 G" von Klaus Heubeck verwendet. Folgen-
de weitere Annahmen liegen der Bewertung zugrunde:



31.12.2016 31.12.2015

Rechnungszinssatz 4,01 % 3,89 %
Rententrend 2,00 % 2,00 %
Fluktuation 4-5% 4-5%
Lohn-/Gehaltstrend 0 % 0%

Aus der Abzinsung der Pensionsriickstellungen mit dem durchschnittlichen Marktzinssatz der vergangenen
10 Jahre = 4,01 % (Vorjahr: 7 Jahre = 3,24 %) ergibt sich im Vergleich zur Abzinsung mit dem durchschnittlichen
Marktzinssatz der vergangenen 7 Jahre ein Unterschiedsbetrag in Héhe von T€ 254. Dieser Unterschiedsbetrag
ist flr die Ausschiittung gesperrt.

4. Angaben zu Verbindlichkeiten — § 285 Nr. 1 + 2, § 251, § 268 Abs. 5 + 7 HGB

Art der
Verbindlichkeiten Gesamtbetrag mit einer Restlaufzeit von
bis zu 1 bis 5 mehr als
1 Jahr Jahren 5 Jahren
€ € € €
Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen 19.911,09 19.911,09 0,00 0,00
Verbindlichkeiten gegen
Beteiligungsunternehmen 78.003,69 78.003,69 0,00 0,00
Sonstige Verbindlichkeiten 21.588,31 21.588,31 0,00 0,00
Summe 119.503,09 119.503,09 0,00 0,00

Die Verbindlichkeiten wurden mit ihrem Erfillungsbetrag gemaB § 253 Abs. 1 HGB angesetzt.

Abweichungen von Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden gemaB § 284 Abs. 2 Nr. 3 HGB, die Einfluss auf die
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage haben, liegen nicht vor.

5. Eigene Anteile — § 160 AktG

GemaB Hauptversammlungsbeschluss vom 25.5.2016 wurde die Gesellschaft ermachtigt, wahlweise Stammak-
tien und/oder stimmrechtslose Vorzugsaktien der Gesellschaft bis zu insgesamt 10 % des derzeitigen Kapitals zu
erwerben. Die Ermachtigung gilt bis zum 24.5.2021.

Aufgrund der Vorschriften zur Rechnungslegung durch das Bilanzrechtsmodernisierungsgesetz (BilMoG) erfolgt
gemal § 272 (1 a) HGB n. F. zwingend ein saldierter Ausweis unter der Position , Eigenkapital” (vgl. Angaben zu
Punkt 6).

Durch Beschluss des Aufsichtsrates vom 21.1.2016 ist das Grundkapital der Gesellschaft durch Einziehung von
93.750 eigener Aktien im Nominalwert von € 2,56 herabgesetzt worden und die Satzung entsprechend dahinge-
hend geéndert worden, dass die Gesamtzahl der Aktien nunmehr 3.812.500 auf den Inhaber lautende Stiickaktien
betragt, gleichverteilt auf Stamm- und Vorzugsaktien.
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Anzahl in Stiick Betrag in Euro

Vorziige Stamme  Grundkapital Kapitalriicklage Gewinnriicklage
Stand 01.01.2016 0 384.885  —985.305,60 34.020,47 3.864.221,15
Zugange 7.337 0 -18.782,72 0,00 —98.006,95
Abgange/Einziehung 0 93.750  +240.000,00 0,00 0,00
Stand 31.12.2016 7.337 291.135 —764.088,32 34.020,47 3.766.214,20

Zum Bilanzstichtag ergibt sich die Zusammensetzung der eigenen Anteile demnach wie folgt:

Anzahl Betrag des Anteil am
in  Grundkapitals Grundkapital
Stiick € %
Stammaktien 291.135 745.305,60 7,64
Vorzugsaktien 7.337 18.782,72 0,19
298.472 764.088,32 7,83

6. Eigenkapitalentwicklung — § 152 AktG
Art des Vortrag Einstellung Ausschiittung Zunahme Veranderung Stand
Eigenkapitals am aus dem fir Abnahme aufgrund am
01.01.2016  JU des V) Vorjahr  [fd. Jahr eigener 31.12.2016

Anteile

T€ T€ T€ T€ T€ T€
I Grundkapital 9.015 0 0 0 -19 8.996
Il. Kapitalriicklage 51.408 0 0 0 0 51.408
IIl. Gewinnriicklage 7.659 0 0 0 -98 7.561
IV. Gewinnvortrag 229 +3.154 —-2.817 0 0 566
V. Jahresergebnis 3.154 -3.154 0 3.244 0 3.244
71.465 0 -2.817 3.244 =117 71.775

Bei einer eventuellen Veranderung durch den Verkauf eigener Anteile erfolgt gemaB § 272 (1 a)
n. E. HGB i. V. m. Artikel 66 (3) EGHGB mit Wirkung zum 1.1.2010 eine nunmehr vorgeschriebene Aufteilung des
Gesamtbetrages der eigenen Anteile auf das gezeichnete Kapital und auf die Gewinn- oder Kapitalriicklagen.

D. Sonstige Pflichtangaben — § 285 HGB -
1. Zahl der beschaftigten Arbeitnehmer — § 285 Nr. 7 HGB -

Die durchschnittliche Zahl der wahrend des Geschaftsjahres beschaftigten Arbeitnehmer betrug 10, davon 1 Vor-

standsmitglied und 9 sonstige Angestellte.

2. Beziige von Mitgliedern des Vorstandes und des Aufsichtsrates — § 285 Nr. 9 a HGB -

Die Gesamtbeziige einschlieBlich Aufwandsentschadigungen, Sachbeziige, Versicherung und Pensionsvorsorge
betrugen in 2016 fiir den Vorstand T€ 342. Die Gesamtbeziige fiir den Aufsichtsrat beliefen sich auf T€ 27.
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3. Beziige von fritheren Mitgliedern des Vorstandes und ihrer Hinterbliebenen

—§ 285 Nr. 9 b HGB -

Die Gesamthinterbliebenenbeziige betrugen in 2016 T€ 63. Die anteilige Pensionsriickstellung zum Bilanzstichtag

betragt T€ 625.

4. Alle Mitglieder des Vorstandes und des Aufsichtsrates — § 285 Nr. 10 HGB -

Die Geschéfte des Unternehmens wurden durch folgende Personen gefiihrt:

Vorstand:
Aufsichtsrat:

Frau Marlis Weidtmann, Heiligenhaus

Herr Dipl.-Volkswirt Joachim Meinke, Hamburg (Vorsitzender)

(bis 31.12.2016 Geschaftsfiihrer der action press gmbh & co. kg, Hamburg)

Herr Dipl.-Okonom Michael Béckhoff, Bergisch Gladbach (stellv. Vorsitzender)
(Geschéftsfiihrer der Vermdgensheratungsgesellschaft Dipl.-Okonom Michael Béckhoff GmbH)

Herr Wolfgang Aleff, Coesfeld (Mitglied)

(Selbststandiger Unternehmensberater, bis 10.8.2016 Aufsichtsratsvorsitzender der
GSC Holding AG, Diisseldorf)

5. Beteiligungsverhaltnisse — § 285 Nr. 11 HGB i. V. m. § 160 (1) Nr. 8 AktG -

Die Gesellschaft ist an den nachfolgend aufgefiihrten Unternehmen unmittelbar oder mittelbar beteiligt.

Name/Sitz der Nominalkapital  Anteile Buchwert Eigen- Jahres- Stichtag

Gesellschaft in%  31.12.2016 kapital Ergebnis Jahres-
T€ T€ T€ T€  abschluss

Verlag Blazek & Bergmann 100 3,00 23 5.484 275  31.12.2015

seit 1891 AG, Diisseldorf

I.G. Farbenindustrie AG i. A, K.A. 12,64 0 K.A. KA. 31.12.2015

Frankfurt/Main

infas Holding AG, 9.000 20,44 2.385 8.919 -1.760  31.12.2015

Bonn

GSC Holding AG, 660 17,89 118 588 -36  31.12.2015

Diisseldorf

6. Angaben zu Finanzinstrumenten — § 285 Nr. 18 HGB -

Bei den zu den Finanzanlagen gehérenden Finanzinstrumenten erfolgte insgesamt ein Ansatz zu den urspriingli-
chen Anschaffungskosten oder zu den niedrigeren beizulegenden Werten am Abschlussstichtag. Die Borsenkurse
zum Ende des Priifungszeitraumes ergaben stille Lasten i. H. v. insgesamt T€ 2.417 bzw. stille Reserven i. H. v.
insgesamt T€ 4.873 und setzen sich wie folgt zusammen:

Buchwert in T€

Stille Lasten in T€

Stille Reserven in T€

DAX-Firmen:
MDAX-Firmen:
SDAX-Firmen:
TecDAX-Firmen:
Small Cap-Firmen:
Auslandische Firmen:
Ubrige Wertpapiere:

2.835
9.260
4.129
4.836
9.939
20.653
3.063

54.715

0

345
150
118
3
1.358
443

2.417

388
437
460
332
2.765
491

0

4.873

12



7. Honorar des Abschlusspriifers — § 285 Nr. 17 HGB -

Die Gesellschaft hat im Berichtsjahr ein Honorarvolumen i. H. v. insgesamt T€ 25 fiir die Wirtschaftspriifungs-
gesellschaft als Aufwand erfasst. Es handelt sich hierbei ausschlieBlich um die Kosten fiir die Abschlusspriifung.

8. Ereignisse nach dem Abschlussstichtag — § 285 Nr. 33 HGB -

Vorgange von besonderer Bedeutung nach dem Geschaftsjahresende sind nicht eingetreten.

9. Vorschlag iiber die Ergebnisverwendung — § 285 Nr. 34 HGB -
Der Jahresabschluss wurde vor Beriicksichtigung der Gewinnverwendung aufgestellt.
Der Vorschlag zur Ergebnisverwendung:

Das Jahresergebnis betragt € 3.244.161,92.

Der Hauptversammlung wird vorgeschlagen, den zum 31.12.2016 ausgewiesenen Bilanzgewinn in Hohe von
€ 3.809.949,86 wie folgt zu verwenden:

1) einen Teilbetrag in Hohe von € 2.811.222,40 an die zur Zeit gewinnberechtigten Aktionare zu verteilen als

a) Dividende fiir das Geschaftsjahr 2016 in Hohe von € 0,80 je dividendenberechtigte Vorzugsaktie
=€1.519.130,40,

b) Dividende fiir das Geschaftsjahr 2016 in Hohe von € 0,80 je dividendenberechtigte Stammaktie
=€1.292.092,00,

2) den Teilbetrag der unter 1) a) und b) angegebenen Teilbetrage, der auf die am Tage der Hauptversammlung
abweichend im Besitz der Effecten-Spiegel AG befindlichen eigenen Aktien entféllt, sowie den Restbetrag von
€ 998.727,46 auf neue Rechnung vorzutragen.

Diisseldorf, den 25. Januar 2017 Effecten-Spiegel AG
Vorstand

Bericht des Aufsichtsrates 2016

Der Aufsichtsrat der Effecten-Spiegel AG hat im Geschaftsjahr 2016 die ihm nach Gesetz und Satzung obliegenden
Aufgaben wahrgenommen. Er hat den Vorstand bei der Leitung des Unternehmens beratend begleitet und seine
Geschaftsfiihrung tiberwacht.

Im Geschaftsjahr 2016 fanden 7 Sitzungen einschlieBlich Telefonkonferenzen des Aufsichtsrates statt, an denen
jeweils alle Aufsichtsratsmitglieder teilgenommen haben. Dariiber hinaus stimmte sich der Aufsichtsrat zu aktu-
ellen Themen untereinander und mit dem Vorstand telefonisch und per E-Mail ab. RoutineméBig berichtete der
Vorstand auf jeder Sitzung anhand der monatlichen Planzahlen und der betriebswirtschaftlichen Auswertungen
iber die aktuelle Lage der Gesellschaft. Anlageentscheidungen wurden ebenso wie das Verlagsgeschéft und
die Beteiligungen der Effecten-Spiegel AG und deren wirtschaftliche Situation erdértert. Weiteren Raum nahmen
strategische und rechtliche Uberlegungen ein. Der Aufsichtsrat wurde vom Vorstand auch auBerhalb der Sitzun-
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gen regelmaBig und zeitnah lber wichtige Geschéftsvorfalle informiert. Der Aufsichtsrat erhielt regelmaBig einen
Report iiber die aktuelle Entwicklung des Depots. Er war in alle wesentlichen Entscheidungen der Gesellschaft
eingebunden und sieht keinerlei Anlass, das Berichtswesen und die Leitung der Geschafte durch den Vorstand zu
beanstanden.

In der Aufsichtsratssitzung am 21.1.2016 erlauterte der Vorstand die betriebswirtschaftliche Auswertung fiir De-
zember 2015 und hielt Riickschau auf das Geschaftsjahr 2015. AuBerdem stimmte der Aufsichtsrat dem Vor-
standsbeschluss zur Einziehung eigener Aktien zu. In der Sitzung am 29.2. wurde der vom Vorstand aufgestellte
Jahresabschluss, der Lagebericht des Vorstandes, der Dividendenvorschlag des Vorstandes und der Priifungsbericht
sowie der vorsorglich erstellte Abhangigkeitsbericht mit den Wirtschaftspriifern in allen Positionen besprochen.
Nachdem die Mitglieder des Aufsichtsrates sich nochmals mit den Unterlagen auseinandergesetzt haben, wurden
der Jahresabschluss, der Lagebericht und der Vorschlag fiir die Verwendung des Bilanzgewinns am 8.3.2016 gebil-
ligt. Weitere Themenschwerpunkte in dieser Sitzung waren die Tagesordnung fiir die am 25.5.2016 stattfindende
Hauptversammlung einschlieBlich des Vorschlags des Abschlusspriifers fiir das Geschaftsjahr 2016.

In der Aufsichtsratssitzung am 28.6.2016 informierte der Vorstand den Aufsichtsrat tber die Inhalte der Markt-
misshrauchsverordnung (MMVO). Mdgliche Auswirkungen und Konsequenzen fiir die Effecten-Spiegel AG wurden
erdrtert. Riickblickend wurde die Hauptversammlung analysiert. Die vorgenommenen organisatorischen Verbesse-
rungen wurden fiir gut befunden. In der Sitzung am 20.7. wurden die Umsetzungen der MMVO und die rechtliche
Begleitung dieses Prozesses konkretisiert. Mit Wirkung zum 17.8. wurde Frau Weidtmann erneut zum Vorstand der
Effecten-Spiegel AG bestellt. Die Bestellung gilt fiir die Dauer von 3 Jahren. Der Vorstandsanstellungsvertrag von
Frau Weidtmann wurde entsprechend verlangert.

Neben den routineméBigen Informationen des Aufsichtsrates standen die D&O Versicherung, der Aktienrlickkauf
und die abgeschlossene Betriebspriifung in der Sitzung am 19.8.2016 auf dem Tapet. Die letzte Sitzung des
Aufsichtsrates im Jahr 2016 fand am 27.10. statt. In der Sitzung beschaftigte sich der Aufsichtsrat u. a. mit dem
Datenschutz und der Weiterentwicklung der Unternehmensstrategie.

Der Aufsichtsrat war iber den Gang der Geschaftspolitik, die Finanz-, Investitions- und Personalplanung sowie
uber Risikostruktur und -management stets informiert. Wesentliche Grundlage der Tatigkeit des Aufsichtsrates
bildeten die schriftlichen und miindlichen Berichte des Vorstandes, die dieser unter Beachtung der Erfordernisse
des § 90 AktG innerhalb, aber bei Bedarf auch auBerhalb der Aufsichtsratssitzungen erstattet hat. Der Aufsichtsrat
hatte keinen Anlass, die Leitung der Geschafte durch den Vorstand zu bemangeln.

Der vom Vorstand zeitnah nach den Regelungen des HGB aufgestellte Jahresabschluss zum 31.12.2016 wurde
unter Einbeziehung der Buchfiihrung sowie des Lageberichtes des Vorstandes von dem durch die Hauptversamm-
lung am 25.5.2016 gewahlten und der durch den Aufsichtsrat schriftlich beauftragten Abschlusspriiferin, der
Wisbert Treuhand GmbH, Neuss, gepriift. Er wurde mit dem uneingeschrankten Bestatigungsvermerk versehen.
Der Abschlussprifer berichtete schriftlich tiber das Ergebnis seiner Priifung.

Der Jahresabschluss 2016 mit dem Lagebericht des Vorstandes und dem Vorschlag zur Gewinnverwendung wur-
den vom Aufsichtsrat gepriift. Die Unterlagen sowie der Priifungsbericht der Wisbert Treuhand GmbH wurden
rechtzeitig vorgelegt und in der Bilanzsitzung des Aufsichtsrates am 20.2.2017 in Gegenwart des Abschlussprii-
fers ausfiihrlich besprochen. Der Abschlusspriifer berichtete tiber das Ergebnis seiner Priifung und stand dem Auf-
sichtsrat fiir Fragen und erganzende Auskinfte zur Verfligung. Die Priifung hat ergeben, dass der Jahresabschluss
insgesamt unter Beachtung der Grundsatze ordnungsmaBiger Buchfiihrung ein den tatsachlichen Verhéltnissen
entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt. Der Aufsichtsrat hat sich
dem Ergebnis der Priifung des Abschlusspriifers angeschlossen und auf der Grundlage seiner eigenen, unabhan-
gigen Priifung den Jahresabschluss der Effecten-Spiegel AG zum 31.12.2016 mit dem Lagebericht des Vorstandes
gebilligt. Er ist damit festgestellt. Dem Vorschlag des Vorstandes zur Verwendung des Bilanzgewinns hat sich der
Aufsichtsrat angeschlossen.

Aus Vorsichtsgriinden hat die Gesellschaft einen sogenannten Abhangigkeitshericht gem. § 312 AktG erstellt. Die
Verlag Blazek & Bergmann seit 1891 Aktiengesellschaft ist an der Effecten-Spiegel AG zum genannten Stichtag
am 31.12.2016 mit 17,827 Prozent des Grundkapitals beteiligt. Der Bericht ist rein vorsorglich auch den Ab-
schlusspriifern der Gesellschaft zur Priifung im Sinne von § 313 AktG vorgelegt und durch diese gepriift worden.
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Der Abschlusspriifer hat bestatigt, dass die tatsachlichen Angaben des Berichts richtig sind und bei den im Bericht
aufgefiihrten Rechtsgeschaften die Leistung der Gesellschaft nicht unangemessen hoch war.

Die sich anschlieBende Priifung durch den Aufsichtsrat hat ebenfalls keine Beanstandungen ergeben.

Der Aufsichtsrat dankt dem Vorstand und allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern der Effecten-Spiegel Aktienge-
sellschaft fiir ihre engagierte Tatigkeit im Geschaftsjahr 2016.

Disseldorf, den 1. Méarz 2017 Joachim Meinke
Vorsitzender des Aufsichtsrates

Bestatigungsvermerk

«Wir haben den Jahresabschluss — bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie Anhang — unter
Einbeziehung der Buchfiihrung und den Lagebericht der Gesellschaft fiir das Geschaftsjahr 2016 gepriift. Die
Buchfiihrung und die Aufstellung des Jahresabschlusses und Lageberichts nach den deutschen handelsrechtlichen
Vorschriften liegen in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf
der Grundlage der von uns durchgefiihrten Priifung eine Beurteilung Gber den Jahresabschluss unter Einbezie-
hung der Buchfiihrung und den Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlusspriifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprii-
fer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaBiger Abschlusspriifung vorgenommen. Danach ist die
Priifung so zu planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und VerstoBe, die sich auf die Darstellung des durch
den Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsatze ordnungsmaBiger Buchfiihrung 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 (iber die Geschaftstatigkeit
und iber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie die Erwartungen tiber mégliche Fehler
beriicksichtigt. Im Rahmen der Priifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kon-
trollsystems sowie Nachweise fiir die Angaben in Buchfiihrung, Jahresabschluss und Lagebericht iiberwiegend
auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Priifung umfasst die Beurteilung der angewandten Bilanzierungs-
grundsétze und der wesentlichen Einschatzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die Wiirdigung der Gesamtdar-
stellung des Jahresabschlusses und Lageberichts. Wir sind der Auffassung, dass unsere Priifung eine hinreichend
sichere Grundlage fir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen geflihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Jahresabschluss
den gesetzlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der Grundsatze ordnungsmaBiger Buchfiihrung ein
den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft.
Der Lagebericht steht im Einklang mit dem Jahresabschluss, entspricht den gesetzlichen Vorschriften, vermittelt
insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft und stellt die Chancen und Risiken der zukiinftigen
Entwicklung zutreffend dar.”

Neuss, den 10. Februar 2017 WISBERT-TREUHAND GmbH
— Wirtschaftspriifungsgesellschaft —
Rolf Ricken
Wirtschaftspriifer
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Bilanz zum 31. Dezember 2016

AKTIVA
Geschéftsjahr Vorjahr
€ € €
A.Anlagevermégen
I. Immaterielle Vermdgensgegenstande
Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte
und dhnliche Rechte und Werte sowie
Lizenzen an solchen Rechten und Werten 6,51 6,51
Il. Sachanlagen
Andere Anlagen, Betriebs- und
Geschaftsausstattung 65.125,00 56.744,00
lll.Finanzanlagen
1. Beteiligungen 2.527.237,65 3.683.259,60
2. Wertpapiere des Anlagevermdgens 52.188.079,38 54.715.317,03 51.325.694,87
B. Umlaufvermdgen
I. Vorrate
1. Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe 63.173,60 74.105,23
2. Waren und Wertpapiere 1.612.831,32 1.676.004,92 2.200.284,89

Il. Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande

1. Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen 17.931,87 26.385,38
— davon mit einer Restlaufzeit von mehr
als einem Jahr: € 0,00 (Vj: € 0,00)

2. Forderungen gegen Beteiligungsunternehmen 0,0 2.305,49
— davon mit einer Restlaufzeit von mehr
als einem Jahr: € 0,00 (Vj: € 0,00)

3. Sonstige Vermdgensgegenstande 154.927,94 172.859,81 1.859.009,66
— davon mit einer Restlaufzeit von mehr
als einem Jahr: € 700,00 (Vj: € 700,00)

lll. Kassenbestand, Bundesbankguthaben,
Guthaben bei Kreditinstituten und Schecks 18.325.333,83 15.325.030,89

C. Rechnungsabgrenzungsposten 86.743,72 75.432,10

75.041.390,82 74.628.258,62
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PASSIVA

Geschéftsjahr Vorjahr
€ € €
A. Eigenkapital
I. Gezeichnetes Kapital
—Vorzugsaktien 4.880.000,00 4.880.000,00
— Stammaktien 4.880.000,00 5.120.000,00
davon Eigene Anteile —764.088,32 8.995.911,68 —985.305,60
Il. Kapitalriicklage 51.408.272,69 51.408.272,69
lll. Gewinnriicklagen
1. Gesetzliche Riicklage 51.129,19 51.129,19
2. Andere Gewinnriicklagen 7.509.660,87 7.560.790,06 7.607.667,82
IV. Gewinnvortrag nach Verwendung 565.787,94 229.464,47
V. Jahresiiberschuss 3.244.161,92 3.809.949,86 3.153.415,47
B. Riickstellungen
1. Ruickstellungen fiir Pensionen
und dhnliche Verpflichtungen 2.078.982,00 2.066.362,00
2. Steuerriickstellungen 28.134,00 43.599,00
3. Sonstige Riickstellungen 206.090,00 2.313.206,00 194.580,00
C. Verbindlichkeiten
1. Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen 19.911,09 24.580,59
— davon mit einer Restlaufzeit bis zu
einem Jahr: € 19.911,09 (Vj: € 24.580,59)
2. Verbindlichkeiten gegen Beteiligungsunternehmen 78.003,69 0,00
— davon mit einer Restlaufzeit bis zu
einem Jahr: € 78.003,69 (Vj: € 0,00)
3. Sonstige Verbindlichkeiten 21.588,31 119.503,09 16.270,91
— davon aus Steuern: € 15.192,69 (Vj: € 16.270,91)
—davon im Rahmen der sozialen
Sicherheit: € 0,00 (Vj: € 0,00)
— davon mit einer Restlaufzeit bis zu
einem Jahr: € 21.588,31 (Vj: € 16.270,91)
D. Rechnungsabgrenzungsposten 833.757,44 818.222,08
75.041.390,82 74.628.258,62
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Entwicklung des Anlagevermégens im Geschaftsjahr vom 1. Januar

Anschaffungs- und Herstellungskosten

Stand Zugange Abgange Stand
01.01.2016 31.12.2016
€ € € €
I. Immaterielle
Vermdgensgegenstande
Konzessionen, gewerbliche
Schutzrechte und ahnliche
Rechte und Werte sowie
Lizenzen an solchen
Rechten und Werten 73.757,99 0,00 0,00 73.757,99
Il. Sachanlagen
1. Andere Anlagen, Betriebs-
und Geschaftsausstattung 350.116,66 21.871,05 26.539,78 345.447,93
2.GWG 37.587,95 5.301,94 25.328,96 17.560,93
Summe 387.704,61 27.172,99 51.868,74 363.008,86
lll. Finanzanlagen
1. Beteiligungen 3.759.806,10 23.689,69 1.179.711,64 2.603.784,15
2. Wertpapiere 57.654.228,74 24.739.250,52 23.008.168,13 59.385.311,13
Summe 61.414.034,84 24.762.940,21 24.187.879,77 61.989.095,28
Gesamtes Anlagevermdgen 61.875.497,44  24.790.113,20  24.239.748,51 62.425.862,13
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2016 bis 31. Dezember 2016

Abschreibungen Restbuchwerte
Stand Zugange Abgange Stand Stand Stand
01.01.2016 Zuschreibung 31.12.2016 31.12.2016 31.12.2015
€ € € € € €
73.751,48 0,00 0,00 73.751,48 6,51 6,51
298.747,66 14.857,05 26.531,78 287.072,93 58.375,00 51.369,00
32.212,95 3.926,94 25.328,96 10.810,93 6.750,00 5.375,00
330.960,61 18.783,99 51.860,74 297.883,86 65.125,00 56.744,00
76.546,50 0,00 0,00 76.546,50  2.527.237,65  3.683.259,60
6.328.533,87  1.334.378,52 465.680,64  7.197.231,75  52.188.079,38  51.325.694,87
6.405.080,37  1.334.378,52 465.680,64  7.273.778,25  54.715317,03  55.008.954,47
6.809.792,46 1.353.162,51 517.541,38 7.645.413,59  54.780.448,54 55.065.704,98
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Gewinn- und Verlustrechnung

fiir die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2016

Geschaftsjahr Vorjahr
€ € €
1. Umsatzerlose
a) Verlagsgeschaft 2.879.021,18 2.927.952,54
b) Wertpapiergeschaft 17.529.521,90 51.611.713,94
20.408.543,08 54.539.666,48
2. Sonstige betriebliche Ertrage 4.490.571,82 24.899.114,90 4.616.649,59
3. Materialaufwand
a) Verlagsgeschaft
aa) Aufwendungen fir Roh-, Hilfs-,
Betriebsstoffe und fiir bezogene Waren 123.462,60 129.673,08
ab) Aufwendungen fiir bezogene Leistungen 526.377,69 509.393,50
b) Wertpapiergeschaft
Aufwendungen fiir bezogene Wertpapiere 17.309.284,03 17.959.124,32 50.922.539,53
4. Personalaufwand
a) Lohne und Gehalter 662.739,09 629.470,07
b) Soziale Abgaben und Aufwendungen
flr Altersversorgung und fiir Unterstiitzung 116.409,93 779.149,02 357.129,32
— davon flir Altersversorgung € 37.446,43
(Vj: € 287.173,65)
5. Abschreibungen
a) auf immaterielle Vermdgensgegenstande
des Anlagevermégens und Sachanlagen 18.783,99 22.012,53
b) auf Vermdgensgegenstande des Umlaufvermégens 103.000,00 121.783,99 137.000,00
6. Sonstige betriebliche Aufwendungen 1.772.181,27 2.178.448,89
7. Ertrage aus Beteiligungen und anderen
Wertpapieren des Finanzanlagevermdgens 1.056.692,92 1.572.236,61
8. Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrage 139.511,73 79.277,42
9. Abschreibungen auf Finanzanlagen und 1.590.734,23 2.434.317,81
auf Wertpapiere des Umlaufvermégens
10. Zinsen und ahnliche Aufwendungen
— davon Abzinsung Pensionsriickstellung
€ 78.951,00 (Vj: € 81.527,00) 98.113,88 492.643,46 82.322,63
11. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 529.366,45 251.453,87
12. Ergebnis nach Steuern 3.244.866,39 3.154.068,87
13. Sonstige Steuern 704,47 653,40
14. Jahresiiberschuss 3.244.161,92 3.153.415,47
15. Gewinnvortrag nach Verwendung
inkl. Entnahme/Einstellung Riicklagen 565.787,94 229.464,47
16. Bilanzgewinn 3.809.949,86 3.382.879,94
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