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BERENBERG

PRIVATBANKIERS SEIT 1590

Bericht tiber
das 428. Geschiftsjahr




Berenber ¢ wurde 1590 gegriindet und gehort heute mit den Geschifts-
bereichen Wealth and Asset Management, Investment Banking

und Corporate Banking zu den fiihrenden europdischen Privatbanken.

Das Bankhaus mit Sitz in Hamburg wird von personlich haftenden Gesell-
schaftern gefithrt und hat eine starke Prasenz in den Finanzzentren Frankfurt,
London, New York sowie Ziirich. Mit festem Bezug zu unserer Tradition

tragen rund 1.600 Mitarbeiter unseren Geschiftserfolg in die Zukunft.

Bericht tiber
das 428. Geschiftsjahr




Entwicklung ausgewadhlter Kennziffern

Jahresiiberschuss

Bilanzsumme
Geschéftsvolumen

Eigenmittel

Forderungen an Kunden/Kredite

Verbindlichkeiten
gegeniiber Kunden/Einlagen

Eigenkapitalrendite
(vor Steuern)

Aufwands-Ertrags-Relation

Verwaltetes Vermogen
inkl. Tochtergesellschaften

Mitarbeiter
inkl. Tochtergesellschaften

in Mio.

Euro

in Mio. Euro

in Mio. Euro

in Mio. Euro

in Mio. Euro

in Mio. Euro

in%

in%

in Mrd

. Euro

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
47 65 62 56 60 66 40 104 161 90
4.279 3.389 3.242 3.953 4.279 4.525 4.514 4.738 4.716 4.741
4.450 3.552 3.357 4.062 4.383 4.623 4.586 4.801 4.790 4.807
177 212 213 217 221 223 219 234 265 296
663 573 559 531 794 642 750 1.013 934 929
3.236 2.456 2326 2.874 3.083 3.390 3.199 3.570 3.721 3.736
37,5 53,0 453 40,1 43,8 46,9 288 67,3 958 43,0
66,9 61,9 742 759 76,5 781 857 72,2 63,9 72,7
20,3 21,9 255 260 282 30,1 36,1 40,1 40,7 41,5
837 894 977 1110 1116 1147 1250 1331 1506 1.576
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Die personlich haftenden Gesellschafter (v.1.): Dr. Hans-Walter Peters und Hendrik Riehmer

Liebe Kunden,
sehr geehrte Geschéftspartner,

Berenberg hat sich mittlerweile tiber Hamburg und weitere Standorte in Deutschland
und Europa hinaus an den grofien Finanzplitzen etabliert. In London beschiftigen
wir mittlerweile 350 Mitarbeiter, in New York haben wir Anfang Februar 2018 neue
Riumlichkeiten bezogen, die eine Verdreifachung des dortigen Investment Banking
auf 150 Mitarbeiter in den nichsten zwei Jahren ermdglichen. Die Mitarbeiterzahl in
der Gruppe haben wir 2017 von 1.506 auf 1.576 erhoht.

In den kommenden Jahren wollen wir insbesondere unser Investment Banking
in den USA und das Asset Management weiter ausbauen. Unser Ziel ist es, einer der
fihrenden Anbieter von aktiven Investmentlosungen fiir deutsche und europiische
Aktien zu werden. Daher haben wir uns auf der Anlageseite mit hochkaritigen
Spezialisten deutlich verstirkt.

Als eines der groflen Research-Hauser in Europa haben wir unser Analysten-Team
um 22 Spezialisten auf insgesamt 122 Mitarbeiter erhoht. In den USA wollen wir
die Zahl der gecoverten Unternehmen in den nichsten zwei Jahren von 100 auf 300
steigern. Mit unserem breiten Angebot an Analysen, unserer Unabhingigkeit und
der hohen Qualitit und Relevanz unseres Research konnen wir vom Ausleseprozess

in diesem Bereich profitieren.




Im Equity Capital Markets (insbesondere Borsenginge, Kapitalerhohungen und
Umplatzierungen, kurz ECM) konnten wir uns mit 28 Transaktionen erneut an
die Spitze im deutschsprachigen Raum setzen. Erfreulich auch das Ergebnis in
Grof3britannien, wo wir 17 Transaktionen begleitet haben. Insgesamt hat Berenberg
eine Rekordzahl von s1 Transaktionen (2016: 21) mit einem Emissionsvolumen von
rund 8,6 Mrd. Euro abgeschlossen.

Der Jahrestiberschuss von 90,2 Mio. Euro sorgt fiir eine exzellente Eigenkapital-
rendite von 43 %; er ist wegen Sondereffekten (Anteilsverkauf Universal-Investment
2016) nicht mit dem Vorjahresergebnis von 161 Mio. Euro vergleichbar. Das operative
Ergebnis liegt im Berichtsjahr deutlich tiber dem von 2016.

Mafigeblich fiir diesen Erfolg war insbesondere ein deutlicher Anstieg des
Provisionsiiberschusses von 254 auf 343 Mio. Euro (+35,3%) - das bisher hochste
Ergebnis in unserer Geschichte. Das Verhiltnis laufender Zinsiiberschuss zu
Provisionstiberschuss (15 : 85) zeigt unsere starke Ausrichtung auf das Dienstleistungs-
geschift fiir unsere Kunden. Die Verwaltungsaufwendungen sind insbesondere auf-
grund unseres Wachstums und der Investitionen in die I'T von 323 auf 348 Mio. Euro
gestiegen. Allein die Umsetzung regulatorischer Vorgaben, insbesondere MiFID 11,
schlug mit annihernd 12 Mio. Euro zu Buche.

Die harte Kernkapitalquote liegt bei hervorragenden 14,1% (13,4 %). Damit sind
wir sehr gut kapitalisiert und mit unserer regionalen Diversifizierung und breiten
Geschiftsbasis hervorragend aufgestellt. Wir werden auch kiinftig als verantwortungs-
voller und verldsslicher Partner an Threr Seite stehen. Fiir Thr Vertrauen bedanken

wir uns und freuen uns auf die weitere Zusammenarbeit!

Dr. Hans-Walter Peters Hendrik Riehmer
(Sprecher)
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Personlich haftende Gesellschafter
Dr. Hans-Walter Peters (Sprecher)

Hendrik Riehmer

Verwaltungsrat

Prof. Dr. Harald Wiedmann, Vorsitzender
Ehem. Vorsitzender des Vorstandes der KPMG Deutsche Treuhand-Gesellschaft AG
und ehem. Prisident des Deutschen Standardisierungsrates, Berlin

John v. Berenberg-Consbruch
Berlin

Helge F. Kolaschnik
Kolaschnik Partner Rechtsanwilte PartGmbB, Hamburg

Pierre-Yves de Laminne de Bex
Member of the Board of Directors, Compagnie du Bois Sauvage S. A., Briissel

Joshua Ruch
Chairman and Chief Executive Officer, Vaal, Inc., New York

Dr. Hans-Riidiger Schewe

Prisident der Firstlich Fiirstenbergischen Gesamtverwaltung, Donaueschingen

Andreas v. Specht
Geschiftsfithrender Gesellschafter, AvS - International Trusted Advisors GmbH, Frankfurt




GREMIEN

Erweiterte Geschaftsfiihrung

Henning Gebhardt

Christian Kithn

David Mortlock

Direktoren

Lars Andersen Dr. Alexander v. Kuhlberg
Tobias Bittrich Dieter Liigering

Dr. Jan Bohm Dr. Bernd Meyer
Matthias Born Angela Miiller-Valkyser
Oliver Diehl Dennis Paschke

Lars Fuhrken Dr. Holger Schmieding
Michael Gillessen Uwe Schwedewsky
Jiirgen Hauser Johannes Sommer

Dr. Robert Hengl Karsten Wehmeier
Ludger Hoppe Dirk Wehmhdoner
Laura Janssens Hans Woll

Axel Klappstein Ken Zipse

Silke Kriiger

Stand: 1.4.2018
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Der frithere Masters-Sieger und Weltranglistenerste
Fred Couples (usa) verstirkt unser Markenbotschafter-
Programm im Golfsport. Neben Couples gehéren bereits
die deutschen Profis Bernhard Langer und Martin Kaymer
sowie Gary Player, Colin Montgomerie und Branden

Grace dem Berenberg-Markenbotschafter-Programm an.

Februar

Thies Rétzke

Der Konzertpianist Volodymyr Lavrynenko erhilt den
Berenberg Kulturpreis 2017. Seit iiber 25 Jahren fordert
die Berenberg Bank Stiftung von 1990 den kulturellen
Nachwuchs in Norddeutschland.

80 Giste kommen zu Berenberg Women Only nach
Hamburg. Die Idee der Veranstaltungsreihe ist, mit
Frauen in den Dialog zu treten, die etwas bewegen und

ihren Beruf mit Leidenschaft ausiiben.

Marz

Berenberg verstirkt die Zusammenarbeit mit Private Debt
Funds und gestaltet mit alternativen Kreditgebern zahl-
reiche Akquisitionsfinanzierungen gemeinsam. Neben
eigenen Kreditmitteln verwaltet Berenberg zwei von
institutionellen Investoren gezeichnete Kreditfonds, die
als Co-Kreditgeber auftreten konnen. Mit diesen Mitteln
stellt Berenberg aus einer Hand entweder alleine oder in

Zusammenarbeit mit externen Kreditfonds Finanzierun-

gen zur Verfiigung.

Mit 150 Gisten sowie der Schauspielerin Hannelore
Elsner und dem Pianisten Sebastian Knauer feiert

Berenberg die Erdffnung der Niederlassung in Miinster.

Berenberg begleitet das E-Mobility-Unternehmen Aumann

als Joint Global Coordinator und Joint Bookrunner an die
Borse. Das Emissionsvolumen des Bérsengangs betrigt
251 Mio. Euro.

Schubert Fotografie

Patrick Pantze



Bertold Fabricius

April

Nach dem erfolgreichen Fonds Berenberg Real Estate
Hamburg legt Berenberg jetzt den zweiten Immobilien-
Spezialfonds Berenberg Real Estate Berlin auf, der in
Immobilien in Berlin und Umgebung investiert.

Zwei Bienenvélker auf dem Dach unseres Hauptgebiudes

in Hamburg sorgen kiinftig fiir Rooftop Honey. Der Honig
wird zugunsten der BerenbergKids Stiftung verkauft.

Berenberg baut sein Markenbotschafterprogramm im
Golf weiter aus. Golflegende Tom Watson reprisentiert
Berenberg als Markenbotschafter auf der US Champions
Tour.

Mar

Die renommierte Fachzeitschrift fiir Schiffsfinanzierungen
Marine Money zeichnet Berenberg mit dem Deal of the
Year aus. Wir haben institutionellen Anlegern erstmals die
Moglichkeit geboten, sich an einem Schiffshypotheken-
Kreditportfolio zu beteiligen.

In Tarrytown bei New York treffen 95 Unternehmen
und iiber 200 Kunden bei unserer dritten Berenberg US-
Investorenkonferenz zusammen.

DAS JAHR 2017

Juni

Berenberg legt seinen neuen Flagship-Fonds Berenberg
Aktien-Strategie Deutschland auf. Gemanagt wird der
Fonds von dem renommierten Anlageexperten Henning

Gebhardt.

Beim Berenberg Legends Cup im Emirates-Stadion in
London, der Heimspielstitte des Arsenal FC, treten
mehr als 90 Kunden in acht Teams gegeneinander an.
Das Gewinner-Team » AC Mailand« erhilt den Pokal von

Arsenal-Legende Ray Parlour.

Mehr als 200 Giste kommen zur Berenberg-Podiums-
diskussion nach Stuttgart, um gemeinsam mit Experten
tiber die Zukunft des Automobils zu diskutierten.

Berenberg Art Consult lidt zur Art Basel, der weltweit
wichtigsten Kunstmesse fiir moderne und zeitgendssische
Kunst.

500 Giste verfolgen das 18. Berenberg Polo-Derby in
Hamburg. Das Turnier gehort zu den bedeutendsten

Poloveranstaltungen in Deutschland.

Hugo Pettit

Matthias Gruber



Scott Wishart

Mit einem Emissionserlds von 989 Mio. Euro hat
Berenberg mit Delivery Hero den grofiten deutschen
Boérsengang als Joint Bookrunner begleitet. Auch die
Restaurantkette Vapiano wird von Berenberg als Joint
Global Coordinator und Joint Bookrunner bei ihrem

Borsendebtt unterstiitzt (169 Mio. Euro).

Juli

Mehr als 125.000 Pfund kommen bei unserem Charity-
Turnier Berenberg Gary Player Invitational im Golfclub
Wentworth bei London zusammen. Das Event hat wie-
der einmal eine grofle Zahl der weltweit bekanntesten
Golfer wie Bernhard Langer oder Padraig Harrington

zusammengefiihrt.

Acht Mannschaften »baggern« beim BerenbergKids
Beach Cup in Hamburg fiir den guten Zweck. Insgesamt
95.000 Euro hatten die Mitarbeiter zuvor fiir bediirftige

Kinder gesammelt.

Der Berenberg Green Energy Junior Debt Fund | investiert
in erneuerbare Energien. Aufgrund des enormen Kunden-
interesses war der 53-Mio.-Euro-Fonds innerhalb weni-

ger Tage platziert.

Aungust

Investoren und Unternehmensvertreter treten beim

Berenberg-Tennisturnier zum Doppel im renommierten

Londoner Queens Club gegeneinander an.

IO

BerenbergKids London veranstaltet mit drei Teams einen
Spendenwettbewerb zugunsten von »Shooting Star

Chasex, einem britischen Kinderhospiz.

September

Bei der 17. Berenberg Asset Management Konferenz in
Hamburg informieren sich zahlreiche Teilnehmer iiber

aktuelle Anlagetrends und Kapitalmarktthemen.

Mit dem Sauren Golden Award als »Comeback des Jahres«

wird Henning Gebhardt, Manager unseres Flagship-
Fonds »Berenberg Aktien-Strategie Deutschland«, aus-

gezeichnet.

Seit 2008 untersuchen wir gemeinsam mit dem Hambur-
gischen WeltWirtschaftsInstitut (HWWTI) die Zukunfts-
fihigkeit der 30 grofiten deutschen Stidte. Miinchen
steht beim HWWI/Berenberg-Stéddteranking bereits zum

zweiten Mal in Folge auf dem Siegertreppchen.

Bei der 6. Berenberg Goldman Sachs Investorenkonferenz
in Miinchen stellen 154 der wichtigsten Unternehmen aus
DAX, MDAX, SDAX und TecDAX ihre Strategie sowie
aktuelle Trends und Herausforderungen in Prisentationen

und mehr als 1.400 Einzelgesprichen vor.

Harald Schnauder



Andreas Henn

Oktober

Stolze 300.000 US-Dollar kommen beim Berenberg
Gary Player Invitational in Glen Arbor bei New York
zusammen. Golfgroflen wie die Berenberg-Marken-
botschafter Bernhard Langer und Tom Watson, aber auch
Major-Sieger wie Lee Trevino gehen bei dem Charity-

Turnier an den Start.

Zum neunten Mal vergibt die »Financial Times« mit ihren
Fachmagazinen »The Banker« und »Professional Wealth
Management« die »Global Private Banking Awards«.
Berenberg kann zum siebten Mal in Folge die Linder-
wertung fiir sich entscheiden und wird zur »Best Private

Bank in Germany« gekiirt.

20 Hochschulabsolventen haben sich unter mehr als 2.000
Bewerbern durchgesetzt und beginnen das Berenberg
International Graduate Programme in London. In 15
Monaten werden sie alle Geschiftsbereiche der Bank

durchlaufen.
Berenberg bringt als alleiniger Konsortialfihrer den

Batteriehersteller Varta mit einem Emissionsvolumen
von 233 Mio. Euro erfolgreich an die Bérse.

November

Der Berenberg-Preis fiir unternehmerische Verantwortung

wird an das pharmazeutische Unternehmen Orthomol
verliehen. Der Spezialist fiir Ernihrungsmedizin setzt
sich in verschiedenen Projekten international und bun-
desweit fiir eine ausgewogene Ernihrung und gesunde

Lebensweise ein.

DAS JAHR 2017

Berenberg erreicht zum neunten Mal in Folge die Hochst-
punktzahl im Report »Die Elite der Vermdgensverwalter«
(Handelsblatt) und wird als Bester Vermogensverwalter

ausgezeichnet.
Berenberg begleitet als Joint Global Coordinator und Joint

Bookrunner den Bérsengang des Kochboxunternehmens
HelloFresh. Der Emissionserlds liegt bei 286 Mio. Euro.

Dezember

Mit mehr als 330 Vertretern von 171 Unternehmen und

tiber 400 Kunden ist die 15. Berenberg European Confer-
ence in Pennyhill Park bei London unsere bislang grofite

europiische Konferenz.

Fur die Kinder der Kindertagesstitte Elbkinder in
Hamburg-Heimfeld gehen Weihnachtswiinsche in Erfiil-
lung. Berenberg-Mitarbeiter hatten bei der Weihnachts-
aktion von BerenbergKids Geschenke besorgt und dem
Weihnachtsmann anvertraut, der sie dann an die Kinder

ibergab.

I1

Hans-Rudolf Schulz
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Geschdft und Rahmenbedingungen
Selbstverstandnis

Seit iber 425 Jahren ist Berenberg durch das Bestreben geprigt, verantwortungsvoll
im Sinne seiner Kunden zu handeln. Von Beginn an wird die Bank von personlich
haftenden Gesellschaftern geleitet - ein Prinzip, das heute Grundstein fiir eine
vertrauensvolle Zusammenarbeit mit unseren Kunden ist. Wer personlich haftet,
lasst sich nicht von schnellen Erfolgen und Emotionen leiten, sondern agiert von
Vernunft gepragt.

Die hohe Verlisslichkeit unseres Handelns spiegelt sich auch in der Unter-
nehmensfithrung wider: Seit 1590 hatte Berenberg lediglich 38 personlich haftende
Gesellschafter, und auch die heutigen Partner blicken beide auf eine tiber 20-jihrige
Tatigkeit bei Berenberg zurtick.

Fiir uns zahlt der langfristige Erfolg an der Seite unserer Kunden. Wir begleiten
sie bei dem Ausbau ihres Vermdgens, der Realisierung von Vorhaben und der
Losung von Problemen stets mit dem angemessenen Respekt — als kompetenter
Ansprechpartner und langjihriger Dienstleister. Dabel engagieren wir uns in all
den Bereichen, in denen wir davon tiberzeugt sind, fiir unsere Kunden Besonderes
leisten zu kénnen.

Von unserem Stammsitz Hamburg aus haben wir in den letzten Jahren eine
wahrnehmbare Prisenz in den Finanzzentren Frankfurt, London, New York und
Ziirich aufgebaut und sind heute mit rund 1.600 Mitarbeitern an 16 Standorten in
Europa und Amerika vertreten. Durch die Ausweitung der Geschiftsfelder Wealth
and Asset Management, Investment Banking und Corporate Banking ist Berenberg
zukunftsfahig aufgestellt und seinen Kunden ein verlasslicher Partner. Dabei betrach-
ten wir Wirtschaft und Finanzmirkte bereichstibergreifend, global und mit Weiblick.

Um fundiert Entscheidungen treffen zu kénnen, sind umfangreiches Wissen und
Erfahrung notwendig. So haben wir eines der grofiten Aktienanalysten-Teams in
Europa aufgebaut, ein vielbeachtetes volkswirtschaftliches Research etabliert und ein
hochkaritiges Team von Anlagestrategen und Portfoliomanagern installiert.

All dies hat Berenberg zu mehr als einer Bank gemacht: zu einem Beratungshaus
und zuverldssigen Partner, der seinen Kunden mit Vernunft, Respekt, Weitblick und

Wissen begegnet. Oder kurz gesagt: Verantwortungsvolles Handeln ist unser Prinzip.




Aufstellung

Berenberg bietet seinen Kunden individuelle Dienstleistungen in folgenden Ge-

schiftsbereichen:

Zentralbereich Wealth and Asset Management

Wealth Management: Die Beratung vermdgender Privatkunden ist eine komplexe
und verantwortungsvolle Aufgabe, der wir uns mit besonderem Know-how und
vielfach ausgezeichneter Beratungsqualitit annehmen. Dazu entwickeln wir unsere
speziellen Berenberg-Kompetenzzentren fiir Unternehmer, Stiftungen und Family
Offices konsequent weiter. Auflerdem stirken wir die professionelle Vermogensver-
waltung als Kerndienstleistung.

Asset Management: Die Anlageziele unserer Kunden sind vielfaltig und individuell.
Es ist unser Anspruch, diese spezifischen Bediirfnisse optimal zu erfiillen. Erfahrene
Anlagestrategen und Investmentexperten entwickeln fiir sie konkrete Lsungen, die
in Spezialmandaten und Publikumsfonds umgesetzt werden. Unsere Investmentkom-
petenz umfasst diskretionire und quantitative Investments genauso wie professionelle

Risikomanagementstrategien.

Zentralbereich Investment and Corporate Banking

Investment Banking: Im Fokus des breit aufgestellten Investment Banking steht das
Dienstleistungs- und Kundengeschift in den Bereichen Equities, Corporate Finance
und Financial Markets. Unser Research Team analysiert Ende 2017 mehr als 770
Aktienwerte und wird die Coverage weiter ausbauen. Dartiber hinaus begleiten wir
Borsenginge, Kapitalerhchungen sowie Umplatzierungen und beraten bei Fusionen
und Unternehmensiibernahmen.

Corporate Banking: Unternehmen, Finanzinvestoren und Single Family Offices
begleiten und beraten wir bei Transaktionen und im Tagesgeschift. Besonderes
Know-how halten wir in den Segmenten Infrastructure & Energy, Schifffahrt sowie
Immobilien vor.

BERICHT DER PERSONLICH
HAFTENDEN GESELLSCHAFTER
GESCHAFT UND RAHMENBEDINGUNGEN
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Hauptsitz von Berenberg ist Hamburg. Im Inland sind wir mit Niederlassungen in
Diisseldorf, Frankfurt, Miinchen, Miinster und Stuttgart vertreten. Im Ausland be-
stehen Niederlassungen in London, Luxemburg, Paris und Wien sowie Vertretungen
in Genf und Ziirich. Tochtergesellschaften und ihre Niederlassungen befinden sich in
Hamburg, Boston, Chicago, Genf, New York, San Francisco und Ziirich.

Standorte

Deutschland Grof3britanrien

USA Hamburg London
Boston Diisseldorf
Chicago Frankfurt Luxemburg
New York Miinchen Luxemburg
San Francisco Miinster
Stuttgart Osterreich
Wien
Frankreich
Paris Schweiz
Genf
Ziirich

14




Gesamtwirtschaftliche Entwicklung

Der Aufschwung der Weltwirtschaft hat 2017 an Fahrt gewonnen. Mit einem Plus von
2,89% hat der Zuwachs der weltweiten Wirtschaftsleistung den Wert des Vorjahres von
2,4% spiirbar iibertroffen. Mit Ausnahme Groflbritanniens, das sich durch seinen
Beschluss zum Austritt aus der Europdischen Union selbst ins Abseits gestellt hat,
konnte das Wachstum in nahezu allen Regionen der Welt zulegen. Dabei haben sich
die Eurozone, die USA, Japan und viele Schwellenlinder 2017 gegenseitig unterstiitzt.
Die robuste Binnennachfrage in weiten Teilen Europas sowie in den USA und Japan
hat es den Schwellenlindern ermdglich, ihre Ausfuhren zu steigern. Die Riickkehr
vieler Schwellenlinder zu einem normalen Wachstum nach der Anpassungskrise
von 201§/2016 hat wiederum die Stimmung und Investitionsbereitschaft der Unter-
nehmen in der westlichen Welt befliigelt. Zudem hat China vor dem Parteitag der
kommunistischen Partei im Oktober noch einmal die Investitionen hochgefahren.

Mit einem Wachstum von 2,5 % hat die Eurozone 2017 das Vorjahresergebnis von
1,8% noch einmal iibertroffen. Der anhaltende Riickgang der Arbeitslosigkeit auf jetzt
8,6% stiitzt das Verbrauchervertrauen und damit den privaten Konsum. Nach den
verlorenen Jahren der Eurokrise 2011/2012, in denen die Region eine Zweitrezession
durchleiden musste, wihrend die USA und die meisten anderen Linder auflerhalb
Europas auf Wachstumskurs geblieben waren, hat die Wihrungsgemeinschaft 2017
einen Teil dieses Riickstandes autholen konnen.

Trotz mancherlei Sorgen haben politische Risiken die Konjunktur im Berichtsjahr
kaum belastet. Stattdessen hat der klare Wahlsieg des proeuropiischen Reformers
Emmanuel Macron die Konjunktur in Frankreich und seinen Nachbarlindern
zusitzlich gestlitzt. Unternehmen, die sich auch angesichts politischer Risiken mit
Investitionen zuriickgehalten hatten, setzten jetzt vermehrt darauf, dass Frankreich
wirtschaftlich erstarken und damit neben Deutschland zu einer grofien Stiitze fiir die
Eurozone insgesamt werden kann. Mit seiner Arbeitsmarktreform vom September
sowie einigen Anderungen im Steuer- und Sozialrecht hat Macron bereits erste

wichtige Weichen gestellt.

BERICHT DER PERSONLICH
HAFTENDEN GESELLSCHAFTER
GESCHAFT UND RAHMENBEDINGUNGEN
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»Trotz hoherer Staatsausgaben konnte Deutschland
dank sprudelnder Stewereinnabmen und eines
starken Arbeitsmarktes erneut einen erfreulichen

Uberschuss im Staatshaushalt erzielen.«

16

Deutschland setzte im Berichtsjahr seinen robusten Aufschwung mit einem kalen-
derbereinigten Zuwachs der Wirtschaftsleistung von 2,5 % fort (Vorjahr: 1,9 %). Dazu
trugen neben dem privaten Verbrauch und den Investitionen auch die steigenden
Austuhren bei. Trotz hoherer Staatsausgaben konnte Deutschland dank sprudelnder
Steuereinnahmen und eines starken Arbeitsmarktes erneut einen erfreulichen Uber-
schuss im Staatshaushalt erzielen.

Wie in den Vorjahren hielt sich auch 2017 der Preisauftrieb in Deutschland,
Europa und den USA in engen Grenzen. Ein rascher technischer Fortschritt sowie
die Globalisierung tragen weiterhin dazu bei, den Inflationsdruck zu diampfen.
Allerdings zeichnet sich ab, dass sich die robuste Konjunktur 2018 in etwas hoheren
Lohnabschliissen und einem leichten Anziehen der Inflation in weiten Teilen der
westlichen Welt ausdriicken wird. Damit ist wohl auch der Tiefpunkt der Zinsen
tiberwunden.

Insgesamt blicken wir mit gewisser Zuversicht ins Jahr 2018. Die grofie Reform
der US-Unternehmenssteuer, die der republikanisch gefithrte US-Kongress im
Dezember 2017 verabschiedet hat, konnte den US-Investitionen kurzzeitig weiteren
Schwung verlethen. Das wiirde auch deutschen Anbietern von Investitionsgiitern
zugutekommen. Allerdings miissen wir die politischen
Risiken weiter im Auge behalten. Auch wenn die USA nach
dem Amtsantritt ihres neuen Prisidenten Anfang 2017 keinen
Handelskrieg mit China oder Mexiko begonnen haben, so
nimmt die Zahl der Eingriffe in den Welthandel mit mehr
Strafzollen in einzelnen Bereichen zu. Auch die weiteren Verhandlungen mit
Grofibritannien tiber den britischen Austritt aus der Europiischen Union sowie die
unsichere politische Lage in Italien stellen Europa vor grofie Herausforderungen.

Der Ausblick fiir das Finanzgewerbe bleibt wie in den Jahren zuvor verhalten.
Einerseits erleichtert es die Konjunktur vielen Banken, ihre Ertragskraft zu stirken.
Andererseits miissen jene Banken, die traditionell vor allem im Zinsgeschift ihre

Erlose erwirtschaftet haben, sich trotz des leichten Anstiegs des Zinsniveaus neue

Geschiftsfelder erschlieflen.
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Auszeichnungen

Als Bestatigung fiir die Qualitit unserer Dienstleistungen konnten wir auch 2017 wie-
der eine Rethe von Auszeichnungen entgegennehmen. So schrieb der in Kooperation
mit dem Handelsblatt erscheinende Report DIE ELITE DER VERMOGENSVERWALTER:
»Diese traditionsreiche Privatbank hat ihre Zukunft durch ErschliefSung weiterer hoch-
karditiger Dienstleistungsfelder enorm ausgebaut. Dariiber hinauns iiberzeugt der dyna-
misch gut entwickelte Anlagestil mit ansebnlicher Performance. Ein altes Haus zeigt bier
sene Vitalitar - erfreulich kunden- und zukunfisorientiert.«

Das renommierte Fachmagazin »International Financing Review« (IFR) der
Thomson Reuters-Gruppe kommentiert seine Auszeichnung fiir Berenberg wie folgt:
»Nach der Eroberung des Heimatmarktes Deutschland baut Berenberg in GrofSbritannien
und anderen europdischen Landern [seine Markistellung] ziigig aus. Innerbalb von fiinf
Jabren hat sich das Unternebmen als fiibrendes ECM-Haus etabliert, das die Dinge
anders handhabt. Berenberg ist damit das evste EMEA Mid-Market Equity House von
IFR.«

* DIE ELITE DER VERMOGENSVERWALTER (HANDELSBLATT) N

Mit Pradikat

- Summa cum lande (mit Hochstpunktzahl) s oo
Vermogensverwalter
i:|:||3¥1;.1;?1l";i‘ns

® GLOBAL PRIVATE BANKING AWARDS

- Best Private Bank in Germany

* EUROMONEY PRIVATE BANKING SURVEY

= Platz 3 Best private banking services overall in Germany

* INTERNATIONAL FINANCING REVIEW (IFR) AWARDS
- EMEA Mid-Market Equity House of the Year
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Finanzwirtschaftliche Situation
Ertragslage

Jahresiiberschuss

Das Berichtsjahr konnte erneut mit einem sehr erfreulichen Ergebnis abgeschlos-
sen werden. Der Jahresiiberschuss betrug 90,2 Mio. Euro. Das Vorjahresergebnis
(161,5 Mio.) war sehr stark durch den Ertrag aus der Verduflerung unserer Beteiligung
an der Universal-Investment-Gesellschaft mbH (UIG) geprigt, sodass ein direkter
Vergleich nicht moglich ist. Auch im Berichtsjahr ist im Jahrestiberschuss ein Rest-
betrag aus dem UIG-Anteilsverkauf enthalten. Das operative Ergebnis 2017 tibertrifft
das des Vorjahres deutlich.

Bereits im Lagebericht 2016 hatten wir fiir 2017 aufgrund des genannten Sonder-
effektes einen spiirbaren Riickgang des Ergebnisses prognostiziert. Im Vergleich zu
unserer urspriinglichen Planung fiir 2017 liegt das nun tatsichlich erzielte Ergebnis
deutlich hoher.

Der in den vergangenen Jahren vollzogene Wandel von einer norddeutschen Privat-
bank zu einem internationalen Beratungshaus bewihrt sich. Das Geschiftsmodell mit
der Konzentration auf die dienstleistungsorientierten Geschaftsbereiche funktioniert.
Trotz des niedrigen Zinsniveaus und eines herausfordernden Marktumfeldes erreich-
ten die Bruttoertrige aus der operativen Geschiftstitigkeit ein sehr gutes Niveau, das
deutlich iiber dem Vorjahr liegt. Daneben wurde aus dem laufenden Geschiftsbetrieb
heraus erneut weiter in den Ausbau der Wertschopfungskette investiert. Dabei
erfolgten die Investitionen aufler in die dienstleistungsorientierten Geschiftsfelder
insbesondere auch in die Uberwachungsfunktionen und die I'T.

Die Eigenkapitalrendite, berechnet als Quotient aus Gewinn vor Steuern und
Eigenkapital zu Beginn des Jahres 2017, betrug im Branchenvergleich sehr gute
43,0% nach den durch den Sondereffekt beeinflussten 95,8% im Vorjahr. Auch das
Verhiltnis der Kosten zu den Ertrigen (Cost-Income-Ratio) stieg dadurch bei weiter-
hin hohen Investitionen von 63,9% auf nunmehr 72,7%. Das Verhiltnis laufender
Zinsiiberschuss (ohne Ertrige aus Beteiligungen/verbundenen Unternehmen) zu
Provisionstiberschuss lag bei 15:85 (14 :86) und unterstreicht die hohe Bedeutung
des Provisionsgeschiftes fiir das Geschiftsmodell der Bank.




Provisionsiiberschuss

Der Provisionsiiberschuss erreichte 2017 einen neuen historischen Hochststand.
Trotz eines herausfordernden Marktumfeldes stieg der durch das Wertpapiergeschift
dominierte Provisionsiiberschuss von 253,6 Mio. Euro im Jahr 2016 auf 343,2 Mio.
Euro. Wir konnten im Berichtsjahr weitere Marktanteile gewinnen und begleiteten
eine Vielzahl von Kapitalerhchungen und Borsengingen. Unsere starke Positio-
nierung an den Mirkten ldsst uns auch zuversichtlich in das Jahr 2018 blicken. Da
mittlerweile die gesamte Wertschopfungskette des Investment Banking auch in
New York etabliert ist, sehen wir hier weitere Ertragschancen. Durch die im Jahr
2017 stark vorangetriebene Neuaufstellung des Zentralbereiches Wealth and Asset
Management konnen wir zudem weitere Ertragsfelder erschlieflen. Im Corporate
Banking tibertrafen die Provisionsertrige das Zinsgeschift. Neben unserer seit vielen
Jahren bestehenden Erfahrung im Dienstleistungsgeschift mit deutschen und inter-
nationalen Schifffahrtskunden konnten wir aus den Segmenten Structured Finance
sowie Infrastructure & Energy ebenfalls sehr erfreuliche transaktionsabhingige
Provisionsertrage vereinnahmen.

Das verwaltete Vermdgen stieg von 40,7 Mrd. Euro auf 41,5 Mrd. Euro.

Zinsiiberschuss

Der Zinstiberschuss sank von 165,4 Mio. Euro auf 66,6 Mio. Euro. Dieser enthilt
neben der Ausschiittung von Gewinnen aus Tochtergesellschaften im Vorjahreswert
auch den dort vorgenommenen Transfer von Gewinnriicklagen aus Tochtergesell-
schaften zur Stirkung der Gewinnriicklage der Bank.

Auch 2017 wurde der Zinstiberschuss durch das historisch niedrige Zinsniveau
beeinflusst. Bei einer weiterhin durch Vorsicht geprigten Kreditvergabepolitik ent-
stehen Zinsertrage insbesondere aus unseren Wertpapieren der Liquidititsreserve. In
diesem konservativ strukturierten Bestand befinden sich Papiere mit verhaltnismiflig
hohen Kupons, die iiber pari notieren. Aufgrund der kurzen Restlaufzeiten entstehen

im Gegenzug hierbei Abschreibungen auf Schuldverschreibungen.
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Handelsergebnis
Der Nettoertrag aus Handelsgeschiften verringerte sich um 379% auf 21,3 Mio.
Euro (34,3 Mio.).

Da unsere Geschaftstatigkeit vorrangig dienstleistungsorientiert ist, sind fiir
das Handelsgeschift nur sehr tiberschaubare Limite in den Segmenten Aktien,
Renten und Devisen alloziert. Der Devisenbereich dominiert das Handelsergebnis
und konnte 2017 ein zwar erneut erfreuliches Ergebnis erzielen, das Ergebnis liegt
jedoch deutlich unterhalb des Vorjahreswertes. Eine Neudotierung der gesetzlich
vorgeschriebenen Reserve nach § 340 HGB 1. V.m. § 340e Abs. 4 HGB erfolgte 2017
nicht, weil diese Reserve nunmehr entsprechend den handelsrechtlichen Vorgaben

in voller Hohe dotiert ist.

Sonstige betriebliche Ertrige

Die sonstigen betrieblichen Ertrige erreichen durch einen Restertrag aus der Verau-
erung der Universal-Investment-Gesellschaft mbH sowie durch stirkere Ertrige
aus dem Corporate Banking und dem Bereich Real Estate wieder annihernd das

Vorjahresniveau.

Verwaltungsaufwendungen und Abschreibungen auf Sachanlagen

und immaterielle Anlagewerte

Die insgesamt positive Entwicklung der Ertragslage und die sich uns bietenden
kiinftigen Marktchancen bewogen uns, im Berichtsjahr deutlich in die weitere
Starkung und den Ausbau unseres erfolgreichen Geschiftsmodells zu investieren.
Gleichzeitig wurden aber auch bestehende Prozesse im Hinblick auf Effizienz
tiberpriift. Dartiber hinaus fiihrte die Umsetzung neuer regulatorischer Vorgaben,
insbesondere MiFID II, zu hoheren Verwaltungsaufwendungen.

Die Mitarbeiterzahl stieg 2017 gegeniiber dem Vorjahr erneut an. Punktuell
wurde weiter in hochqualifiziertes Personal investiert, und bestehende Strukturen
wurden dabei optimiert. Die Personalkosten erhdhten sich dadurch auf 210,6 Mio.
Euro (190,5 Mio.).

Investitionen in eine moderne I'T, die Umsetzung neuer regulatorischer Anfor-
derungen sowie die Stirkung unserer Standorte verursachten eine Zunahme der
Sachkosten. Zusammen mit den hoheren Personalkosten fithrte diese Entwicklung
zu einem Anstieg der Verwaltungsaufwendungen einschlieffllich Abschreibungen auf

Sachanlagen und immaterielle Anlagewerte um 7,6 % auf 3475 Mio. Euro (323,1 Mio.).




Risikovorsorge

Im Rahmen der Risikovorsorge sind Wertberichtigungen und Riickstellungen im
Kreditgeschift ausreichend dotiert. Allen erkennbaren Kreditrisiken wurde unter
Anlegung eines vorsichtigen Bewertungsmafistabes in vollem Umfang Rechnung
getragen. Das Berichtsjahr erforderte keine Nettoneubildung von Risikovorsorge im
Kreditgeschift. Das Ergebnis aus der Liquidititsreserve ist technisch in Zusammenhang
mit dem Zinstiberschuss zu betrachten. In unserer Liquidititsreserve befinden sich
Wertpapiere, die tiber pari notieren und zum Laufzeitende einen entsprechenden
Abschreibungsbedarf erzeugen. Das Ergebnis aus der Beteiligungsbewertung resultiert
aus geplanten Anlaufverlusten unserer sich im Ausbau befindlichen Aktivititen in den
USA, die wir als sehr wichtige Erginzung unserer europdischen Aktivititen betrachten

und von deren kiinftigem Erfolg wir tiberzeugt sind.

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag
Die Position Steuern vom Einkommen und vom Ertrag ergibt sich aus dem Ergebnis
der inlindischen Betriebsstitten und errechnet sich auf Basis des Ergebnisses, das auch

Ertragskomponenten erhilt, auf die keine Steuern anfallen.
Finanz- und Vermoégenslage

Eigene Mittel und Kennziffern

Die Figenmittel der Bank wurden im Geschiftsjahr weiter erhht und betrugen nach
Feststellung des Jahresabschlusses 296,1 Mio. Euro (265,1 Mio.). Hierin enthalten
ist ein hartes Kernkapital von 245,1 Mio. Euro (245,1 Mio.). Zudem besteht ein
Erginzungskapital in Form von Nachrangigen Verbindlichkeiten in Hohe von
nominal 85,0 Mio. Euro (45,0 Mio.). Die regulatorische Anrechnung aufgrund der
Restlaufzeiten der Nachrangdarlehen betrug s1,0 Mio. Euro (20,0 Mio.).

Die Gesamtkapitalquote gemifl CRR (Capital Requirements Regulation) und
Solvabilitatsverordnung belief sich in der Bank zum Jahresende auf 17,1% (14,5 %),
die harte Kernkapitalquote betrug 14,1% (13,4 %). Mit dieser Eigenmittelausstattung
liegen wir komfortabel tiber den gesetzlichen Anforderungen.

Die Kennziffer gemif} Liquidititsverordnung lag zum Jahresende mit 4,2 (3,5)
weit iber den Anforderungen der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht
(BaFin). Auch die neue europiische Liquidititskennziffer LCR (Liquidity Coverage
Ratio) belief sich mit 1,5 deutlich iiber der aufsichtsrechtlichen Mindestquote.
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Refinanzierung und Wertpapiere der Liquiditatsreserve

Berenberg kann sich vollstindig aus Kundeneinlagen refinanzieren und erzielt dabei
regelmiflig einen hohen Liquidititsiiberschuss. Das Treasury investiert den tiberwie-
genden Teil dieses Uberschusses in Anleihen héchster Bonitit mit dem Ziel, mogliche
Kreditrisiken zu minimieren.

Zum Jahresende 2017 waren Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche
Wertpapiere im Volumen von 2.018,3 Mio. Euro (2.205,6 Mio.) im Bestand. Es
dominieren Papiere deutscher 6ffentlicher Emittenten (42,9 %) und Papiere mit einer
Garantie Deutschlands bzw. eines deutschen Bundeslandes (31,6 %).

Die durchschnittliche Restlaufzeit dieser Bestinde betrug zum Jahresende 2017
1,6 Jahre, sodass die Spread-Anderungs-Risiken dieses Portfolios begrenzt sind. Das
Zinsinderungsrisiko ist meist auf den 3- bzw. 6-Monats-Euribor beschrinkt. Der weit
tiberwiegende Teil ist bei der Deutschen Bundesbank hinterlegt, was im Falle eines
unerwarteten kurzfristigen Liquiditatsbedarfs einen hohen Refinanzierungsrahmen
bei der Europiischen Zentralbank gewihrleistet.

Daneben werden im Rahmen der Liquidititsreserve Investmentfonds mit
einem Buchwert von 82,4 Mio. Euro (82,7 Mio.) gehalten. Damit verfolgen wir
im Wesentlichen risikoreduzierte Anlagestrategien auf internationale Aktienindizes
sowie eine aktive (aber immer noch kurze) Durationssteuerung auf der Rentenseite.

Schliefflich wurden 379,53 Mio. Euro (459,4 Mio.) tiberschiissige Liquiditit in
Schuldscheindarlehen (vor allem deutsche offentliche Emittenten und Forderbanken

sowie deutsche Pfandbriefe) investiert.

Bilanzsumme und Geschiftsvolumen

Die Bilanzsumme verblieb im Berichtsjahr auf einem dhnlichen Niveau wie im Vorjahr.
Sie betrug zum Jahresende 4.741,5 Mio. Euro (4.716,5 Mio.) und ist weiterhin gepragt
von hohen Kundenverbindlichkeiten in Hohe von 3.736,2 Mio. Euro (3.720,7 Mio.).
Der Anteil der Kundeneinlagen an der Bilanzsumme betrug 78,8 % (78,9 %).




Die Bankenverbindlichkeiten reduzierten sich um 23,6 Mio. Euro auf 415,4 Mio.
Euro. Sie bestehen tiberwiegend aus Kundentreuhandeinlagen unserer Schweizer
Bankentochter.

Die Bankenforderungen verringerten sich auf 49,0 Mio. Euro (671,6 Mio.). Hier-
in enthalten sind die Anlage in Schuldscheindarlehen deutscher Forderbanken bzw.
deutsche Namenspfandbriefe in Hohe von 244,6 Mio. Euro. Weiterhin wurde der
tiberwiegende Teil des Liquidititstiberschusses in Schuldverschreibungen deutscher
Sffentlicher Emittenten statt in Bankenforderungen investiert.

Die Kundenforderungen betrugen zum Bilanzstichtag 929,2 Mio. Euro (933,6 Mio.).
Ein Teil der Liquiditdtsreserve in Hohe von 111,1 Mio. Euro wurde in Schuldschein-
darlehen deutscher Bundeslinder angelegt.

Das erweiterte Geschiftsvolumen ist entsprechend dem moderaten Wachstum
der Bilanzsumme von 4.790,4 Mio. Euro auf 4.806,9 Mio. Euro angestiegen. Des
Weiteren bestanden nicht ausgenutzte unwiderrufliche Kreditzusagen in Hohe von
169,3 Mio. Euro (109,6 Mio.).

Kreditvolumen

Das erweiterte Kreditvolumen verminderte sich leicht auf 994,7 Mio. Euro
(1.007,8 Mio.). Es bestand aus Forderungen an Kunden in Hohe von 929,2 Mio.
Euro (933,6 Mio.) und Eventualforderungen aus Biirgschaften und sonstigen

Gewihrleistungen in Hohe von 65,5 Mio. Euro (74,2 Mio.).

Gesamtaussage zur Ertrags-, Vermégens- und Finanzlage

Die sehr erfreuliche Ertragslage mit einem guten operativen Ergebnis unterstreicht
die Tragfahigkeit unseres Geschiftsmodells. Die Eigenmittelausstattung wurde weiter
ausgebaut, und die Vermogenslage ist geordnet. Die Zahlungsfihigkeit war jederzeit

gewihrleistet, und die Liquidititslage ist hochst komfortabel.

Nachhaltigkeitsbericht

Zusitzlich zu unserem Geschiftsbericht verdffentlichen wir einen zusammengefass-
ten gesonderten Bericht (Nachhaltigkeitsbericht), der auch unsere nicht finanzielle
Erklirung enthalt. Sie finden den Bericht auf unserer Website:

www.berenberg.de/nachhaltigkeitsbericht2or;
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Zentralbereich Wealth and Asset Management

Durch das Zusammenwachsen unserer Geschiftsbereiche Wealth Management und
Asset Management bauen wir unsere Position als bedeutender Anbieter von diskre-
tiondren und quantitativen Investmentlosungen weiter aus. Davon profitieren sehr
vermogende Privatpersonen und Family Offices, Unternehmer und Stiftungen genauso
wie institutionelle Anleger. Gleichzeitig 6ffnen wir unsere Anlageprodukte auch fir
Retailkunden.

Wealth Management

Das Privatkundengeschift durchlebt weiter eine Ubergangsphase. Es muss sich
nachhaltig auf niedrige Zinsen, neue Kundenbediirfnisse im Zuge der Digitali-
sierung und zunehmend tiefgreifende regulatorische Anforderungen einstellen.
Besonders durch die Vorbereitungen auf das Inkrafttreten von MiFID IT am 3. Januar
2018 erreichten die Belastungen ihren vorldufigen Hohepunkt. Die europiische
Finanzmarktrichtlinie wurde vom deutschen Gesetzgeber vornehmlich durch die
Neufassung des Wertpapierhandelsgesetzes (WpHG) umgesetzt. Daneben gibt es
sowohl auf europiischer als auch nationaler Ebene eine Vielzahl von begleitenden
Bestimmungen (Verordnungen und Gesetze sowie Interpretationen der europiischen
wie nationalen Bankenaufsicht), die es kiinftig zu beachten gilt. Dieses umfassende
Regelwerk bringt weitreichende Verinderungen fiir die Anlageberatung, die Vermo-
gensverwaltung sowie das beratungsfreie Geschift mit sich. Die Umstellungen waren
ein Kraftakt - fiir den IT-Bereich, die Stabs- und Fachbereiche und nicht zuletzt fiir
die Kundenberater.

In diesem erneut hochst anspruchsvollen Umfeld agieren wir nachhaltig mit dem-
selben Anspruch, der den Umgang mit uns anvertrauten Kundenvermdgen prigt:
die Auswirkungen von Entwicklungen frithzeitig analysieren, mogliche Risiken,
aber auch Chancen erkennen und passende Mafinahmen ergreifen und konsequent
umsetzen. Berenberg hat das Berichtsjahr genutzt, um nicht nur die formellen
regulatorischen Anforderung zu erfiillen, sondern auch das Geschaftsmodell auf die

neuen Gegebenheiten hin auszurichten. Damit kann das Wealth Management seine




hochwertigen Dienstleistungen auch kiinftig erfolgreich anbieten. Im Kern schreiben
wir dabei unsere strategischen Weichenstellungen aus dem Jahr 2016 konsequent
fort: »Fokus auf die Kerndienstleistung Vermogensverwaltung«, »Konzentration
auf unsere Kernzielgruppen« und »Wealth Management Plus«. Diese werden in den

folgenden Abschnitten erlautert.

Fokus auf die Kerndienstleistung Vermégensverwaltung
Bei Berenberg haben unsere Kunden die Wahl zwischen zwei hochwertigen Losungen
fir thre Vermdgensanlage:

In der Vermogensberatung treffen sie im Dialog mit threm Berater und auf
Basis fundierter Einschitzungen und Analysen selbst die Entscheidungen fiir ihre
Investments.

In der Vermogensverwaltung delegieren sie die Umsetzung ihrer Anlageziele an
unser professionelles Portfoliomanagement. Grundsitzlich halten wir an beiden
Optionen fest. Doch machen es MiFID IT und andere regulatorische Anforderungen
im Rahmen der Vermogensberatung fiir Kunden und Berater zunehmend aufwindig
und langwierig, einzelne Entscheidungen vorzubereiten und umzusetzen. Wir
investieren daher verstirkt in unsere Vermdogensverwaltung. Damit arbeiten wir
fir unsere anspruchsvollen Kunden an einer hochwertigen Kerndienstleistung, die
in Bezug auf Performance, Prozess- und Produktqualitit sowie Transparenz eine
besondere Stellung im Markt einnimmt.

Im Berichtsjahr haben sich viele unserer Bestandskunden und der weit iiberwie-
gende Teil unserer Neukunden fiir ein Vermogensverwaltungsmandat entschieden.
Damit sehen wir uns in unserem Kurs bestitigt und sind unserem Ziel, deutlich mehr
Kunden und Assets im Rahmen einer Vermogensverwaltung als im Rahmen einer

Vermogensberatung zu betreuen, entscheidend naher gekommen.
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»Unser Wealth Management bietet Kunden mit
komplexen Vermaégensstrukturen und besonderen

Anforderungen an die Vermaogensanlage eigens

zugeschnittene Losungen.«
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Konzentration auf unsere Kernzielgruppen

Unser Wealth Management bietet Kunden mit komplexen Vermdgensstrukturen
und besonderen Anforderungen an die Vermdgensanlage eigens zugeschnittene
Losungen. Wir richten unseren Blick auf sehr vermogende Privatpersonen, Familien-
unternehmer und unternehmerisch denkende Entscheider sowie Stiftungen und
andere gemeinniitzige Organisationen. Auf die Bediirfnisse dieser Kernzielgruppen
fokussieren wir unsere Leistungen. Dabei definieren wir unsere Rolle als ganzheit-
licher Betreuer einer Organisation oder von Privatpersonen und
ihren Angehdrigen in allen Bereichen, die einen unmittelbaren
oder mittelbaren Einfluss auf ihre Vermogenssituation haben.
Somit sind wir nicht nur fir die (liquide) Vermogensanlage
ein zentraler Impulsgeber. Die drei Berenberg-Kompetenzzentren »Unternehmerx,
»Stiftungen und Non-Profit-Organisationen (NPOs)« sowie »Family Offices«
unterstiitzen die Berater bei allen spezifischen Frage- und Problemstellungen.

Jedes Kompetenzzentrum unterhalt ein feingliedriges Netzwerk zu ausgewiesenen
Fachleuten der fiir thre Zielgruppe besonders relevanten Themenbereiche. Nach einer
Neujustierung 2016 haben die drei Kompetenzzentren im Berichtsjahr ihre Aktivititen
deutlich ausgebaut, unter anderem im Rahmen der »Berenberg aspekte«-Rethe. In
Fachveranstaltungen und -beitrigen wurden viele Themen beleuchtet, die fiir die
jeweiligen Zielgruppen im Fokus ihres Interesses stehen. Ein Beispiel: Das Kompe-
tenzzentrum »Stiftungen und NPOs« hat mit dem »Berenberg-Stiftungsnavigator«
ein Kompendium geschaffen, das alle deutschen Stiftungsformen erklart, thre Vorteile
und Eigenheiten prignant zusammenfasst und je nach Kundensituation den Weg zur

individuell passenden Stiftungslosung weist.

Wealth Management Plus

Dieser Geschiftsbericht zeigt, wie erfolgreich Berenberg in verschiedenen Mirkten
und Disziplinen titig ist. Im Wealth Management biindeln wir all diese Aktivititen
und Kompetenzen von Berenberg und machen sie fiir unsere sehr vermogenden
Privatkunden und semiinstitutionellen Investoren zuginglich. Berenberg ist fiir diese
Strategie zum einen grof3 und breit genug aufgestellt, um komplexe, interdisziplindre

Lsungen tberhaupt anbieten zu konnen. Zum anderen sind wir aber auch - trotz
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des enormen Wachstums der vergangenen Jahre - individuell und dynamisch genug,
um schnell und unkompliziert auf Projektebene bereichstibergreifend zusammen-
zuarbeiten.

Die interne Verzahnung haben wir im Berichtsjahr weiter ausgebaut. Ein be-
sonders anschauliches Beispiel hierfiir ist die Auflage und erfolgreiche Platzierung
des BERENBERG GREEN ENERGY JUNIOR DEBT FUND I: Gemeinsam mit unserer
Abteilung Infrastructure & Energy im Corporate Banking wurde fiir unsere Kun-
den die Moglichkeit geschaffen, Bauphasen genehmigter Wind- und Solarprojekte
per nachrangigen Schuldverschreibungen mitzufinanzieren. Die Investmentidee
und innovative Umsetzung ist auf tiberragendes Interesse bei unseren Wealth-

Management-Kunden gestof3en.

Erfolg im Jahr der Regulatorik

Schon bei den Planungen fiir das Geschiftsjahr 2017 waren wir uns mit Blick auf
das Privatkundengeschift einer Sache bewusst: dass die Herausforderungen rund
um die Umsetzung von MiFID II und weitere regulatorischen Anderungen einen
groflen Finfluss auf das Berichtsjahr haben. Wir sollten Recht behalten. Auch
unseren Kunden konnten wir in diesem Zusammenhang nicht ersparen, ihnen in
personlichen Gesprichen und teilweise umfangreichem Briefverkehr die neuen
Richtlinien naherzubringen. Unser Ansatz, hier sehr transparent vorzugehen und
die entsprechenden Regelungen gewissenhaft umzusetzen, stieff jedoch in weiten
Teilen auf Verstindnis und Zustimmung.

Trotz dieses »Jahres der Regulatorik« blicken wir auf eine sehr erfreuliche Ent-
wicklung zuriick: Es ist unseren Beratern und Spezialisten gelungen, neben den
MiFID-II-Umstellungen die Markte sehr gut im Blick zu behalten und die Vermogen
der von uns betreuten Kunden zu mehren. Unsere Weichenstellungen in Bezug
auf eine aktive Aktienkompetenz, eine effiziente, transparente und leistungsstarke
Vermdgensverwaltung, eine Fokussierung auf besondere Angebote fiir unsere Kern-
zielgruppen und nicht zuletzt eine sehr gute bereichsiibergreifende Verzahnung haben
unsere Stellung im Markt weiter gestarkt. Wir sind bestens vorbereitet, um in einem
regulatorisch konformen und gleichermaflen kundenfokussierten Geschaftsmodell

nachhaltiges Wachstum zu generieren.
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Asset Management

Unser Asset Management bietet privaten und institutionellen Anlegern innovative
Anlagekonzepte und professionelle Risikomanagementstrategien. Unsere Invest-
mentexperten entwickeln Losungen, die auf spezifische Bediirfnisse zugeschnitten
sind und dem jeweiligen Rendite-, Risiko- und Liquidititsziel des Kunden Rechnung
tragen. Wir konzentrieren uns sehr bewusst auf solche Bereiche, in denen wir
iber ein herausragendes Know-how verfiigen. Dabei vereinen wir verschiedene
Investmentstile unter einem Dach - diskretionir und quantitativ.

Die im Berichtsjahr ausgebaute Aktien- und Multi-Asset-Kompetenz erganzt
dabei sehr gut unsere erfolgreichen Rentenstrategien sowie unsere am Markt
bereits hervorgehobene Stellung im Angebot von Liquid Alternatives und Overlay-

Management-Losungen.

Aktive Aktienkompetenz
Wir mochten einer der fihrenden Anbieter von aktiven Investmentldsungen fiir
deutsche und europiische Aktien werden. Damit kniipfen wir an den Erfolg unserer
bereits etablierten Mittelstandsstrategie an. Unsere dynamische und unternehmerisch
gepragte Berenberg-Kultur erlaubt es unseren Spezialisten, ihre Konzepte konzen-
triert, fokussiert und schnell umzusetzen. So ist es Berenberg gelungen, eine ganze
Reihe ausgewiesener Experten mit beeindruckendem Track Record zu gewinnen und
hinter diesem Wachstumsvorhaben zu versammeln. In einem neuen starken Team
fithren sie ithre bewihrten Ansitze und eine klare Investmentphilosophie fort: Beren-
berg steht fiir fundamentale Aktienanalyse, einen langfristigen Investmenthorizont
und kontinuierliches Risikomanagement. Dabei suchen die Portfoliomanager nach
Unternehmen mit besonderen Wachstums- und Erfolgsaussichten - insbesondere
hierfur sind die regelmifligen Gespriche direkt mit der Vorstandsetage ein Wettbe-
werbsvorteil.

Gleich funf neue Fonds nutzen die Berenberg-Aktienkompetenz, darunter der
BERENBERG AKTIEN-STRATEGIE DEUTSCHLAND, der BERENBERG EUROPEAN

rFocus FUND und der Nebenwerte-Fonds BERENBERG EUROPEAN SMALL CAP.
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Multi Asset

Der Bereich Vermogensverwaltung/Multi Asset profitiert direkt von der ausgebauten
Aktienkompetenz. Doch auch dariiber hinaus blickt er auf ein erfolgreiches und
zugleich anspruchsvolles Jahr 2017 zuriick. Das verwaltete Vermdgen konnte dank
einer ansprechenden Performance der Multi-Asset-Mandate und aufgrund von
erfolgreichen Neuakquisitionen gesteigert werden.

Auch wenn die Vermogensverwaltung nicht im gleichen Umfang wie die
Vermogensberatung von regulatorischen Anderungen betroffen ist, standen auf
organisationsstrategischer Ebene die Vorbereitungen auf die europiische Finanz-
marktrichtlinie MiFID II im Vordergrund: Die Multi-Asset-Mandate und -Fonds
wurden dafiir auf einfachere und kundenfreundlichere Benchmarks umgestellt. Im
Herbst 2017 wurde der Multi-Asset-Bereich personell verstirkt und die Kapital-

marktkommunikation ausgebaut.

Fixed Income und Liquid Alternatives

Bei der insgesamt guten Entwicklung der Assets in den Publikumsfonds sticht
der BERENBERG EURO ENHANCED LIQUIDITY besonders hervor. Viele unserer
institutionellen und unternehmerisch geprigten Kunden sehen in thm das richtige
Produkt zur richtigen Zeit: Aufgrund des anhaltenden Niedrigzinsumfeldes ist es
fur Anleger nach wie vor schwierig, risikoarm Renditen zu erwirtschaften. Das
Short-Term-Rentenportfolio des BERENBERG EURO ENHANCED LIQUIDITY bietet
dabei eine attraktive Alternative zu klassischen Geldmarktanlagen. Der Fonds inves-
tiert Uiberwiegend in kurzlaufende Euro-denominierte Schuldverschreibungen und
Geldmarktinstrumente mit einem Durchschnitts-Investment-Grade-Rating. Trotz
seines konservativen Investmentansatzes zeigte er eine stetige und positive Perfor-
mance. Unsere Kunden quittierten die hervorragende Arbeit des Fondsmanagements
mit kriftigen Aufstockungen und Neuzeichnungen. Das Fondsvolumen hat sich
- nach einer bereits enormen Entwicklung 2016 - im Berichtsjahr auf knapp 770 Mio.
Euro in etwa verdoppelt. Auch andere Publikumsfonds, wie zum Beispiel der
BERENBERG DYMACS VOLATILITY PREMIUM und der BERENBERG EMERGING

MARKETS BOND SELECTION, konnten starke Mittelzufliisse verzeichnen.
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»Unser Asset Management bietet privaten und ins-
titutionellen Anlegern innovative Anlagekonzepte

und professionelle Ristkomanagementstrategien.«
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Neben unseren etablierten Produkten waren wir auch im Berichtsjahr weiter auf
der Suche nach innovativen und passenden Investmentansitzen. Wir nutzen dafiir
in erster Linie den regen Austausch mit unseren Kunden und
kombinieren ihre Anforderungen mit Markttrends und gesell-
schaftlichen Entwicklungen. Solch eine sinnvolle Verbindung
sehen wir beispielsweise (1) im steigenden Bewusstsein fiir
nachhaltige Anlagealternativen, (2) in der immer herausfordernderen Suche nach
stabilen, regelmafigen Ertrigen bestimmter Kundengruppen und (3) in dem hohen
Entwicklungspotenzial von Schwellenlindern. Wir nutzen unsere langjihrige Er-
fahrung im Management von Emerging-Markets-Anleithen nun fiir die erstmalige
Auflage eines nachhaltigen Publikumsfonds (BERENBERG SUSTAINABLE EM BONDS),
der in Staats- und Unternehmensanleihen aus Schwellenlindern investiert.

Im Berichtsjahr haben wir auflerdem mehrere Due-Diligence-Prozesse erfolgreich

durchlaufen.

Overlay Management

Insbesondere global investierende Anleger schitzen ein professionelles Ristkomanage-
ment. Durch ein aktives Overlay Management lassen sich Wihrungs-, Aktienmark-,
Zinsinderungs- und Rohstoffrisiken innerhalb eines Portfolios systematisch steuern
und absichern. Die Umsetzung erfolgt dabei losgelost vom zugrundeliegenden
Vermdgen in einem separaten Overlay-Portfolio. Hierbei werden transparente und
hoch liquide Derivate wie Futures und Forwards eingesetzt. Berenberg gehort zu den
fuhrenden Anbietern von Overlay-Management-Losungen und setzt Overlay-Stra-
tegien bereits seit 2002 fiir institutionelle Investoren in zahlreichen Spezialmandaten
um. Im Berichtsjahr konnten Aufstockungen und neue Mandate mit dem bewahrten

Overlay-Ansatz gewonnen werden.




Losungen fiir vielfiltige Kundengruppen

Die Investmentprodukte unseres Asset Management richten sich an alle Gruppen
von Anlegern - vom Retailkunden, der unsere Publikumsfonds bei seiner Hausbank
kaufen kann, bis hin zu Spezialmandaten, die eigens fiir sehr vermdgende Privat-
anleger oder institutionelle Investoren aufgelegt werden. Bevor sich beispielsweise
institutionelle Investoren fiir ein Investment entscheiden, unterziehen sie ithren Asset
Manager einer ausfithrlichen Priifung und verschaffen sich so einen Einblick in
das Unternehmen und die Prozesse. Das Ergebnis hat mafigeblich Einfluss auf die
Investitionsentscheidung. Mit unseren transparenten Investmentprozessen, unserem
Know-how und einem professionellen Risikomanagement konnten wir auch global
agierende Investoren tiberzeugen und als Kunden gewinnen.

Um all diesen Kundengruppen Ansprechpartner zu bieten, haben wir Ende 2017
damit begonnen, sowohl unser Sales Team im Asset Management auszubauen als
auch den Umfang der Kooperationen mit anderen Banken und Vertriebspartnern
zu erweitern. Im Rahmen der individuellen Vermogensverwaltung und der vermo-
gensverwaltenden Fonds arbeiten wir in Deutschland jedoch weiterhin exklusiv
mit Sparkassen zusammen und wollen diese Kooperationen weiter ausbauen. Wir
sind tiberzeugt, mit unserem erweiterten Angebot ein noch attraktiverer Partner fiir
andere Banken zu sein - das gilt sowohl fiir die unterschiedlichen institutseigenen

Anforderungen als auch die jeweiligen Kundenbediirfnisse.

BERICHT DER PERSONLICH
HAFTENDEN GESELLSCHAFTER
ASSET MANAGEMENT

3I



32

Zentralbereich Investment and
Corporate Banking

Unsere Geschiftsbereiche Investment Banking und Corporate Banking sichern
Unternehmen den Zugang zu Kapital - das sorgt fur Stabilitit und Wachstumsmaog-
lichkeiten der Unternehmen. Vom Borsengang tiber Anleihen bis zu strukturierten
Finanzierungen oder der Beratung bei M&A-Akuvititen reicht unser Betreuungs-
angebot. Auch institutionelle Investoren profitieren von unserem Research und

Know-how an den Kapitalmirkeen.
Investment Banking

Uber den Geschiftsbereich Investment Banking bieten wir ein breites Spektrum an
Bank- und Beratungsdienstleistungen an. Das Investment Banking gliedert sich in

die drei Segmente Equities, Corporate Finance und Financial Markets.
Equities

Equity Research
Im Jahr 2017 waren 122 Analysten fur unser Research Team Europa am Finanzplatz
London titig - 22% mehr als 2016. Dadurch konnten wir weitere 136 Aktienwerte
in unsere Berichterstattung aufnehmen, die nun 770 Titel umfasst. Unser Thematics
Research Team, das 2016 seine Titigkeit aufgenommen hat, wurde auf zehn Analys-
ten erweitert. Die themenbezogenen Publikationen, darunter Batterietechnologie,
digitale Gesundheit, Blockchain und Agrartechnologie, fanden grofle Beachtung.
Dariiber hinaus veroffentlichten wir im Berichtsjahr das erste Research von unserem
amerikanischen Tochterunternehmen Berenberg Capital Markets LLC im Anschluss
an unsere Lizenzerteilung Ende 2016. Die Teams in London und New York decken
zurzeit 97 in den USA notierte Aktienwerte ab. Hier planen wir in den nichsten
zwei Jahren eine Verdreifachung, wobei dieses Wachstum hauptsichlich vom New
Yorker Team ausgehen diirfte.

2017 fihrte das Research Team tber 14.000 Meetings mit Investoren durch
und organisierte knapp 21.600 Meetings, bei denen sich Investoren mit den Vor-

stinden der von uns analysierten Unternehmen trafen. Auflerdem veranstalteten




wir 33 Konferenzen, darunter die 15. Berenberg European Conference im britischen
Pennyhill Park (Surrey) bei London, an der 332 Unternechmensvertreter und 407
institutionelle Kunden teilnahmen.

Die hohe Fachkompetenz unserer Mitarbeiter ist unser grofites Kapital und der
Schliissel fiir das Ansehen unseres exzellenten Research. Bestens qualifizierte Ana-
lysten konnen wir vor allem dadurch fiir uns gewinnen bzw. weiter an uns binden,
indem wir die Vorteile einer Grof$bank bieten (zum Beispiel unser 6o0-kopfiges Sales
Team), aber zugleich die Konfliktpotenziale und Flexibilititsmingel vermeiden, von
denen Research-Abteilungen grofler Hauser hiufig betroffen sind. Unser 2011 einge-
fihrtes Nachwuchsprogramm fiir Hochschulabsolventen (»International Graduate
Programmex) spielt eine entscheidende Rolle in unserer Entwicklung - es bietet einen
Anreiz fiir Experten, die aus anderen Industriezweigen auflerhalb des Bankensektors
zu uns wechseln wollen, und wir sind dadurch ein attraktiver Arbeitgeber fiir bestens
qualifizierte Hochschulabsolventen. Von den 122 Analysten, die zurzeit in unserer
Research-Abteilung beschiftigt sind, haben 57 an unserem Graduiertenprogramm
teilgenommen.

Die ab Januar 2018 anzuwendende EU-Richtlinie MiFID IT ist mit bedeutenden
Verinderungen fiir das Equity Research verbunden. Obwohl MiFID II einige
Herausforderungen fiir unsere Sell-Side-Empfehlungen bereithilt, sind wir zuver-
sichtlich, unseren Geschiftserfolg weiter ausbauen zu kdnnen, da Berenberg fiir die

Qualitit und hohe Relevanz seines Research im Markt bekannt ist.

Equity Institutional Sales

Im Jahr 2017 baute Berenberg sein internationales Sales Team weiter aus. Am Ende
des Berichtsjahres waren wir mit 60 Mitarbeitern an neun Standorten vertreten.
Das Team ist eines der groften im Bereich europiischer Aktien und betreut mehr
als 8oo institutionelle Kunden an allen wichtigen Finanzzentren in Grofibritannien,
Kontinentaleuropa und den USA. In enger Zusammenarbeit mit unserem Aktien-Re-
search in London und dank unserer volkswirtschaftlichen Kompetenz unterstiitzte
unser Team die Investoren beim adidquaten Umgang mit den Herausforderungen
an den Mirkten. Die Mitglieder unseres Sales Teams zeichnen sich durch ihr lei-
denschaftliches Engagement fiir Aktien aus; sie bieten ithren Kunden den hochsten
professionellen Standard und agieren als absolut integre und verlassliche Partner. Die

Mischung aus allgemeinem und branchenspezifischem Know-how im Trading Team
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steht in Einklang mit unserem kundenbezogenen Ansatz. Wir rekrutieren sowohl
erfahrene Krifte als auch zielstrebige jiingere Talente, um eine positive Dynamik zu
schaffen.

2017 verzeichnete Berenberg ein bedeutendes Wachstum seiner Marktanteile
im Vergleich zu den Mitbewerbern. Dies wird durch unser anhaltend besseres
Abschneiden bei den »Broker Votes« bestitigt, die wir regelmaflig von Kunden
erhalten. In der Folge erlebten wir erneut einen starken Anstieg bei den erzielten
Handelsprovisionen im Gegensatz zu vielen anderen Wettbewerbern, die in diesem
Bereich einen Riickgang hinnehmen mussten. Aufgrund des gegentiber 2016 ver-
besserten Marktumfeldes erreichten die Transaktionen im Bereich Equity Capital
Markets (ECM) eine neue Rekordmarke.

Equity Trading

Das Geschiftsjahr 2017 war duflerst erfolgreich fiir unseren Aktienhandel mit institu-
tionellen Kunden. Wihrend das branchenweite Handelsvolumen an den européischen
Aktienmirkten insgesamt um 7 % zuriickging, konnten wir den Handel mit europi-
ischen Aktien um 29 % steigern und somit unseren Marktanteil deutlich ausbauen.
Besonders hervorzuheben ist die Ausfiihrung von Orders in britischen Aktien mit
einem Anstieg von §0% gegeniiber dem Vorjahr. An unseren drei Trading-Standorten
Hamburg, London und New York beschiftigen wir mittlerweile 37 Mitarbeiter, die
mit unseren weltweit iiber 8oo institutionellen Kunden in standigem Dialog sind und
diese betreuen. Zwei Sales Trader kiimmern sich zudem von unserer Niederlassung
Paris aus um franzosischsprachige Kunden.

Auch die Entwicklung des Trading Desk in New York ist positiv. Insgesamt hat
unser US-Tochterunternehmen amerikanische bzw. kanadische Aktien im Wert von
rund 7,5 Mrd. US-Dollar fiir fast 200 fiihrende institutionelle Kunden aus den USA
und Europa gehandelt. Das Transaktionsvolumen in ADR (American Depository
Receipts) konnte ebenfalls weiter ausgebaut werden: Unsere US-Kunden haben
unseren exzellenten Service sehr gut angenommen und schitzen insbesondere die
schnelle Abwicklung. Der Umzug unseres Biiros innerhalb von New York Anfang
2018 unterstreicht den Wachstumsanspruch, den wir an das US-Geschift fiir die
nichsten Jahre haben. Die Einfiihrung von MiFID II wird die europdischen Broker




vor eine grofle Herausforderung stellen. Aufgrund unserer Investitionen in den
vergangenen beiden Jahren in das Trading Team und in die IT-Infrastruktur sehen

wir uns aber sehr gut aufgestellt, diese neuen Herausforderungen zu meistern.
Corporate Finance

Equity Capital Markets (ECM)

Berenberg hat das europiische ECM-Geschift kontinuierlich ausgebaut. In Kombi-
nation mit einem sehr guten Marktumfeld konnten wir das Geschiftsjahr 2017 mit
einem historischen Rekord von st Transaktionen (2016: 21) und einem Emissions-
volumen von rund 8,6 Mrd. Euro abschliefSen.

Besonders hervorzuheben ist hierbei der Borsengang des deutschen Batterie-
herstellers Varta, den Berenberg als alleiniger Konsortialfiihrer iiberaus erfolgreich
durchfiihrte, nachdem 2016 ein Anlauf mit einem anderen Bankenkonsortium
gescheitert war. Zudem begleiteten wir mit Delivery Hero den grofiten deutschen
Borsengang 2017 (989 Mio. Euro). Ferner berieten wir unter anderem das Koch-
boxunternehmen HelloFresh, das deutsche E-Mobility-Unternehmen Aumann und
die Schweizer Zur Rose Group (Muttergesellschaft der deutschen Online-Apotheke
DocMorris) bei threm Gang an die Borse.

Unternehmen aus den verschiedensten Branchen und Lindern nutzten unser
Know-how auflerdem bei Kapitalerhthungen. So fithrten wir beispielsweise die
317-Mio.-Euro-Kapitalerhohung des Medizintechnik-Herstellers Carl Zeiss Meditec
und die 299-Mio.-Euro-Kapitalerhdhung der Eurofins Scientific durch.

Zudem unterstiitzten wir Verkaufer bei der Umplatzierung von Aktienpaketen
im Wert von insgesamt rund 2 Mrd. Euro, darunter den Ausstieg von Kinnevik aus
Rocket Internet sowie den von TUT aus Hapag-Lloyd.

Neben der Festigung der bereits fiihrenden Marktstellung im deutschsprachigen
Raum konnten wir das britische ECM-Geschift mit 17 abgeschlossenen Transakti-
onen weiter ausbauen: unter anderem mit den Borsengingen von Alpha FMC und
The City Pub Group, die Berenberg als Konsortialfithrer durchfiihrte, sowie dem
316-Mio.-Pfund-Borsengang von Sabre Insurance Group. Zusitzlich war es uns

moglich, elf weitere Corporate-Broking-Mandate zu gewinnen.
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Die meisten Transaktionen

Equity Capital Markets 2017 im
deutschsprachigen Raum

Anzahl Federfiihrende Bank

28 Berenberg

20 Credit Suisse

18 UBS

18 JPMorgan

16 Citi

16 Deutsche Bank

12 Morgan Stanley

11 Goldman Sachs

Quelle: Bloomberg



»Auch 2017 konnte Berenberg seine Position als fiih-
render unabhéingiger MGA-Berater bei dffentlichen

Ubernahmen in Europa weiter stark ausbanen. «
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Debt Capital Markets (DCM)

Im Berichtsjahr konnten 15 Transaktionen (2016: 12) mit einem Volumen von rund
3,5 Mrd. Euro durchgefiihrt werden. Im Bereich der klassischen Anlethen haben wir
erstmals den DAX-30-Konzern Vonovia bei der Platzierung einer fiinf- und zehnjih-
rigen Anlethe mit einem Gesamtvolumen von 1 Mrd. Euro beraten. Ferner begleiteten
wir in diesem Bereich Demire, Otto Group und Sixt Leasing. Im Schifffahrtssektor
platzierten wir fiir Hapag-Lloyd zwei Anlethen mit einem Gesamtvolumen von
900 Mio. Euro und fiir Borealis Maritime eine 150-Mio.-US-Dollar-Anleihe.

Fiir die Capital Stage (2018 in Encavis umbenannt) haben wir eine der ersten
Hybrid-Wandelanleihen im deutschsprachigen Raum mit 10o-prozentiger Eigen-
kapitalanrechenbarkeit strukturiert. Das Finanzinstrument mit einem Emissions-
volumen von rund 97 Mio. Euro unterstreicht die fortlaufende Innovation in diesem
Segment. Weitere Wandelanlethen haben wir fiir TAG Immobilien und Corestate
Capital Group platziert.

M&A Advisory

Auch 2017 konnte Berenberg seine Position als fithrender unabhingiger M&A-Be-
rater bei offentlichen Ubernahmen in Europa in einem positiven Marktumfeld
weiter stark ausbauen. Erfahrene und integrierte Teams, bestehend aus M&A-,
Kapitalmarkt- und Industrieexperten, berieten unter anderem
Knorr-Bremse bei der angekiindigten Ubernahme der schwe-
dischen Haldex AB (Volumen §54 Mio. Euro), Allianz bei der
Verauflerung von 90,2% der Anteile an der Oldenburgischen
Landesbank (300 Mio. Euro) sowie SHW bei threr Ubernahme durch Pierer Industrie
(238 Mio. Euro).

Als Berater im Rahmen von komplexen Nachfolgesituationen bei familien- und
inhabergefiihrten Unternehmen im gehobenen Mittelstand konnte Berenberg im
Berichtsjahr erneut sein besonderes Know-how bei der strategischen Entwicklung
und Ausgestaltung nachhaltiger Partnerschaften unter Einbeziehung von Family
Offices und langfristig orientierten Privatinvestoren in einem europaischen Kontext
unter Beweis stellen.

Berenberg wird den Bereich M&A Advisory konsequent ausbauen und entlang
der Schwerpunkte Kapitalmarkt, borsennotierte und familiengefiihrte Unternehmen

sowie Family Offices ausrichten und weiterentwickeln.
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Financial Markets

Fixed Income Research

Im anhaltend schwierigen Zinsumfeld ist es unserem Fixed Income Research im
Berichtsjahr abermals gelungen, seine Marktposition durch eine konsequente
Fokussierung auf Spezial- und Nischenthemen sowie durch eine Ausweitung der
veroffentlichten Analysen zu festigen. Neue Research-Produktlinien wie beispiels-
weise das Berenberg-Emittenten-Taschenbuch stieffen bei unseren institutionellen
Kunden auf reges Interesse. Erneut landete unser Fixed Income Research Team
bei den »Global Capital Covered Bond Awards« - einer weltweiten Umfrage
unter Investoren und Emittenten - unter den Top 5 im Bereich Covered Bond
Research. 2018 plant das Research Team, sich verstirkt dem globalen Trend der
Green-Bond-Emissionen zu widmen und in diesem Segment weitere Kompetenz

aufzubauen.

Fixed Income Sales Trading

Die Europiische Zentralbank war auch 2017 der dominante Akteur an den An-
lethemirkten. Die fortdauernden monatlichen Wertpapierkaufe verschirften den
Nachfrageiiberhang, trugen zu einer weiterhin schwachen Sekunddrmarkdiquiditit
bei und sorgten zusammen mit dem konjunkturellen Umfeld fiir weiter deutlich
fallende Risikoaufschlige in allen Anlageklassen. Zwar fiel die Rendite zehnjahriger
Bundesanleihen nicht erneut in den negativen Bereich, blieb jedoch im gesamten Jahr
deutlich unter der Marke von 1,0%.

Das Berichtsjahr war zudem geprigt von dem nahenden Inkrafttreten der
europdischen Finanzmarktrichtlinie MiFID II, die ab 2018 viele Aspekte der Fixed-
Income-Mirkte, insbesondere den Handel, grundlegend neu regelt. Unser Fixed
Income Sales Trading sieht sich hierfiir dank der intensiven und im Dialog mit unseren
Kunden erfolgten Vorbereitung gut geriistet.

In diesem weiterhin schwierigen Marktumfeld konnten wir auch 2017 ein sehr
stabiles Ergebnis erzielen. Unterstiitzt wurde dies insbesondere durch eine weiter er-

hohte Aktivitit bei Primirmarktemissionen fiir Unternehmens- und Wandelanleihen.
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Devisenhandel

Die Kursentwicklungen waren 2017 von einem Anstieg des Euro gegentiber
dem US-Dollar geprigt, der auf dem nachlassenden »Trump-Effekt« beruhte.
Des Weiteren sorgte die anhaltende Diskussion tiber die Brexit-Modalititen fiir
entsprechende Wihrungsausschlige beim britischen Pfund. Bei den Emerging-
Markets-Wahrungen ist die tiirkische Lira zu erwihnen, die ihre Talfahrt fortsetzte.
Auch die Schwiche des stidafrikanischen Rand im Vorfeld der ANC-Wahlen stand
im Fokus. Bei den Hauptwihrungen kam es vor allem in den letzten Monaten des
Berichtsjahres zu einer Beruhigung mit engeren Handelsspannen.

Der Sales-Bereich erarbeitete in diesem Umfeld passende individuelle Losungen
fiir unseren Kundenkreis, zu denen Firmenkunden, institutionelle Anleger und
Banken zihlen.

Auch der Figenhandel konnte durch diszipliniertes und professionelles Handeln
erfolgreich agieren.

Die Bedeutung des elektronischen Handels nimmt weiter zu. Diese Entwicklung

wird von uns aktiv begleitet.
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Corporate Banking

Der Geschiftsbereich zeichnet sich neben dem klassischen Firmenkundengeschift
durch Spezialwissen und Transaktionsbegleitung vor allem in den Branchenthemen
Infrastructure & Energy, Schifffahrt und Immobilien aus. Erganzt wird dies durch
unsere Spezialisten von Structured Finance und Payment Services.

2017 konnten wir insgesamt fiinf Kreditfonds aufsetzen, in die institutionelle
und private Anleger iiber 700 Mio. Euro investiert haben. Fast den gesamten Be-
trag konnten wir bereits in Transaktionen des Structured Finance, in Wind- und
Solarparks sowie in Schiffskredite mit besonderem Chance-Risiko-Profil investieren.
Dies hilft uns, Kunden weltweit neu zu gewinnen und mit ithnen zusitzlich zu den
Transaktionen auch langfristige Kundenbeziehungen aufzubauen, ohne dabei das

eigene Kreditvolumen zu erhhen.

Structured Finance

Wir konnten im Berichtsjahr unsere marktfiihrende Stellung in der Zusammenarbeit
mit Private Debt Funds weiter stirken und zahlreiche Akquisitionsfinanzierungen
gemeinsam gestalten. Dabel setzen wir neben unseren eigenen Kreditmitteln auch
Geld institutioneller Investoren ein, das wir 2017 in zwei Kreditfonds unter dem
BERENBERG ALTERNATIVE ASSETS FUND zur Verfugung hatten. Insgesamt ist zu
beobachten, dass Private Debt Funds gegentiber Banken immer . . )
o A ] »2017 konnten wir insgesamt fiinf Kreditfonds auf-
mehr Marktanteile im rentablen Akquisitionsfinanzierungsbe- o _
) ) ] ] o setzen, in die mstitutionelle und private Anleger
reich gewinnen. Wir sehen uns deshalb darin bestirke, in der - . . .
o ] ] ) sber 700 Mio. Euro investiert haben.«
Zusammenarbeit mit genau diesen alternativen Kreditgebern

unser Geschift auszuweiten. So haben wir zum Beispiel gemeinsam mit den von

Barings Global Advisers beratenen Private Debt Funds die Ubernahme der Next

Pharma durch CapVest finanziert und mit Alcentra den Kauf der Schiilerhilfe durch

Oakley Capital begleitet. Gleichzeitig entstehen fiir unsere Firmenkundenbetreuer

daraus spannende neue Verbindungen, um andere Bankdienstleistungen anbieten

zu konnen. Mit unserem Financial-Advisory-Ansatz, bei dem wir hiufig grofie

borsennotierte Unternehmen bezuiglich ihrer Passivseite beraten, konnten wir wieder

nambhafte Mandanten wie zum Beispiel die Salzgitter AG betreuen.
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Infrastructure & Energy

In den vergangenen Jahren haben wir stetig die Strukturen zur Umsetzung von
Eigen-, Mezzanine- oder Fremdkapitalinvestitionen fiir institutionelle, strategische
und private Investoren ausgebaut. Diese implementierten Strukturen konnten 2017
erfolgreich genutzt werden: So haben wir mit dem BERENBERG GREEN ENERGY
JUNIOR DEBT FUND I zum einen den ersten Mezzanine-Fonds mit einem Gesamt-
volumen von iiber 5o Mio. Euro vorzeitig und tiber Plan platziert. Zum anderen
konnte fiir den Schwesterfonds, den BERENBERG GREEN ENERGY JUNIOR DEBT
FUND 11, im Rahmen des First Closing bereits ein Volumen von tiber 140 Mio. Euro
bei institutionellen Anlegern eingeworben und teilweise investiert werden. Beide
Fonds finanzieren weltweit Erneuerbare-Energien-Anlagen und entsprechen sowohl
hinsichtlich ihrer Diversifikation als auch des umgesetzten Chance-Risiko-Profils
den hohen Anforderungen der Investoren.

Zudem haben wir das bereits bestehende nationale und internationale Kunden-
netzwerk nachhaltig gefestigt und somit den Zugang zu weiteren Projekten mit
Schwerpunkt auf Solar- und Windenergie ausgebaut. Im Bereich Infrastruktur
lag der Fokus unverandert auf Finanzierungsberatungen und dem Einwerben von
Kapital beispielsweise fiir die Beschaffung von Schienenfahrzeugen, den Ausbau des
Glasfasernetzes in Deutschland oder den Verkauf von Rechenzentren. Dabei konnten
wir nicht nur bestehende Mandate ausweiten, sondern auch unser Kundennetzwerk

durch neue Mandate erweitern.

Schifffahrt

Unsere Schifffahrtsaktivititen haben sich auch 2017 sehr erfreulich entwickelt.
Wahrend sich die Chartermirkte im Container- und Bulksegment vom niedrigen
Niveau kommend leicht stabilisiert haben, blieb das Tankersegment mit vielen
noch von den Werften abzuliefernden Neubauten schwach. Gleichzeitig zogen die
Secondhandpreise im Container- und Bulksegment erstmals seit lingerem an. Unver-
andert ist die Industrie von starkem Konsolidierungsdruck geprigt, der zu weiteren
Zusammenschliissen von Reedereien gefiihrt hat. Vor dem Hintergrund massiver
Verluste und zusitzlichen regulatorischen Drucks hilt der Riickzug traditioneller

Schiffsfinanzierer an — die Nachfrage nach alternativen Finanzierungslosungen steigt.




Von dieser Entwicklung konnten wir durch insgesamt drei Schiffskredit-Portfolio-
kiufe gemeinsam mit von uns beratenen Investoren profitieren, ohne unser eigenes
gesundes Schiffskreditbuch auszuweiten: Die erworbenen Kredite flossen zum einen
in den Luxemburger Schiffskreditfonds BERENBERG ALTERNATIVE ASSET FUND ein.
Zum anderen wurde ein Teil der erworbenen Kredite an weitere Drittinvestoren
vermittelt. Durch Dienstleistungen fiir Investoren rund um diese Kredite sowie neu
gewonnene Kundenverbindungen fiir internationalen Zahlungsverkehr, Devisen-
geschifte und Kapitalanlage konnten wir unsere Marktdurchdringung vor allem
international deutlich ausbauen. Zudem ist es uns gelungen, durch Beratungs- und
Platzierungsmandate die Branchenkonsolidierung und den alternativen Kapitalbe-
darf aktiv zu begleiten. Fiir 2018 sehen wir fiir unsere Aktivititen weiterhin gute

Geschiftsmoglichkeiten.

Immobilien

Die sehr hohe Nachfrage in fast allen Segmenten des Immobilienmarktes bei gleich-
zeitig geringem Angebot, hervorgerufen durch das niedrige Zinsniveau und fehlende
Anlagealternativen, fithrte im Berichtsjahr zu nochmaligen Preissteigerungen, sodass
in Teilbereichen die Gefahr von Preisblasen entstehen konnte. Trotzdem haben wir
aufgrund unseres Netzwerkes und der langjahrigen Kundenverbindungen auch 2017
mehrere interessante Geschifte in der Beratung und Finanzierung von ausgewahlten
Projektentwicklern und Bautrigern realisiert. Zudem konnen wir unseren Privat- und
Geschiftskunden durch die enge und gute Zusammenarbeit mit dem Bereich Real

Estate optimale Losungen fiir thre immobilienwirtschaftlichen Aktivititen anbieten.

BERICHT DER PERSONLICH
HAFTENDEN GESELLSCHAFTER
CORPORATE BANKING
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Abgeschlossene Transaktionen
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Borsengang

£

Delivery Hero

EUR 989 Mio.

Joint Bookrunner

Borsengang

EUR 452 Mio.

Joint Bookrunner

<10% Kapitalerhdhung

AROUNDTO

EUR 450 Mio.

Joint Bookrunner

Kapitalerhdhung

AROUNDTO

EUR 426 Mio.

Joint Bookrunner

Borsengang

SABRE]

CoalmAls

GBP 316 Mio.

Co-Lead Manager

Bezugsrechts-
emission

&& Hapag-Lioyd

EUR 352 Mio.

Joint Global
Coordinator und
Joint Bookrunner

<10 % Kapitalerhdhung

EUR 317 Mio.

Joint Global
Coordinator und
Joint Bookrunner

Bezugsrechts-
emission

BUWOG
EUR 306 Mio.

Joint Bookrunner

<10% Kapitalerhohung

«% eurofins

EUR 299 Mio.

Joint Global
Coordinator und
Joint Bookrunner

Borsengang

EUR 286 Mio.

Joint Global
Coordinator und
Joint Bookrunner

Umplatzierung

« Hapag-Lloyd

EUR 251 Mio.

Sole Global
Coordinator und
Sole Bookrunner

Borsengang

©aumann

EUR 251 Mio.

Joint Global
Coordinator und
Joint Bookrunner

Umplatzierung

eventim

EUR 242 Mio.

Sole Global
Coordinator und
Sole Bookrunner

Borsengang

M VARTA

EUR 233 Mio.

Sole Global
Coordinator und
Joint Bookrunner

Borsengang

R

CHF 252 Mio.

Joint Global
Coordinator und
Joint Bookrunner

Umplatzierung

ROGKET INTERNET

EUR 217 Mio.

Sole Global
Coordinator und
Sole Bookrunner

Kapitalerhhung

_g‘ VICTORIA PLC

GBP 180 Mio.

Joint Global
Coordinator und
Joint Bookrunner

Umplatzierung

COSMO

CHF 216 Mio.

Sole Global
Coordinator und
Sole Bookrunner

<10% Kapitalerhdhung

GRAND CITY

EUR 198 Mio.

Sole Global
Coordinator und
Joint Bookrunner

Borsengang

Boozt

SEK 1,9 Mrd.

Joint Bookrunner
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Bezugsrechts-
emission und
Umplatzierung

NS
EUR 192 Mio.

Joint Global
Coordinator und
Joint Bookrunner

Borsengang

VAPIANO

EUR 169 Mio.

Joint Global
Coordinator und
Joint Bookrunner

Umplatzierung

@
CORESTATE

Capital Group

EUR 157 Mio.

Sole Global
Coordinator und
Sole Bookrunner

Borsengang

2 Alpha

GBP 125 Mio.

Sole Global
Coordinator und
Sole Bookrunner

Umplatzierung

SOLUTIONS

EUR 122 Mio.

Sole Global
Coordinator und
Sole Bookrunner

Borsengang

Il Griffin
Premium -

EUR 120 Mio.

Joint Global
Coordinator und
Joint Bookrunner

Umplatzierung

PLN 384 Mio.

Co-Lead Manager

<10% Kapitalerhdhung

an
%)

GBP 75 Mio.

Joint Global
Coordinator und
Joint Bookrunner

Umplatzierung

:ﬂ

XLMEDIA
GBP 71 Mio.

Sole Global
Coordinator und
Sole Bookrunner

<10 % Kapitalerhéhung

©aumann

EUR 80 Mio.

Joint Global
Coordinator und
Joint Bookrunner

Borsengang

T

EUR 75 Mio.

Joint Global
Coordinator und
Joint Bookrunner

Umplatzierung

GBP 68 Mio.

Sole Global
Coordinator und
Sole Bookrunner

Umplatzierung

o
dfs

GBP 59 Mio.

Sole Global
Coordinator und
Sole Bookrunner

Bezugsrechts-
emission

-
TOMTAILOR

EUR 64 Mio.

Joint Global
Coordinator und
Joint Bookrunner

Umplatzierung

EPFEINTOOL

CHF 65 Mio.

Sole Global
Coordinator und
Sole Bookrunner

Borsengang

GBP 47 Mio.

Joint Global
Coordinator und
Joint Bookrunner

Umplatzierung

EUR 53 Mio.

Sole Global
Coordinator und
Sole Bookrunner

Umplatzierung von
eigenen Aktien

TAG

Immiobilien AG

EUR 51 Mio.

Sole Global
Coordinator und
Sole Bookrunner

Umplatzierung

:ﬂ

XLMEDIA

GBP 40 Mio.

Sole Global
Coordinator und
Sole Bookrunner

<10% Kapitalerhdhung

Telit

GBP 39 Mio.

Joint Global
Coordinator und
Joint Bookrunner

Umplatzierung

Taptica 5’

GBP 39 Mio.

Joint Global
Coordinator und
Joint Bookrunner

Umplatzierung

an
Umr

GBP 37 Mio.

Sole Global
Coordinator und
Sole Bookrunner

Umplatzierung

CAPITAL

REMENAELE ERERGIES

0. 0.
.0

EUR 34 Mio.

Sole Global
Coordinator und
Sole Bookrunner

Kapitalerh6hung

GBP 25 Mio.

Joint Global
Coordinator und
Joint Bookrunner
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Umplatzierung

Telit

GBP 24 Mio.

Sole Global
Coordinator und
Sole Bookrunner

<10 % Kapitalerhohung

Deutsche
Konsum
REIT-AG

EUR 25 Mio.

Sole Global
Coordinator und
Joint Bookrunner

<10% Kapitalerhdhung

- Sirius

facilities
EUR 25 Mio.
Joint Global

Coordinator und
Joint Bookrunner

<10% Kapitalerhdhung

O
CQR ESTATI

EUR 23 Mio.
Sole Global

Coordinator und
Joint Bookrunner

<10 % Kapitalerhohung

i
EUR 19 Mio.
Sole Global

Coordinator und
Sole Bookrunner

Kapitalerhhung

GBP 14 Mio.

Sole Global
Coordinator und
Sole Bookrunner

<10 % Kapitalerhdhung

- Sirius

facilities
EUR 15 Mio.
Sole Global

Coordinator und
Sole Bookrunner

Anleihe
Senior Unsecured

VONOVIA

EUR 500 Mio.
1,750%
01/2027

Joint Global
Coordinator und
Joint Bookrunner

Anleihe
Senior Unsecured

VONOVIA

EUR 500 Mio.
0,750 %
01/2022

Joint Global
Coordinator und
Joint Bookrunner

Anleihe
Senior Unsecured

« Hapag-Lloyd

EUR 450 Mio.
5,125%
07/2024

Joint Global
Coordinator und
Joint Bookrunner

Anleihe
Senior Unsecured

« Hapag-Lloyd

EUR 450 Mio.
6,750 %
02/2022

Joint Global
Coordinator und
Joint Bookrunner

Wandelanleihe
Umtauschangebot

AROUNDTOWN

EUR 450 Mio.
3,000%/30,7 %
05/2020

Sole Global
Coordinator

Anleihe
Senior Unsecured

.

EUR 400 Mio.
2,875%
07/2022

Joint Bookrunner

Anleihe
Senior Unsecured

otto group
EUR 300 Mio.

1,875%
06/2024

Senior
Co-Lead Manager

Wandelanleihe

TAG

Immiobilien AG

EUR 262 Mio.
0,625%/30%
09/2022

Joint Bookrunner

Anleihe
Senior Unsecured

SIXT leasing

EUR 250 Mio.
1,120%
02/2022

Joint Global
Coordinator und
Joint Bookrunner

Wandelanleihe

(!/
CORESTATE

apatal Group

EUR 200 Mio.
1,375%/27,5%
11/2022

Joint Global
Coordinator und
Joint Bookrunner
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Anleihe
Senior Secured

| ALIS MARITIME

USD 150 Mio.
7,500%
11/2022

Joint Global
Coordinator und
Joint Bookrunner

Hybrid-Wandel-
anleihe

CAPITAL s

REMEWLELE ERERGIES

EUR 97,3 Mio.
5,250%/25,0%
unbefristet

Joint Global
Coordinator und
Joint Bookrunner

Offentliche
Ubernahme von

Pfeiffer Vacuum
Technology
durch

Vacuum Pumps and Systems

EUR 1,086 Mrd.

Berater von Busch

Verkauf von 90,2 %
der Anteile an
der Oldenburgischen
Landesbank von der

Allianz ()

an die Bremer
Kreditbank

EUR 300 Mio.

Berater von Allianz

Offentliche
Ubernahme von

SHW>

durch
Pierer Industrie

EUR 238 Mio.

Berater von SHW

Verkauf von 100 %
der Anteile an

Corporate
Planning
von den
Eigentiimern an
Hannover Finanz

Berater von CP
Corporate Planning

Kauf eines 5,71 %-
Anteils an
der Josef Manner
& Comp.

durch

Katjes

International

Berater von Katjes

Akquisitions-
finanzierung

p NextPharma

smart every time

Super-Senior-Finan-
zierung im Rahmen
der Akquisition von

Akquisitions-
finanzierung

le] gabocom

Super-Senior-Finan-
zierung im Rahmen
der Akquisition von

Akquisitions-
finanzierung

2% BIKE24

Super-Senior-Finan-
zierung im Rahmen
der Akquisition von

Akquisitions-
finanzierung

Super-Senior-Finan-
zierung im Rahmen
der Akquisition der

Akquisitions-
finanzierung

unvaeiy
.—j YOUNG POTENTIALS
Super-Senior-Finan-
zierung im Rahmen
der Akquisition von

Refinanzierung

R Rhenoflex

Super-Senior-Finan-
zierung im Rahmen
der Refinanzierung

Super-Senior-Finan-
zierung im Rahmen
der Refinanzierung
der Deutschen
Fachpflege Gruppe

Mandated Lead

Arranger

o
Labs for Life

Super-Senior-Finan-
zierung im Rahmen
der Refinanzierung
der Tentamus-Gruppe

Mandated Lead

Arranger

PIA

Senior-Finanzierung
im Rahmen
der Refinanzierung
der PIA-Gruppe

Sole Mandated
Lead Arranger

Briickenfinanzierung
im Rahmen
einer Immobilien-
akquisition

Sole Mandated
Lead Arranger

Briickenfinanzierung
im Rahmen
des Ubernahme-
angebotes fiir die
exceet-Gruppe

Sole Mandated
Lead Arranger

NextPharma Gabocom BIKE 24 Schiilerhilfe-Gruppe univativ von Rhenoflex
Mandated Lead Mandated Lead Mandated Lead Mandated Lead Mandated Lead Mandated Lead
Arranger Arranger Arranger Arranger Arranger Arranger
Refinanzierung Refinanzierung Refinanzierung Briicken- Briicken- Finanzierungs-
finanzierung finanzierung beratung
(r':|' ."".'f FACHPFLEGE GRUPPE ‘Ten'amus ELIW \Nl'rl{li{':. i\Il\ IGE excesl

SALLZGITTERAG
‘ A | o . ;

Finanzierungs-
beratung
im Rahmen
von Akquisitions-
iberlegungen

Sole Financial
Advisor
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Bereichsiibergreifende Dienstleistungen

Real Estate

Den Bereich Real Estate haben wir 2017 weiter ausgebaut und in verschiedenen
Funktionen personell verstirkt. Neben der ganzheitlichen immobilienskonomischen
Beratung rund um die Investment-Immobilie strukturieren wir diskret kdufer- und
verkduferseitige Transaktionsprozesse. Das im Verlauf des Immobilienzyklus wichtige
wertorientierte Asset Management der Objekte wird ebenfalls durch Berenberg
erbracht. In beiden Bereichen haben wir 2017 zahlreiche Mandate begleitet.

Fir den 2017 erfolgreich geschlossenen offenen Immobilien-Spezialfonds
BERENBERG REAL ESTATE HAMBURG wurden das gemischtgenutzte Objekt »Neues
Steintor« sowie das »Kontorhaus am Grofimarkt« in der Hamburger City-Stud
erworben.

Als exklusive Beteiligungsmoglichkeit fur institutionelle Kunden haben wir den
offenen Spezial-AIF (Alternativer Investmentfonds) BERENBERG REAL ESTATE
BERLIN aufgelegt und damit unsere Fondsreithe mit regionalem Schwerpunkt kon-
sequent fortgesetzt. Investitionsschwerpunkt ist hier die Metropolregion Berlin und
Potsdam. Neben dem Initialinvestment »Wilhelm-Galerie« wurde ein Kaufvertrag
fir das Stadtteilzentrum »Neumann Forum« in Berlin-Pankow zur Einbringung
in den Fonds unterzeichnet. Institutionelle Investoren sind mit zwei Closings dem
Fonds beigetreten. Beide Spezial-AIFs werden ihre Investitionstitigkeiten im Jahr

2018 ausweiten.




Vermdgensverwalter Office

Die Aufbauarbeit, die wir seit 2014 leisten, zahlt sich aus: Das Vermogensverwalter
Office hat im Berichtsjahr die Zahl der Kooperationspartner auf 145 gesteigert
und das Volumen der administrierten Gelder allein 2017 nahezu verdoppelt. Ein
mafigeblicher Treiber dieser Entwicklung ist unser unternehmensberatender Ansatz,
den unabhingige Vermdogensverwalter wertschitzen. So stellen unter anderem die
regulatorischen Anderungen hinsichtlich MiFID I und Investmentsteuerreformge-
setz grofe Herausforderungen fiir unsere Kooperationspartner dar. Hier haben wir
sie mit praxisnahen Workshops unterstiitzt. Ein weiterer Erfolgsfaktor unserer Arbeit
ist das hohe Serviceniveau. Hierzu gehort, dass unser Haus jetzt die Moglichkeit
bietet, Kontoerdffnungen mit nur einer Kundenunterschrift durchzufiihren. Der
Kreis unserer Partner-Kapitalverwaltungsgesellschaften wurde um die Hansainvest

GmbH erweitert.

BERICHT DER PERSONLICH
HAFTENDEN GESELLSCHAFTER
BEREICHSUBERGREIFENDE DIENSTLEISTUNGEN

47



48

Zentralbereich Banksteuerung

Die bestmdgliche Betreuung unserer Kunden kann nur gelingen, wenn die hierfiir
erforderliche Infrastruktur der Stabsbereiche optimal darauf ausgerichtet ist. Zudem
bindet die Umsetzung gednderter regulatorischer Anforderungen umfangreiche
Ressourcen, und das Marktumfeld wird zunehmend durch Digitalisierung und Auto-
matisierung gepragt. Aus diesem Grunde haben wir die hierfiir besonders wichtigen
Einheiten IT (Informationstechnologie), Transaction Services, Bilanz/Meldewesen
und Risikocontrolling im Zentralbereich Banksteuerung zusammengefasst und die
Krifte gebiindelt. Fiir das gesamte Haus bedeutsame Projekte werden ebenfalls aus
dem Zentralbereich Banksteuerung heraus koordiniert und gesteuert.

Eine wichtige Rolle bei der Erbringung unserer Dienstleistungen spielt die /7
Hier haben wir uns bewusst dafiir entschieden, wichtige Komponenten selbst
zu entwickeln, um uns optimal auf die Bediirfnisse unserer Kunden ausrichten
zu konnen. Dabei greifen wir auf moderne Entwicklungsmethoden zuriick und
haben den Bereich konsequent auf agile Arbeitsweisen umgestellt. Wir erreichen so
eine sehr hohe Flexibilitit und steigern die Produktvitit und Innovationsfahigkeit
der IT nachhaltig. Zudem setzen wir auf eine stirkere Modularisierung unserer
IT-Architektur. In Kombination mit der Moglichkeit, kontinuierlich neue Funktionen
auszuliefern (» Continuous Delivery and Integration«), erreichen wir auf diese Weise
eine hochflexible und skalierbare Basis, die eine schnelle Reaktion auf neue Geschifts-
anforderungen und eine leichte Integration von externen Partnern ermdglicht.

Neben der Umsetzung regulatorischer Anforderungen dominieren derzeit
Digitalisierungs- und Automatisierungsprojekte unsere Entwicklungsarbeiten. Um
die Geschiftsbereiche stabil und sicher mit I'T-Leistungen zu versorgen, verfiigen wir
weiterhin iber eine Infrastruktur mit eigenen Rechenzentren. Fiir eine zukunftssi-
chere Ausrichtung des Betriebes sollen dabei kiinftig verstarkt skalierbare Losungen
(beispielsweise Cloud Computing) mit den eigenen Systemen kombiniert werden.
Die zunehmende Internationalisierung unseres Geschiftes wird durch einen globalen
IT-Ansatz begleitet. Mit dieser duferst modernen, agilen Aufstellung steigern wir im
IT-Bereich unsere Attraktivitit als Arbeitgeber und bieten talentierten Mitarbeitern
hervorragende Entwicklungsmaoglichkeiten. Ein besonderes Augenmerk legen wir im
Rahmen unserer I'T-Steuerung auf das Segment Governance und Regulatorik. Durch

die konsequente Ausrichtung der I'T auf agile Arbeitsweisen in Kombination mit der




sehr hohen Kompetenz als Eigenbetreiber und -entwickler konnen die hohen regu-
latorischen Anforderungen zeitnah in die Systeme und Geschaftsprozesse integriert
werden. Eine unabhingig von der IT agierende I'T-Security-Einheit gewahrleistet
den erforderlichen Schutz der Systeme.

Die Erbringung von Wertpapier-Dienstleistungen fiir unsere Kunden setzt eine
leistungsfihige Wertpapierabwicklung voraus. Aus unserem Bereich Transaction
Services heraus bieten wir unseren Marktbereichen exakt auf die jeweiligen Be-
diirfnisse zugeschnittene Abwicklungsprozesse an. Dabei haben wir uns bewusst
entschieden, die Abwicklung nicht als Outsourcing zu betreiben. Wir sehen auch hier
einen Vorteil darin, uns individuell und flexibel an den Bediirfnissen unserer Kunden
ausrichten zu konnen. Neben einer hohen Qualitit und Stabilitit der Abwicklung
achten wir stark auf die Effizienz der Prozesse. Wir setzen auf eine zunehmende
Automatisierung, um einerseits die Anfalligkeit fiir Fehler zu minimieren und um
andererseits unseren Marktbereichen eine Plattform fiir weiteres Wachstum und
eine fortschreitende Internationalisierung unseres Geschiftes zur Verfiigung stellen
zu konnen.

Die Abteilung Bilanz/Meldewesen sichert die ordnungsgemifle Anwendung der
Rechnungslegungsvorschriften sowie ein fristgerechtes und korrektes regulatorisches
Meldewesen unserer Geschiftsaktivititen an die Aufsichtsbehorden.

Eine weitere eigenstindige Einheit des Zentralbereiches Banksteuerung stellt dem
gesamten Haus ein den regulatorischen Anforderungen entsprechendes Regelwerk zur
Verfiigung. Die darin enthaltenen Prozessbeschreibungen werden genutzt, um Ansatz-
punkte fir mogliche Prozessverbesserungen innerhalb des Hauses zu identfizieren.

Zentrale Projekte werden ebenfalls aus einer hierfiir innerhalb des Bereiches
Banksteuerung eingerichteten Abteilung koordiniert. Dadurch konnen wir ein
einheitliches Management von Projekten und somit eine effiziente Umsetzung neuer
Themen gewihrleisten.

Der Bereich Ristkocontrolling verantwortet die marktbereichsunabhingige Ana-
lyse und Steuerung der mit dem Bankgeschift verbundenen Risiken (siehe auch
Risikobericht auf Seite 5o ff.). Schon seit vielen Jahren legen wir ein besonderes
Augenmerk darauf, dass Risikokennzahlen nicht isoliert von der sonstigen Geschifts-
entwicklung betrachtet werden. Daher ist das Controlling ebenfalls in diesen Bereich
integriert und versorgt die verantwortlichen Mitarbeiter sowie die Geschiftsleitung

zeitnah mit simtlichen steuerungsrelevanten Informationen.

BERICHT DER PERSONLICH
HAFTENDEN GESELLSCHAFTER
ZENTRALBEREICH BANKSTEUERUNG
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Risikobericht

Unsere durch Vorsicht geprigte Risikostrategie wurde auch im Berichtsjahr un-
verandert beibehalten. Dabei bewihrt sich die bewusste Fokussierung auf weniger
risikobehaftete, dienstleistungsorientierte Geschiftsfelder. Ein duflerst konservativer
Risikoappetit prigt unsere Risikokultur und wird jahrlich im Rahmen des Strategie-
planungsprozesses durch die Geschiftsleitung vorgegeben. Risiken werden nur in
einem Umfang eingegangen, der die jederzeitige Fortfithrung der Geschiftstitigkeit
sicherstellt. Dies bildet die Grundlage fiir das Ristkomanagement einschliefllich der
Vergabe von Risikolimiten.

Die Liquidititssituation der Bank war tiber das gesamte Jahr 2017 unverindert
sehr komfortabel. Unseren Einlageniiberschuss legen wir in einem Wertpapierport-
folio an, in dem Papiere deutscher 6ffentlicher Emittenten mit kurzen Restlaufzeiten
dominieren. Zu keinem Zeitpunkt hat die Bank eigene Investments in verbrieften
Kreditstrukturen oder in vergleichbaren Anlagen getitigt.

Die strategische Fokussierung auf dienstleistungsorientierte Geschaftsfelder, kom-
biniert mit dem Einsatz moderner, auf die Struktur des Hauses optimal ausgerichteter
Risikomessmethoden, charakterisiert unser Ristkomanagement.

Im Rahmen unserer Risikomanagementprozesse werden Adressenausfall-, Markt-
preis-, operationelle und Liquiditdtsrisiken als wesentliche Risikoarten analysiert.
Reputationsrisiken werden im Rahmen des Managements fiir operationelle Risiken
bewertet. Dartiber hinaus beriicksichtigen wir die Moglichkeit eines Ergebnisriick-
ganges unmittelbar dadurch, dass lediglich der Plangewinn eines Negativszenarios
(»Ergebniseinbruchszenario«) in der Risikodeckungsmasse angesetzt wird. Dadurch
wird die Risikodeckungsmasse bereits um einen signifikanten Betrag verringert und
bietet entsprechend weniger Spielraum fiir das Fingehen von Risiken. Uber die
laufende Steuerung der Ergebnisentwicklung sollen Verluste durch die mdgliche
Abschwichung einzelner im Zeitablauf volatiler Ertragskomponenten vermieden
werden.

Fiir die genannten Risikokategorien werden auf Grundlage des Value-at-Risk-
Prinzips (VaR) die Verlustpotenziale der verschiedenen Geschiftsbereiche quanti-
fiziert. Der Value-at-Risk gibt fur ein festgelegtes Wahrscheinlichkeitsniveau eine




Verlustobergrenze an. Die Value-at-Risk-Verfahren spiegeln die Verlustpotenziale
unter normalen Marktbewegungen wider. Um die Risikosituation aus einer extre-
meren Perspektive zu betrachten, erginzen wir die Risikobewertungen durch die
Analyse von historischen und hypothetischen Stress-Szenarien.

Der regelmiflig vorgenommene Abgleich zwischen Risiko und Risiko-
deckungsmasse ist auf diese beiden unterschiedlichen Betrachtungsweisen der
Risikoposition ausgerichtet. Das im Rahmen unseres Risikomanagements betrach-
tete Risikodeckungskapital (6konomisches Kapital) ist von dem regulatorischen
Eigenkapitalbegriff und dem bilanziellen Eigenkapital abzugrenzen. Im Sinne eines
Going-Concern-Gedankens sollen unerwartete Verluste moglichst ohne externe
Kapitalmafinahmen verkraftet werden. Das Risikodeckungskapital wird daher
wesentlich durch die der Bank zur Verfiigung stehenden leicht liquidierbaren Re-
serven gepragt. Die Risikodeckungsmasse wird dem Value-at-Risk auf Basis eines
99%-Konfidenzniveaus in unserem primiren Steuerungskreis gegeniibergestellt.
Dariiber hinaus fiihren wir einen Stresstest, angelehnt an ein extremeres VaR-Quantil
in Hohe von 99,9%, durch, das auf seltenere Verlustauspriagungen abstellt. Die
gegentiberzustellende Risikodeckungsmasse wird in dieser Going-Concern-Analyse
um nicht durch Risikoaktiva gebundene freie Teile des regulatorischen Eigenkapitals
erganzt. Risikomindernde Diversifikationseffekte tiber die verschiedenen Risikoarten
hinweg werden bewusst vernachlissigt, indem die Unterlegungsbetrige fiir die
Risikokategorien konservativ addiert werden.

Im Rahmen von parallel durchgefiihrten, quartalsweisen Betrachtungen wer-
den die Ergebnisse von verschiedenen risikoartenspezifischen und tibergreifenden
Stress-Szenarien mit der verfiigbaren Risikodeckungsmasse verglichen und diir-
fen diese nicht tiberschreiten. Auflerdem fiihren wir nach Bedarf anlassbezogene
Stresstests durch. Im Sinne eines inversen Stresstests werden zusitzliche Szenarien
beschrieben, bei deren Eintreten eine vollstindige Bindung der zur Verfiigung
stehenden Risikodeckungsmasse folgen wiirde.

Im Berichtsjahr wurde nicht das gesamte der Bank zur Verfiigung stehende
okonomische Kapital durch die Geschiftsbereiche gebunden, was die besondere
Vorsicht im Risikomanagementprozess der Bank verdeutlicht und mit Blick auf

das Gesamtergebnis die im Verhiltnis zu den eingegangenen Risiken angemessenen
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Chancen der Geschaftstatigkeit zum Ausdruck bringt. Unsere risikoadjustierte
Gesamtbanksteuerung definiert eine Optimierung der Ergebnis-Ristko-Relation als
zentrales Ziel. Risiken werden durch die Geschiftsbereiche nur dann eingegangen,
wenn sie in einem angemessenen Verhiltnis zu den erzielbaren Ertragen stehen.

Die Geschiftsleitung trigt die Gesamtverantwortung fiir das Ristkomanage-
ment und definiert die Rahmenbedingungen fiir die Steuerung der verschiedenen
Risikoarten. Der Bereich Risikocontrolling agiert im Sinne der MaRisk (Min-
destanforderungen an das Ristkomanagement) aufbauorganisatorisch unabhingig
von den verschiedenen Marktbereichen. Dieser Bereich gewihrleistet in enger
Zusammenarbeit mit anderen zentralen Stabsbereichen einen stetigen und zeitnahen
Informationsfluss an die Geschiftsleitung und den Verwaltungsrat der Bank. Das
Risikocontrolling besitzt die Zustindigkeit fiir die Entwicklung und Betreuung der
Systeme zur Gesamtbank- und Risikosteuerung. Der Bereich fiihrt regelmiflig eine
Risikoinventur durch und stellt die Risikobetrige der verschiedenen Risikoarten
dem zur Verfigung stehenden Risikodeckungspotenzial gegeniiber. Im Rahmen der
Risikomanagementprozesse wird strategiekonform gewahrleistet, dass tibermifSige
Risikokonzentrationen weder innerhalb der verschiedenen Risikokategorien noch
tiber die Risikoarten hinweg bestehen.

Berenberg setzt im Risikomanagement das etablierte Modell der drei Vertei-
digungslinien ein. Als erste Verteidigungslinie hat das operative Management der
verschiedenen Bereiche des Hauses als Risikoeigner die Verantwortung und Rechen-
schaftspflicht fiir die Beurteilung, Steuerung und Reduktion von Risiken. Dies schliefit
die Implementierung und Uberwachung organisatorischer Sicherungsmafinahmen
sowie in den Prozessen verankerte Kontrollaktivititen ein.

Im Rahmen der zweiten Verteidigungslinie ermoglichen und iiberwachen die
Einheiten Risikocontrolling und Compliance die Umsetzung eines wirksamen
Risikomanagements in den tibrigen Bereichen und gewihrleisten die unabhingige
Risikoberichterstattung innerhalb des Hauses.

Als dritte Verteidigungslinie tibernimmt die unabhingige Revision des Hauses
im Rahmen eines risikoorientierten Ansatzes die Beurteilung dariiber, wie wirksam

Berenberg seine Risiken steuert und wie die erste und zweite Verteidigungslinie ihre

Aufgaben erfiillen.




Ein von den kundenbetreuenden Bereichen organisatorisch unabhingiger Markt-
folgebereich tiberwacht die eingegangenen Adressenausfallrisiken mittels einer umfang-
reichen Limitstruktur. Die Steuerung von Ausfallrisiken auf Gesamtportfolioebene
wird durch zielgerichtete Analysen des Risikocontrollings unterstiitzt.

Marktpreisrisiken ergeben sich sowohl aus kurzfristigen Positionen des Handels-
buches als auch aus strategischen Positionen der Liquidititsreserve und werden durch
das Risikocontrolling tiberwacht.

Das Risikocontrolling gewihrleistet zudem eine Quantifizierung der opera-
tionellen Risiken, deren Hohe durch ein umfangreiches Regelwerk sowie durch
Notfallplanungen limitiert wird.

Das Treasury verantwortet gemeinsam mit dem Geldhandel die Steuerung der
Liguidititsrisiken. Das Risikocontrolling ist in die Uberwachung eingebunden.

Uber eine monatlich erstellte Gesamtkalkulation wird der Erfolg der Ge-
schiftsbereiche unter Beriicksichtigung der eingegangenen Risiken tiberwacht. Das
Risikocontrolling stellt dem Management ein leistungsfihiges Reporting zur Verfii-
gung, das den Adressaten die Analyse der Ergebnisse und Risiken unter anderem
anhand von risikoadjustierten Kennzahlen in unterschiedlichen Aggregationsstufen
ermdglicht.

Die Revision des Hauses kontrolliert, basierend auf den im Revisionshandbuch
festgelegten Vorgaben, regelmiflig die organisatorischen Vorkehrungen zur Steue-
rung, Uberwachung und Kontrolle der verschiedenen Risikokategorien.

Das Risikocontrolling und die Marktfolge informieren regelmif3ig den vom Ver-
waltungsrat der Bank eingesetzten Risikotiberwachungsausschuss, der turnusmiflig
dreimal pro Jahr tagt.

Die Leitlinien unseres Risikomanagements sind in einer Risikostrategie schriftlich

fixiert, die allen Mitarbeitern zuganglich ist.

Den vollstandigen Risikobericht finden Sie auf unserer Website:

www.berenberg.de/risikobericht
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Mitarbeiter

Unsere engagierten und kompetenten Mitarbeiter tragen mafSgeblich zum Erfolg
von Berenberg bei. Auch mit nunmehr rund 1.600 Mitarbeitern hat sich Berenberg
eines bewahrt: sich stindig weiterzuentwickeln und auf neue Marktgegebenheiten
schnell reagieren zu konnen. Unsere flachen Hierarchien gehen mit dieser Dynamik

einher und ermdglichen es unseren Mitarbeitern, eigene Ideen

Anzahl der Mitarbeiter inkL. Tochtergeselischaften zu verwirklichen und damit personlich zum gemeinsamen

31.12.2017  Zuwachs in% Erfolgbeizutragen.

1.031 23,03%  Die Attraktivitit als Arbeitgeber zu erhalten und zu erhé-
545 96,04 %

hen ist angesichts des demografischen Wandels ein wichtiger
1.576 41,22%

Erfolgsfaktor. Da kiinftig die Zahl hochqualifizierter Nach-
wuchskrifte am Arbeitsmarkt tendenziell sinkt, haben wir be-
reits vor Uber zehn Jahren damit begonnen, ein systematisches Hochschulmarketing
aufzubauen. Dadurch verfiigen wir heute tiber gute Kontakte zu tiber 100 deutschen
und internationalen Hochschulen. Wir sind in der Lage, 120 studentische Praktikan-
ten und Aushilfen einzustellen sowie 20 bis 30 Hochschulabsolventen pro Jahr fiir
unser anspruchsvolles International Graduate Programme zu gewinnen. Dabel ist
die Resonanz mit tiber 2.000 Bewerbungen sehr hoch. Das 15-monatige Programm
beinhaltet Titigkeiten an mehreren internationalen Standorten und umfasst neben
einer sechswochigen Einfihrungsphase 430 Schulungsstunden pro Teilnehmer,
90 Vorbereitungsstunden fiir die Priifung zum Chartered Financial Analyst (CFA)
und einen stiandigen Austausch mit Mentoren und Entscheidungstrigern.

Zum Jahresende 2017 waren in der Berenberg-Gruppe 1.576 Mitarbeiter beschf-
tigt. Damit konnen wir seit nunmehr 19 Jahren einen kontinuierlichen Personal-
zuwachs verzeichnen. In den vergangenen fiinf Jahren sind wir im Inland um rund
239%, im Ausland um rund 96 % gewachsen - dies unterstreicht unsere zunehmende
internationale Ausrichtung.

Wir danken allen Mitarbeitern fur ihr Engagement und ihren Einsatz in diesem
Jahr. Der Dank gilt auch den Mitgliedern des Betriebsrates und der Jugend- und
Auszubildendenvertretung (JAV) fiir die vertrauensvolle Zusammenarbeit und das

engagierte Mitwirken in vielen Bereichen.
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Ausblick

Die Banken schen sich weiter einem schwierigen Umfeld gegeniiber. Nicht nur
steigende regulatorische Anforderungen, historisch niedrige bzw. negative Zinsen,
sondern auch die Herausforderungen der Digitalisierung sind zu bewiltigen.

Berenberg wird auch kiinftig alles daransetzen, Herausforderungen ziigig und
aktiv zu meistern. Hierfiir sind wir als mittelgrofles Haus sehr gut gertistet. Wir
haben einerseits die notwendige Grofle und andererseits die Flexibilitat, um schnell
agieren zu konnen. So haben wir in den vergangenen Jahren unser Geschiftsmodell
immer wieder an die jeweiligen Erfordernisse angepasst und Berenberg zu einem
international orientierten Beratungshaus ausgebaut. Uber Hamburg hinaus haben
wir uns an den grofen Finanzplitzen etabliert. In London beschiftigten wir Ende
2017 knapp 350 Mitarbeiter. Durch den Brexit sehen wir fiir die kommenden Jahre
an diesem Standort fiir uns eher Vor- als Nachteile. Als Unternehmen mit Hauptsitz
innerhalb der EU miissen wir im Gegensatz zu vielen auflereuropidischen Banken
keine Unternehmensteile verlagern, um auch kiinftig in Europa titig sein zu kénnen.
Durch den wahrscheinlichen Wegzug von Wettbewerbern gehen wir sogar davon aus,
noch besser weitere hochqualifizierte Arbeitskrifte in London gewinnen zu kénnen.

Unseren Standort New York werden wir kontinuierlich ausbauen, Anfang 2018
haben wir hier groflere Biiroflichen bezogen. Unser Aktien-Research fiir amerika-
nische Werte und unseren Aktienhandel in den USA werden wir vorantreiben und
so das in Europa etablierte Geschaftsmodell weiter regional diversifizieren.

Unsere an den Kundenbediirfnissen ausgerichteten Beratungsdienstleistungen
konnten in den letzten Jahren tiberzeugen, wodurch wir viele neue Kunden ge-
wonnen haben. Mit dieser Haltung mochten wir unser Geschift auch 2018 weiter
ausbauen und unser Wachstum in den Kernmirkten Deutschland, Grof§britannien,
Kontinentaleuropa und USA fortsetzen. Fiir bestehende Kunden wollen wir wei-
terhin der bevorzugte Partner sein und sehen uns in einer hervorragenden Position,
stetig neue Kunden zu gewinnen und unseren Marktanteil auszubauen.

Unser bewihrtes, diversifiziertes Geschiftsmodell mit den Bereichen Wealth
and Asset Management, Investment Banking und Corporate Banking werden wir
beibehalten. Im Wealth Management konzentrieren wir uns auf die Betreuung kom-
plexer Vermdgen. Dieser Bereich wird kiinftig sehr eng mit dem Asset Management

verzahnt, um unseren Kunden eine noch breitere, exzellente Produktpalette anbieten

55



56

zu konnen. Dabei wird insbesondere auch das im Haus vorhandene, hervorragende
Aktien-Know-how genutzt. Im Wertpapierhandel wollen wir unseren Marktanteil
weiter steigern und im Kapitalmarktgeschift unsere heimische Spitzenposition auch
auf andere Mirkte tibertragen. Im Corporate Banking werden wir neue innovative
Produkte entwickeln und uns auch hier neue Kundengruppen erschliefen.

So verschieden die einzelnen Geschiftsbereiche auch sind - die gemeinsame
Klammer ist das Bestreben, unseren Kunden qualitativ hochwertige und unabhingige
Beratung, bestmoglichen Service und exzellente Ausfithrung zu bieten. Wir legen
unseren Fokus auch kiinftig auf das Angebot von Dienstleistungen und agieren
mit einem sehr konservativen Risikomanagement. Berenberg wird sich auf die
bestehenden Geschiftsbereiche konzentrieren und die Chancen nutzen, die zur
kontinuierlichen Weiterentwicklung unseres Geschiftes beitragen. Unsere Strategie
organischen Wachstums werden wir fortsetzen, um uns voll und ganz auf die
Bediirfnisse unserer Kunden konzentrieren zu konnen.

Neben dem Ausbau der Marktbereiche werden wir unsere internen Strukturen
fortlaufend anpassen. Besonderes Augenmerk legen wir auf unsere hauseigene I'T, die
nicht nur technisch auf dem neuesten Stand agiert, sondern auch mit modernen Or-
ganisationsstrukturen die nétige Flexibilitdt an den Tag legen wird. Risikocontrolling
und Compliance, aber auch Personalentwicklung und Marketing sind weitere
Bereiche, in die wir investieren. Besondere Risiken, die einen wesentlichen Einfluss
auf die kiinftige Geschiftsentwicklung nehmen konnten, waren zum Zeitpunkt der
Berichterstattung nicht ersichtlich.

Wir sind davon tberzeugt, im Markt exzellent positioniert zu sein, und halten es
durch den Einsatz unserer engagierten und qualifizierten Mitarbeiter fiir moglich, 2018
erneut ein solides Ergebnis zu erzielen. Die Regulierung durch MiFID II, das weiter-
hin niedrige Zinsniveau und der steigende Investitionsdruck durch die fortschreitende
Digitalisierung werden unseres Erachtens zu einer weiteren Konsolidierung der
Branche fithren. Wir sehen uns hierfiir mit einem tragfahigen Geschiftsmodell
sehr gut geriistet und mochten das sich ergebende Zeitfenster nutzen, um weitere
Marktanteile zu gewinnen. Die damit verbundenen Investitionen haben uns bewogen,
fiir 2018 zunichst vorsichtig mit einem geringeren Ergebnis zu planen. Wir sehen
jedoch auch Opportunititen, die zu einer positiveren Entwicklung als in unserem

Plan berticksichtigt fithren konnen.
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Wealth and Asset Management

Regulatorisch notwendige Anpassungen werden die Wealth-und-Asset-
Management-Branche weiter beschiftigen. Die Datenschutz-Grundverordnung
(DSGVO), in der die Regeln zur Verarbeitung personenbezogener Daten auf
EU-Ebene vereinheitlicht werden, und die Zahlungsdiensterichtlinie PSD II treten
2018 in Kraft. Berenberg ist gut darauf vorbereitet. Das Geschiftsmodell im Wealth
Management wurde entsprechend angepasst, die Prozesse der Investmentplatt-
form optimiert und gleichzeitig beachtliche Investitionen in Kompetenz und neue
Produkte getitigt. Auf dieser Basis mochte das Wealth and Asset Management seinen
Wachstumskurs fortsetzen und beschleunigen. Dafiir werden wir den Dialog und
den konstruktiven Austausch mit unseren Kunden und Investoren weiter ausbauen,
unsere Prasenz auf Branchenevents erhohen und unsere Kommunikationsaktivi-
titen spirbar verstiarken. Besonders im Multi-Asset-Bereich mochten wir unsere
Kapitalmarktmeinung noch deutlicher und transparenter an Kunden und Medien
vermitteln.

Das verwaltete Vermdgen wollen wir einerseits durch eine gute Wertentwicklung
der bestehenden Verwaltungsmandate, andererseits durch die Gewinnung neuer
Kundenverbindungen weiter steigern. Die internen Abliufe werden wir noch effi-
zienter gestalten, um dem regulatorischen Umfeld optimal zu begegnen. Unser
Portfoliomanagement wollen wir nach Art und Ausrichtung der Investmentstrategien
gliedern. In den Multi-Asset-Produkten wird das ausgewiesene Know-how der
Kollegen aus anderen Bankbereichen oder anderen Finheiten des Wealth and Asset
Management in Zukunft noch stirker gebiindelt. Insbesondere soll die Zusammen-
arbeit mit den Kollegen der Aktien-Teams weiter intensiviert werden, um von den
Erfahrungen in der Einzeltitelselektion zu profitieren. In diesem Zuge werden wir auch
den Mult-Asset-Investmentprozess noch transparenter und strukturierter gestalten.

Fir unsere Wealth-Management-Kunden mit Interesse an innovativen Side-
Investments und Direktinvestitionen jenseits des Wertpapierdepots werden wir unsere
enge bereichsiibergreifende Verzahnung weiter fiir sinnvolle und exklusive Angebote
unter anderem aus den Bereichen Real Estate sowie Infrastructure & Energy nutzen.
Vor allem von einer noch engeren Zusammenarbeit mit dem Investment Banking
versprechen wir uns, neue Investiionsmdglichkeiten in unsere gehobene Vermo-

gensberatung zu integrieren.
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Unseren institutionellen Kunden mochten wir noch besser als bisher die gesamte
Asset-Management-Produktpalette zuginglich machen und je nach Bedarf die
passende Losung aus quantitativen, diskretiondren oder hybriden Ansitzen anbieten.
In diesem Zuge werden wir unsere nationalen und internationalen Sales-Strukturen

ausbauen.

Investment Banking

2018 hilt fiir die Investment-Banking-Branche fundamentale Verinderungen bereit.
Die Anwendung von MiFID II ab dem 3. Januar 2018 ist mit weitreichenden
Konsequenzen verbunden und beeinflusst insbesondere die Art und Weise, wie
Research-Leistungen vom Kunden zu bezahlen sind. Wihrend der Gesamtmarkt
einen deutlichen Riickgang bei den Handelsprovisionen verzeichnen wird, gehen
wir davon aus, dass die verstirkte Uberpriifung der Research-Qualitit durch unsere
Investorenkunden fiir uns positiv sein wird. Im Laufe des Berichtsjahres haben wir
uns mit allen wichtigen Kunden ausgetauscht. Nicht nur aufgrund dieser Gespriche
sind wir von unserer Aufstellung tiberzeugt und zuversichtlich, dass wir zusitzlich
Marktanteile gewinnen werden. Dartiber hinaus haben wir kontinuierlich in den
Bereich Sales Trading und in unser Trading-Know-how investiert, um unser Wachs-
tum zu unterstiitzen.

Wir erwarten, dass wir unsere fithrende Position bei der Begleitung von Bor-
sengingen, Kapitalerhhungen und M&A-Transaktionen im deutschsprachigen
Raum weiter festigen werden und in anderen Regionen bzw. Mirkten, vor allem
in Grof3britannien, auf den Erfolgen des Jahres 2017 aufbauen konnen. Vor diesem
Hintergrund werden wir auch die enge Zusammenarbeit mit unserem Kooperati-
onspartner BayernLB fortsetzen.

Von den erneut gut positionierten Einheiten Fixed Income und Devisenhandel
erwarten wir auch kiinftig einen erfreulichen Beitrag zum Ergebnis des Geschifts-
bereiches.

Wir treffen derzeit bereits die notwendigen Mafinahmen, um unsere Bank auf
den Austritt Groflbritanniens aus der Europdischen Union vorzubereiten, und

gehen davon aus, dass der Brexit keine schwerwiegenden Auswirkungen auf unser

Geschift haben wird.
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Corporate Banking

2017 haben wir funf Kreditfonds in den Abteilungen Structured Finance, Schifffahrt
und Infrastructure & Energy mit insgesamt tiber 700 Mio. Euro aufgelegt und
die Gelder der Investoren weitgehend investiert. Diesen Transaktionen folgend,
konnten wir zum einen bereits neue Kunden im operativen Geschift und damit
im Cross-Selling an uns binden und zum anderen den eingeschlagenen Weg wei-
ter skalieren. Beides bietet weiteres Potenzial fiir 2018. Insbesondere im Bereich
Structured Finance durch die steigende Bedeutung der Private Debt Funds sowie
im Shipping durch die abnehmende Zahl traditionell schiffsfinanzierender Banken
sehen wir fir uns sehr gute Wachstumsmoglichkeiten mit der Strukturierung al-
ternativer Finanzierungslosungen. Auch im klassischen Firmenkundengeschift,
sowohl bei kapitalmarktnahen Unternehmen als auch in ausgewahlten Lindern wie
Grof¥britannien und Skandinavien, wollen wir unsere Aktivititen ausweiten. Nach
umfangreichen Investitionen in das Zahlungsverkehrssystem wollen wir ab 2018/2019
auch in diesem Bereich im internationalen Geschift weiter wachsen. Wir sehen daher

in allen Gebieten sehr gute Zukunftsaussichten.
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Jahresbilanz zum 31. Dezember 2017

Aktiva
in EUR

Barreserve
Kassenbestand
Guthaben bei Zentralnotenbanken

Forderungen an Kreditinstitute
Taglich féllig
Andere Forderungen

Forderungen an Kunden 2

Schuldverschreibungen
und andere festverzinsliche Wertpapiere

Anleihen und Schuldverschreibungen von
- offentlichen Emittenten 3

— anderen Emittenten 9

Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere

Handelsbestand

Beteiligungen 5)
Anteile an verbundenen Unternehmen 9
Treuhandvermégen

Immaterielle Anlagewerte
Entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerblichen

Schutzrechten dhnliche Rechte und Werte sowie
Lizenzen an solchen Rechten und Werten
Sachanlagen

Sonstige Vermdgensgegenstédnde
Rechnungsabgrenzungsposten

Aktiver Unterschiedsbetrag aus der Vermogensverrechnung

Summe der Aktiva

9 darunter: bei der Deutschen Bundesbank EUR 836.892.914
2 darunter: Kommunalkredite EUR 111.079.224
3 darunter: beleihbar bei der Deutschen Bundesbank EUR 892.616.461

4 darunter: beleihbar bei der Deutschen Bundesbank EUR 1.110.998.231

5 darunter: an Kreditinstituten EUR 164
9  darunter: an Kreditinstituten EUR 2.540.872

2017 2016
1.829.229 1.916.557
837.886.368 196.915.780
839.715.597 198.832.337
299.742.882 368.187.194
249.234.575 303.406.712
548.977.457 671.593.906
929.223.573 933.638.948
892.616.461 1.325.904.907

1.125.704.699

879.657.448

2.018.321.160

224.441.415

19.787.590

224.577

28.820.040

5.660.273

4.883.724

17.864.957

96.660.880

6.471.895

288.278

4.741.341.416

2.205.562.355

389.695.489

24.977.653

3.482.191

22.540.872

4.514.484

4.860.964

19.723.086

230.104.729

5.533.251

1.248.725

4.716.308.990




JAHRESABSCHLUSS
JAHRESBILANZ

Passiva
in EUR 2017 2016

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
Taglich féllig 377.254.596 374.014.412
Mit vereinbarter Laufzeit oder Kiindigungsfrist 38.134.707 65.030.754

415.389.303 439.045.166

Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden

Spareinlagen mit vereinbarter Kiindigungsfrist von

— drei Monaten 290.493 348.591
— mehr als drei Monaten 14.044 23.483
Andere Verbindlichkeiten

— tdglich fallig 3.413.168.881 3.251.012.890
— mit vereinbarter Laufzeit oder Kiindigungsfrist 322.732.038 469.276.759

3.736.205.456 3.720.661.723

Handelsbestand 0 15.874
Treuhandverbindlichkeiten 5.660.273 4.514.484
Sonstige Verbindlichkeiten 47.593.931 38.328.849
Rechnungsabgrenzungsposten 108.381 84.277
Riickstellungen
Riickstellungen fiir Pensionen
und dhnliche Verpflichtungen 25.226.922 23.975.053
Steuerriickstellungen 3.215.522 1.232.309
Andere Riickstellungen 80.205.968 71.159.548
108.648.412 96.366.910
Nachrangige Verbindlichkeiten 85.000.000 45.000.000
Fonds fiir allgemeine Bankrisiken D 15.800.000 15.800.000
Eigenkapital
Gezeichnetes Kapital 150.000.000 150.000.000
Gewinnriicklagen 86.704.633 86.704.633
Bilanzgewinn 90.231.027 119.787.074
326.935.660 356.491.707
Summe der Passiva 4.741.341.416 4.716.308.990

Eventualverbindlichkeiten
Verbindlichkeiten aus Biirgschaften und

Gewabhrleistungsvertrégen 65.546.726 74.148.826
Andere Verpflichtungen
Unwiderrufliche Kreditzusagen 169.258.368 109.576.975

9 darunter: Sonderposten nach § 340g HGB i.V.m. § 340e Abs. 4 HGB EUR 15.800.000



Gewinn- und Verlustrechnung
fiir die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2017

Aufwendungen

in EUR 2017 2016
Zinsaufwendungen 30.686.411 24.014.999
Provisionsaufwendungen 60.548.204 39.958.011

Allgemeine Verwaltungsaufwendungen
Personalaufwand

- Lohne und Gehalter 184.619.411 168.256.688
— Soziale Abgaben und Aufwendungen
fiir Altersversorgung und fiir Unterstiitzung n 25.957.832 22.243.485
Andere Verwaltungsaufwendungen 127.876.220 123.268.655
338.453.463 313.768.828
Abschreibungen und Wertberichtigungen
auf immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen 8.901.504 9.074.024
Sonstige betriebliche Aufwendungen 2 4.813.245 5.026.111

Abschreibungen und Wertberichtigungen auf Forderun-
gen und bestimmte Wertpapiere sowie Zufiihrungen zu
Riickstellungen im Kreditgeschift 22.556.871 17.284.284

Abschreibungen und Wertberichtigungen auf

Beteiligungen, Anteile an verbundenen Unternehmen
und wie Anlagevermdgen behandelte Wertpapiere 6.020.832 0
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 11.569.523 3.254.529

Sonstige Steuern
Soweit nicht unter Sonstigen betrieblichen

Aufwendungen ausgewiesen 171.511 240.999
Jahresiiberschuss 90.231.027 161.491.707
Summe der Aufwendungen 573.952.591 574.113.492

D darunter: fiir Altersversorgung EUR 7.196.331
2 darunter: aus Aufzinsung EUR 1.613.162




Ertrage
in EUR

Zinsertrage aus
—  Kredit- und Geldmarktgeschéften

— festverzinslichen Wertpapieren und
Schuldbuchforderungen

Laufende Ertrage aus

— Aktien und anderen nicht festverzinslichen
Wertpapieren

— Beteiligungen

— Anteilen an verbundenen Unternehmen

Provisionsertrige
Nettoertrag des Handelsbestands

Sonstige betriebliche Ertrage

Summe der Ertrige

Gewinnverwendung
Jahresuiberschuss

Einstellungen in Gewinnriicklagen
— inandere Gewinnriicklagen

Bilanzgewinn

JAHRESABSCHLUSS
GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

2017 2016
72.479.875 52.395.629
19.388.989 29.621.394
91.868.864 82.017.023

345.197 7.437

0 3.857.423

5.040.351 103.523.638
5.385.548 107.388.498
403.765.009 293.588.151
21.298.514 34.275.187
51.634.656 56.844.633
573.952.591 574.113.492
90.231.027 161.491.707
0 41.704.633
90.231.027 119.787.074
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Anhang zum 31. Dezember 2017 — Ausziige

Allgemeines

Der Jahresabschluss zum 31. Dezember 2017 wurde entsprechend den Bestimmungen
des Handelsgesetzbuches (HGB) sowie den Rechnungslegungsvorschriften fiir
Kreditinstitute aufgestellt. Zahlen des Vorjahres sind, soweit nicht anders vermerkt,

in Klammern angegeben.

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
Die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden wurden im Berichtsjahr unverandert
fortgefiihrt.

Die Forderungen an Kunden und Kreditinstitute wurden grundsitzlich zum
Nominalwert bzw. zu den Anschaffungskosten bilanziert, abzugrenzende Zinsen
bei den entsprechenden Bilanzposten berticksichtigt. Disagien von Darlehen und
Diskonte bei angekauften Forderungen wurden passivisch abgegrenzt.

Allen erkennbaren Bonitits- und Landerrisiken im Forderungsbestand wurde
durch Bildung von Einzelwertberichtigungen und Riickstellungen Rechnung getra-
gen. Zur Abdeckung latenter Kreditrisiken bestanden Pauschalwertberichtigungen
und in Luxemburg Sammelwertberichtigungen. Die Wertberichtigungen wurden
von den Forderungen abgesetzt bzw. den Riickstellungen zugeordnet.

Wertpapiere der Liquidititsreserve wurden grundsitzlich nach dem strengen
Niederstwertprinzip bewertet bzw. unter Beachtung von Bewertungseinheiten. Die
bilanzielle Abbildung dieser Bewertungseinheiten erfolgt nach der Einfrierungs-
methode. Dabei werden die sich ausgleichenden Wertinderungen aus dem abgesicher-
ten Risiko (wirksamer Teil) nicht bilanziert. Ein sich innerhalb der Bewertungseinheit
insgesamt ergebender unrealisierter Gewinn wurde nicht berticksichtigt. Entspricht
der ineffektive Teil der Wertinderungen von Grund- und Sicherungsgeschift aus dem
abgesicherten Risiko dagegen einem Verlust, wurde eine entsprechende Riickstellung
gebildet.

Die prospektive Effektivititsbeurteilung wie auch die riickwirkende Ermittlung
der Wirksamkeit der Bewertungseinheit erfolgte durch den Vergleich der Vertrags-
bedingungen, da die Kontraktbedingungen von Grundgeschift und Sicherungsins-

trument gegenlaufig sind.




JAHRESABSCHLUSS
ANHANG

Entliehene bzw. verliechene Wertpapiere aus Wertpapierlethegeschiften und die dazu-
gehorigen Riickiibertragungsverbindlichkeiten bzw. Ruckiibertragungsforderungen
wurden in der Bilanz ausgewiesen.

Die Bewertung der Finanzinstrumente des Handelsbestandes erfolgte Mark-to-
Market abziiglich eines Risikoabschlages. Der Risikoabschlag wurde auf Basis der
internen Steuerung der Bank unter Anwendung finanzmathematischer Verfahren
berechnet. Der Value-at-Risk wurde fiir eine Haltedauer von zehn Tagen und ein
Konfidenzniveau von 99 % ermittelt. Dabei wurde ein historischer Beobachtungszeit-
raum von 250 Handelstagen zugrunde gelegt, wobei die einzelnen Wertanderungen
exponentiell gewichtet in die Berechnung eingeflossen sind. Der Risikoabschlag
wurde pro Portfolio berechnet und dargestellt. Die Beriicksichtigung des Risiko-
abschlages erfolgte maximal in Hohe der Zuschreibung.

Anteile an verbundenen Unternehmen und Beteiligungen wurden zu Anschaf-
fungskosten abziiglich betriebsnotwendiger Abschreibungen bilanziert.

Die Sachanlagen und entgeltlich erworbenen Immateriellen Anlagewerte wurden
zu Anschaffungs- oder Herstellungskosten, vermindert um planmiaflige lineare Ab-
schreibungen in Anlehnung an die steuerlichen Vorschriften, bewertet. Wirtschafts-
gliter mit Anschaffungskosten bis zu 150 Euro wurden im Jahr der Anschaffung voll
abgeschrieben. Geringwertige Wirtschaftsgliter mit Anschaffungskosten zwischen
150 und r.00o0 Euro wurden in einem Sammelposten zusammengefasst und linear
abgeschrieben. Im Anlagenspiegel wurden sie als Zuginge und mit dem Betrag der
Abschreibungen des Jahres 2017 berticksichtigt. Das Wahlrecht zur Bilanzierung
selbst geschaffener immaterieller Vermogensgegenstinde des Anlagevermogens als
Aktivposten wurde nicht in Anspruch genommen.

Die iibrigen Vermogensgegenstinde einschliefflich der Optionsgeschifte wur-
den zu Anschaffungskosten bzw. zum niedrigeren beizulegenden Wert bilanziert.
Erhaltene und gezahlte Optionspramien wurden grundsitzlich erst bei Verfall oder
Ausiibung der Option ergebniswirksam.

Die Verbindlichkeiten wurden mit dem Erfullungsbetrag zuztglich aufgelaufener
Zinsen angesetzt. Zinsabgrenzungen fiir Nachrangige Verbindlichkeiten wurden

unter den Sonstigen Verbindlichkeiten ausgewiesen.
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Die Pensionsriickstellungen wurden auf Basis der biometrischen Rechnungsgrund-
lagen nach den Richttafeln in der Fassung 200§G von Prof. Dr. Klaus Heubeck in
Hohe des Verpflichtungsbetrages nach dem Anschaffungsbarwert ermittelt. Hierbei
wurden ein Rechnungszinssatz von 3,68 %, eine Gehaltssteigerung von 2,5 %, eine
Rentensteigerung von 1,8% und eine branchenspezifische Standard-Fluktuation
zugrunde gelegt. Zufilhrungen zu den Pensionsriickstellungen spiegelten sich
in den Sonstigen betrieblichen Aufwendungen und im Personalaufwand wider.
Vermogensgegenstinde, die zum Begleichen von Altersvorsorgeverpflichtungen
dienen, wurden mit entsprechenden Verpflichtungen verrechnet. Der Unterschieds-
betrag zwischen dem Ansatz der Pensionsriickstellungen nach Mafigabe eines
pauschalen Marktzinssatzes aus den vergangenen zehn Geschiftsjahren und dem
Ansatz der Riickstellungen nach Maf3gabe eines pauschalen Zinssatzes aus den
vergangenen sieben Geschiftsjahren betrigt zum Abschlussstichtag 5,6 Mio. Euro.

Mit den ausgewiesenen Riickstellungen wurde allen erkennbaren Risiken und
ungewissen Verpflichtungen, auch aus dem nicht bilanzwirksamen Geschift, nach
den Grundsitzen verniinftiger kaufmannischer Beurteilung Rechnung getragen.

Riickstellungen mit einer Restlaufzeit von tiber einem Jahr wurden mit dem
ihrer Restlaufzeit entsprechenden durchschnittlichen Marktzinssatz der vergangenen
sieben Geschiftsjahre abgezinst (§ 253 Abs. 2 Satz 1 HGB). Fiir die Abzinsung
wurden die Zinssitze nach Mafigabe der Riickstellungsabzinsungsverordnung
(RiickAbzinsV) gemify den monatlich verdffentlichten Zinssitzen der Deutschen
Bundesbank zugrunde gelegt.

Die Eigenkapitalposten wurden zum Nennwert bilanziert (§ 272 Abs. 1t HGB).

Auf fremde Wihrung lautende Vermogenswerte und Verbindlichkeiten wurden
gemil} § 256a HGB mit dem am Abschlussstichtag gliltigen Devisenkassamittelkurs
der Europiischen Zentralbank in Euro umgerechnet.

Gewinne aus Devisen- und Wertpapiergeschiften mit Kunden wurden im Provi-
sionsergebnis ausgewiesen. Die Kurserfolge aus kundeninduzierten Handelsgeschaf-
ten spiegeln sich ebenfalls im Provisionsergebnis wider. Infolgedessen wurden die
Wertpapiergeschifte im Kundeninteresse abweichend vom bankenaufsichtsrechtlichen
Handelsbuch unter den Posten Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche
Wertpapiere bzw. Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere ausgewiesen.

Negative Zinsen aus Aktivgeschiften und positive Zinsen aus Passivgeschiften

wurden als Reduktion des Zinsertrages bzw. Zinsaufwandes erfasst.
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Das Wahlrecht zur Kompensation zwischen Aufwendungen und Ertrigen beim
Ausweis der Risikovorsorge in der Gewinn- und Verlustrechnung wurde in Anspruch
genommen.

Derivate wurden unter Bildung von Bewertungseinheiten bewertet.

Die Bewertung der Devisentermingeschifte erfolgte insgesamt fiir alle Geschifte
zum am Bilanzstichtag giiltigen Terminkurs. Die Ergebnisse in den jeweiligen Wih-
rungen wurden gegeneinander verrechnet. Fiir einen hiernach verbleibenden Verlust
ist eine Sonstige Verbindlichkeit auszuweisen. Fiir eine verbleibende Gewinnposition
aus besonders gedeckten Geschiften wurde ein aktiver Ausgleichsposten gebildet,

der in den Sonstigen Vermogensgegenstanden ausgewiesen wurde.

Verlustfreie Bewertung des Zinsbuches

Fiir einen etwaigen Verpflichtungstiberschuss aus dem Geschift mit zinsbezogenen
Finanzinstrumenten im Bankbuch sind Drohverlustriickstellungen zu bilden. Im
Bankbuch wurden alle Aktiv- und Passivposten einbezogen, die nicht dem Handels-
buch zuzurechnen waren oder unter Eigenkapital bzw. eigenkapitalahnliche Posten
(Fonds fur allgemeine Bankrisiken, Nachrangdarlehen) fielen. Bei der Ermittlung
eines mdglichen Verpflichtungsiiberschusses sind Betrags- oder Laufzeitkongruenzen
zum Abschlussstichtag fiktiv zu schlieflen. Dabei wird im Einklang mit der internen
Steuerung die Refinanzierungsstruktur beachtet.

Aufgrund des hohen Einlageniiberhanges waren Betragsinkongruenzen, die
fir die Berechnung des Verpflichtungstiberschusses fiktiv zu schlieflen gewesen
wiren, nicht vorhanden. Selbst unter sehr strengen Bodensatzannahmen, denen
sowohl ein gewisser Riickgang des Einlagenvolumens tiber die Zeit als auch extreme
Stressannahmen durch hohen Ad-hoc-Einlagenabfluss zugrunde lagen, bestanden
liquidititsseitig keine Laufzeitinkongruenzen.

Bei der Ermittlung des Verpflichtungsiiberschusses wurden Riickstellungen, die
bereits im Rahmen anderer Bewertungsvorschriften erfasst wurden (zum Beispiel
zinsbezogene Riickstellungen fiir Bewertungseinheiten 1.S.d. § 254 HGB), bei der
Bemessung einer moglichen Drohverlustriickstellung angerechnet. Die Notwendig-
keit der Beriicksichtigung voraussichtlich noch anfallender Risikokosten und der
Verwaltungskosten wurde durch eine Einbeziehung in den zur Diskontierung der
Zahlungsstrome verwendeten Zinssatz als Abschlag auf den Zahlungsstrom ermittelt.

Die Bewertung des Bankbuches erfolgte nach der barwertigen Betrachtungsweise.

Es musste keine Drohverlustriickstellung gebildet werden.




Fristengliederung nach Restlaufzeiten
in TEUR

Forderungen
an Kreditinstitute
an Kunden

davon mit unbestimmter Laufzeit

Verbindlichkeiten
gegeniiber Kreditinstituten
gegeniiber Kunden

Spareinlagen

Erlduterungen zur Bilanz

Forderungen/Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden/Kreditinstituten

bis 3 Monate mehr als 3 Monate mehr als 1 Jahr mehr als 5 Jahre
bis 1 Jahr bis 5 Jahre
2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016
14.268 33.430 | 108.867* 132.623* | 126.099*  87.280* 0 50.074*
563.830  472.147 64.960 160.644* | 233.309* 262.470* 67.125 38.378
514.195  422.625
37.599 64.732 535 299 0 0
288.907  410.613 33.825 34.863 0 23.800
290 349 0 0 14 23 0 0

* Dies betrifft iberwiegend die Anlage in Schuldscheindarlehen von deutschen 6ffentlichen Emittenten bzw. staatsgarantierte Schuldscheindarlehen.
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Die Auslethungen mit einer Laufzeit von mehr als einem Jahr unterliegen durch

Abschluss von Swaps oder anderen Zinssicherungen (Micro- bzw. Portfolio-Hedges)

keinem besonderen Zinsianderungsrisiko.

Ausweis der Beziehungen zu verbundenen Unternehmen und zu Unternehmen,

mit denen ein Beteiligungsverhdltnis besteht

Beziehungen

in TEUR

Forderungen

Kreditinstitute

Kunden

Verbindlichkeiten
Kreditinstitute

Kunden

zu verbundenen | zu Unternehmen, mit denen ein
Unternehmen | Beteiligungsverhaltnis besteht

2017 2016 2017 2016
8.210 6.576 0 0
11.545 27.387 74 135
180.969 219.057 0 0
7.551 13.454 5.565 1.811
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Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere

Der Posten unterteilt sich in Papiere offentlicher anderer Gesamt
in TEUR Emittenten Emittenten

| | |
2017 892.616 ‘ 1.125.705 ‘ 2.018.321
davon fallig 2018 418.108 204222 622.330
2016 1.325.905 | 879.657 | 2.205.562

Die Schuldverschreibungen offentlicher Emittenten sind vorwiegend Anleihen
deutscher Bundeslinder bzw. mit einer Garantie von Bund/Lindern ausgestattet

sowie europdische Staatsanleihen.

Die Schuldverschreibungen anderer Emittenten gliedern sich wie folgt auf:

in TEUR 2017 2016
Deutsche Pfandbriefe 60.954 164.306
Europdische Covered Bonds 404.747 210.381
Schuldverschreibungen mit staatlicher Garantie 637.211 485.978
Sonstige 22.793 18.992
Gesamt 1.125.705 879.657

Schuldverschreibungen mit staatlicher Garantie sind durch Deutschland bzw. deut-
sche Bundeslinder besicherte Emissionen deutscher Forderbanken.

Die durchschnittliche Restlaufzeit simtlicher Schuldverschreibungen betrigt
1,6 Jahre. Das Zinsanderungsrisiko ist iiber die Investition in Floatern bzw. durch
Zinsswapsicherungen (Micro- bzw. Portfolio-Hedges) grofitenteils auf den 3- bzw.

6-Monats-Euribor begrenzt.

Bewertungseinheiten
Es wurden festverzinsliche Wertpapiere in Hohe von 1.179,7 Mio. Euro (979,3 Mio.)
sowie Schuldscheindarlehen in Hohe von 102,3 Mio. Euro (64,8 Mio.) zur Absiche-

rung des Zinsrisikos in Micro- bzw. Portfolio-Hedges einbezogen. Die Strategie der
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Bank zur Steuerung von Zinsinderungsrisiken sieht eine kurzfristig strukturierte
Zusammensetzung der Kredit- und Einlagengeschifte vor. Geschifte mit einer Lauf-
zeit von tiber einem Jahr werden grundsitzlich durch den Abschluss von Zinsswaps
gesichert, wodurch die Abhingigkeit von zinssensitiven Positionen reduziert wird.
Die Wirksamkeit der Bewertungseinheiten wird anhand des Fair-Value-orientierten
Verfahrens ermittelt. Simtliche Wert-, Zins- und Zahlungsstrom-Anderungsrisiken

werden fiir die gesamte Laufzeit besichert.

Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere
In dem Bilanzposten sind Investmentfonds als Anlage im Rahmen der Liquidititsreserve
in Hohe von 82,4 Mio. Euro (82,7 Mio.) enthalten.

Die Bank hilt Anteile an inlindischen Investmentvermdgen im Sinne des § 1
Kapitalanlagegesetzbuch (KAGB) von mehr als 10%. Diese gliedern sich wie folgt:

in TEUR Anlageziel | Marktwert | Buchwert Stille | Ausschiittung
Reserven 2017
| | | | |
BAI-Universal-Fonds Aktien 48271 46433 1.838 0
BIRD-Universal-Fonds Renten | 41.374 35000 6.374 0
| 89.645 | 81433 8212 0

Es bestehen keine Beschrinkungen hinsichtlich einer tdglichen Ruckgabemdglichkeit.

Des Weiteren hlt die Bank als nicht strategischen Bestand Anteile am Berenberg-
Select Income-Universal-Fonds (Marktwert: 0,9 Mio. Euro/Buchwert: 0,9 Mio. Euro,
Ausschiittung 2017: 0,3 Mio. Euro).

Borsenfdhige bzw. borsennotierte Wertpapiere

Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere sind - wie auch im
Vorjahr - borsennotiert. Von den Aktien und anderen nicht festverzinslichen Wert-
papieren sind Investmentfonds der Liquidititsreserve in Hohe von 81,5 Mio. Euro
(81,4 Mio.) nicht borsenfihig. Alle anderen Aktien sind borsennotiert. Von den
Anteilen an verbundenen Unternehmen sind 2,5 Mio. Euro (2,5 Mio.) borsenfahig.
Die tibrigen Beteiligungen und Anteile an verbundenen Unternehmen sind nicht
borsenfahig.
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Handelsbestand

in TEUR 2017 2016
Aktiva

Schuldverschreibungen und andere

festverzinsliche Wertpapiere 17.285 24,978
Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 2.500 0
Derivate 2 0
Gesamt 19.787 24.978
Passiva

Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 0 16
Gesamt 0 16

Die Bewertung der Finanzinstrumente des Handelsbestandes erfolgte Mark-to-
Market abziiglich eines Risikoabschlages. Insgesamt ergab sich ein Risikoabschlag
in Hohe von o,1 Mio. Euro (0,0 Mio.).

Treuhandvermogen

Das Treuhandvermogen und entsprechend die Treuhandverbindlichkeiten betrafen
mit 5,7 Mio. Euro (4,5 Mio.) anderes Treuhandvermdgen (unter den Forderungen
an Kunden) bzw. andere Treuhandverbindlichkeiten (unter den Verbindlichkeiten

gegeniiber Kunden).
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in TEUR

Beteiligungen

Anteile an verbundenen
Unternehmen

Betriebs- und
Geschaftsausstattung

Immaterielle
Anlagewerte

Gesamt

Anlagenspiegel

Anschaffungskosten Abschreibungen Restbuchwert

Stand Zu- Ab- Stand Stand Zu- Ab- Stand
31.12.2016 gdnge  gdnge 31.12.2017 | 31.12.2016 gdnge gdnge 31.12.2017 2017 2016
3.482 30 3.287 225 0 0 0 0 225  3.482
22.541 12.300 0 34.841 0 6.021 0 6.021 28.820 22.541
59.578 3.783 188 63.173 39.855 5.612 159 45.308 17.865 19.723
25.178 3.312 0 28.490 20.317 3.290 0 23.607 4.883  4.861
110.779  19.425 3.475 126.729 60.172 14.923 159 74.936 51.793 50.607
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Sonstige Vermégensgegenstinde

Die Position enthielt Gebiihrenabgrenzungen in Hohe von 36,4 Mio. Euro
(32,2 Mio.). Aus geschlossenen Devisentermin- und Devisenoptionsgeschiften wurde
aufgrund der besonderen Deckung ein aktivischer Ausgleichsposten in Hohe von
4,6 Mio. Euro (38,8 Mio.) gebildet.

Latente Steuern
Zum Bilanzstichtag bestanden temporire Bewertungsdifferenzen zwischen einzelnen
Bilanzposten in der Handelsbilanz und der Steuerbilanz. Ansatz- und Bewer-
tungsunterschiede, die zu latenten Steuern fihrten, entfielen auf die Bilanzposten
Forderungen an Kunden, Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere,
Beteiligungen und Riickstellungen.

Die Ermittlung der latenten Steuern erfolgte mit einem durchschnittlichen
Gewerbesteuersatz von 16,37 %.

Von dem Wahlrecht gemafl § 274 Abs. 1 Satz 2 HGB zur Aktivierung der aktiven

latenten Steuern wurde kein Gebrauch gemacht.

Aktiver Unterschiedsbetrag aus der Vermdégensverrechnung

Finanzanlagen, die dem Zugriff aller Gbrigen Glaubiger entzogen sind und aus-
schlieflich der Erfiillung von Altersversorgungsverpflichtungen dienen, wurden
zum beizulegenden Zeitwert bewertet und nach § 246 Abs. 2 Satz 2 HGB mit den
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Riickstellungen fiir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen verrechnet; entsprechend
wird mit den zugehorigen Aufwendungen und Ertragen aus der Aufzinsung und aus
dem zu verrechnenden Vermogen verfahren. Ubersteigt der beizulegende Zeitwert
der Vermogensgegenstande (Deckungsvermdgen) den Betrag der Schulden, ist der
tibersteigende Betrag in der Bilanz gesondert als Aktiver Unterschiedsbetrag aus der

Vermogensverrechnung auszuweisen.

Aktiver Unterschiedsbetrag aus der Vermégensverrechnung

inTEUR Anschaffungskosten Zeitwert Erfiillungsbetrag
Wertpapiere Riickstellungen
2017 2016 2017 2016 2017 2016
Riickstellungen fiir Pensionen
und dhnliche Verpflichtungen 17.456 17.456 17.456 17.456 17.226 16.689
Andere Riickstellungen
(Altersteilzeit) 2.001 2.001 2.016 2.020 1.958 1.538
in TEUR Sonstige betriebliche Zinsertrage Zeitwert Bewertung
Aufwendungen
2017 2016 2017 2016 2017 2016
Riickstellungen fiir Pensionen
und dhnliche Verpflichtungen 630 644 0 0 0 0
Andere Riickstellungen
(Altersteilzeit) 67 53 0 0 14 19

Gemifl § 246 Abs. 2 Satz 2 HGB wurden die Sonstigen betrieblichen Aufwendungen
aus der Aufzinsung in Hohe von 0,7 Mio. Euro (0,7 Mio.) mit den Ertragen aus der
Bewertung der Wertpapiere des Deckungsvermdgens verrechnet.

Die Vermogensgegenstinde sind gemifd § 253 Abs. 1 Satz 4 HGB mit dem
Zeitwert zu bewerten. Hierbei handelt es sich um borsennotierte Wertpapiere
offentlicher Emittenten, deren Marktpreis sich aus dem Borsenkurs am Bilanzstichtag
ergibt, sowie Schuldscheindarlehen 6ffentlicher Emittenten.

In die Vermogensverrechnung wurden Verpflichtungen aus Zeitwertkonten
in Hohe von 1,1 Mio. Euro (1,3 Mio.) der Mitarbeiter, die unter den Sonstigen

Verbindlichkeiten auszuweisen wiren, einbezogen, denen Vermdogensgegenstinde in
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gleicher Hohe gegeniiberstehen, die unter den Sonstigen Vermogensgegenstanden
zu bilanzieren wiren.
Insgesamt ergab sich ein Aktiver Unterschiedsbetrag aus der Vermogensverrech-

nung in Hohe von o,3 Mio. Euro (1,2 Mio.).

Sonstige Verbindlichkeiten

In der Position sind im Wesentlichen Zinsabgrenzungen fiir Zinsswaps und Caps in
Hohe von §,6 Mio. Euro (9,9 Mio.) und Verpflichtungen gegeniiber dem Finanzamt
in Héhe von 11,9 Mio. Euro (6,3 Mio.) enthalten. Schwebende Verluste fiir Devisen-
termingeschifte bestanden aufgrund von Verlusten aus geschlossenen Positionen und

Prolongationen auf alter Kursbasis in Hohe von 11,2 Mio. Euro (7,7 Mio.).

Andere Riickstellungen

Hierbei handelt es sich iiberwiegend um Personalriickstellungen.

Nachrangige Verbindlichkeiten

Zinsen waren in Hohe von 3,3 Mio. Euro (2,8 Mio.) im Aufwand enthalten, davon
wurden 2,6 Mio. Euro (2,2 Mio.) abgegrenzt und unter den Sonstigen Verbindlichkei-
ten ausgewiesen. Die Nachrangigen Verbindlichkeiten in Hohe von 85,0 Mio. Euro

teilen sich wie folgt auf:

in TEUR % Félligkeit
10.000 6,55 01.06.2018
10.000 6,80 25.06.2018
5.000 6,25 07.01.2019
10.000 6,00 03.01.2020
10.000 6,00 30.01.2020
10.000 4,125 27.09.2032
7.000 4,125 27.09.2032
11.000 4,125 27.09.2032
1.000 4,125 27.09.2032
1.000 4,125 27.09.2032
10.000 4,125 27.09.2032

Die Bedingungen entsprechen Artikel 63 CRR. Ein vorzeitiger Riickzahlungs-

anspruch besteht nicht.




Fonds fiir allgemeine Bankrisiken
Der Posten Fonds fiir allgemeine Bankrisiken in Hohe von 15,8 Mio. Euro (15,8 Mio.)
resultiert aus der Bildung gemiafl § 340e Abs. 4 HGB i.V.m. § 340g HGB.

Weitere Erlduterungen zur Bilanz

Fir die Durchfithrung von Eurex- und Leihegeschiften sind diverse Wertpapiere
bei anderen Banken im Pfanddepot hinterlegt. Offenmarktgeschifte waren am
Jahresultimo nicht in Anspruch genommen. 244,4 Mio. Euro (321,7 Mio.) der Aktiva
und 1.568,3 Mio. Euro (1.702,0 Mio.) der Passiva lauten auf Fremdwihrung.

Eventualverbindlichkeiten

In den Verbindlichkeiten aus Biirgschaften und Gewahrleistungsvertrigen sind Avale
mit 49,6 Mio. Euro (54,8 Mio.) und Akkreditive mit 15,9 Mio. Euro (19,3 Mio.)
enthalten. Im Rahmen des jahrlich im Kreditristkomanagement der Bank erfolgen-
den Screenings des Kreditportfolios wurden auch die herausgelegten Avale und
Akkreditive auf mogliche Ausfallrisiken hin untersucht. In den vergangenen drei
Geschiftsjahren war der Anteil der durchschnittlichen Inanspruchnahme aus Ge-
wihrleistungen von untergeordneter Bedeutung. Daher wird die Wahrscheinlichkeit

einer Inanspruchnahme als gering eingeschitzt.

Andere Verpflichtungen
Die Anderen Verpflichtungen bestehen ausschliefilich aus unwiderruflichen Kredit-
zusagen in Hohe von 169,3 Mio. Euro (109,6 Mio.).
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Erlduterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

Negative Zinsaufwendungen und -ertrige

In den Zinsaufwendungen sind negative Zinsen in Hohe von 2,5 Mio. Euro (1,1 Mio.)
verrechnet. In den Zinsertrigen sind negative Zinsen in Hohe von 1,0 Mio. Euro
(1,2 Mio.) enthalten.

Unterteilung von Ertrdgen nach geografischen Gesichtspunkten

Die Ergebnisse der Gewinn- und Verlustrechnung aus Zinsertrigen, laufenden
Ertrigen aus Aktien und anderen nicht festverzinslichen Wertpapieren, Beteiligungen
und Anteilen an verbundenen Unternehmen, Provisionsertragen, Nettoertrag des
Handelsbestandes und Sonstigen betrieblichen Ertrigen verteilen sich auf das Inland

mit 87% (71%) und das Ausland mit 13% (29 %).

Dienstleistungsgeschift

Dienstleistungen erbrachten wir fiir unsere Kunden insbesondere durch Verwaltung
und Vermittlung im Wertpapiergeschift sowie im dokumentiren Auslandsgeschift.
Aus der Verwaltung und Vermittlung im Wertpapiergeschift belaufen sich die
Ertrage aus dem Kommissionsgeschift auf 255,9 Mio. Euro (171,5 Mio.) und aus der

Fondsbetreuung auf 37,8 Mio. Euro (36,8 Mio.).

Sonstige betriebliche Ertrige

Die Sonstigen betrieblichen Ertrige beinhalten im Wesentlichen den Verauflerungs-
erlos aus dem Abgang einer Beteiligung in Hohe von 31,0 Mio. Euro. Zudem sind
hier Kostenerstattungen in Hohe von 12,7 Mio. Euro (3,9 Mio.) sowie Auflosungen

von anderen Riickstellungen in Hohe von 2,9 Mio. Euro (2,5 Mio.) enthalten.

Sonstige betriebliche Aufwendungen

Der Ausweis beinhaltet unter anderem Zinsaufwendungen aus der Abzinsung von
lingerfristigen Riickstellungen in Hohe von 1,6 Mio. Euro (1,6 Mio.). Des Weiteren
sind Zufithrungen zu Riickstellungen in Hohe von 0,9 Mio. Euro (1,1 Mio.) enthalten.
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Sonstige Angaben

Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Es existiert eine quotale Eventualhaftung fiir die Erfiillung der Nachschusspflicht

anderer, dem Bundesverband deutscher Banken e. V. angehoriger Gesellschafter.
Fiir die nichsten drei Geschiftsjahre bestehen jihrliche finanzielle Verpflichtun-

gen aus Miet-, Wartungs- und sonstigen Nutzungsvertrigen in Hohe von jahrlich

36,9 Mio. Euro (33,9 Mio.).

Termingeschiéfte
Im Laufe des Jahres wurden folgende Termingeschifte getitigt, die nach ihrem

tiberwiegenden Charakter wie folgt zu unterscheiden sind:

+ Termingeschifte in fremden Wihrungen, insbesondere Devisentermingeschifte,
Stillhalterverpflichtungen aus Devisenoptionsgeschiften, Devisenoptionsrechte,
strukturierte Produkte (Devisengeschifte)

+ zinsbezogene Termingeschifte, insbesondere Termingeschifte mit festverzins-
lichen Wertpapieren, Stillhalterverpflichtungen aus Zinsoptionen, Zinsoptions-
rechte, Zinsswaps, Swaptions, Caps, Floors

+ Termingeschifte mit sonstigen Preisrisiken, insbesondere aktienkursbezogene
Termingeschifte, Indexterminkontrakte, Stillhalterverpflichtungen aus Aktien-
optionen, Aktienoptionsrechte, Stillhalterverpflichtungen aus Indexoptionen,

Indexoptionsrechte

Kundengeschifte sind grundsitzlich gegengedeckt. Dies fithrt im Wesentlichen
dazu, dass die kiinftigen Zahlungsstrome sich in Hohe und Zeitpunkt entsprechend
ausgleichen. Eigene Positionen geht die Bank in der Regel nur ein, um Zinsrisiken
aus anderen Positionen direkt oder allgemein abzusichern. So sind Zinsswaps als
Zinssicherungsinstrumente fiir festverzinsliche Anlethen (Micro- bzw. Portfolio-

Hedges) eingesetzt.
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Am Bilanzstichtag bestanden folgende derivative Finanzinstrumente:

in TEUR Volumen | Positive Marktwerte A Negative Marktwerte

2017 2016 2017 2016 2017 2016
Devisengeschéfte 29.193.409 40.712.445 | 147.092 301.710 | 153.387 232.168
Swaps 1.559.899  1.446.611 3.266 1.697 15.679 30.141
Caps/Floors 667.177 339.602 793 1.192 396 816
Wertpapierfutures 896.927 819.440 1.338 7.274 2.059 3.895
Wertpapieroptionen 831.228 814.650 41.572 30.693 47.869 30.693
Aktienoptionen 21.900 28.300 2 37 0 0
Anleihen/Termin 142.532 428.213 2.367 17.312 12.285 33.452
Gesamt 33.313.072 44.589.261 | 196.430 359.915 | 231.675 331.165

Die oben genannten Geschifte wurden weitestgehend zur Deckung von Zins-,

Wechselkurs- oder Marktpreisschwankungen fiir Handelsgeschifte abgeschlossen.

Das potenzielle Marktrisiko fiir Zins-, Aktien- und Wahrungspositionen im
Handelsbuch ermittelt die Bank gemif} CRR nach der Standardmethode. Es ergibt
sich eine Kapitalunterlegung von 19,3 Mio. Euro (18,7 Mio.).

Die Kapitalunterlegung untergliedert sich wie folgt:

Marktrisiken
inTEUR

Standardverfahren
Aktiennettopositionen
Zinsnettopositionen
Wahrungsgesamtposition
Gesamt

Kapitalunterlegung
2017 2016
18.424 17.251
543 427
297 974
19.264 18.652
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Geschiftsleitung
Die Geschiftsleitung wurde im Jahr 2017 von den folgenden personlich haftenden
Gesellschaftern gebildet:

Dr. Hans-Walter Peters, Bankier (Sprecher)

Hendrik Riehmer, Bankier

Gesellschafter

30,4%  Familie v. Berenberg

26,1%  PetRie Beteiligungsgesellschaft mbH
(Dr. Hans-Wialter Peters [Geschiftsfiihrer] und Hendrik Riehmer)
und Dr. Hans-Walter Peters

5%  Ehemalige personlich haftende Gesellschafter
15,0%  Christian Erbprinz zu Fiirstenberg
15,0%  Prof. Dr. Jan Philipp Reemtsma

12,0% Compagnie du Bois Sauvage S. A. Stand: r.1.2018

Beziige, Kredite
Auf die Angabe der Beziige der aktiven und ehemaligen personlich haftenden
Gesellschafter sowie der fiir diese Personengruppe gebildeten Riickstellungen haben
wir verzichtet, weil wir die in § 286 Abs. 4 HGB genannten Voraussetzungen als
erfiillt ansehen.

Kredite an die Mitglieder der Geschaftsleitung wurden nach Verrechnung mit

der anteiligen Gewinnausschiittung im Jahr 2017 wie auch im Vorjahr nicht gewihrt.
Gewinnverwendung

Der sich ergebende Jahresiiberschuss in Hohe von 90,2 Mio. Euro ist zur Ausschiit-

tung an die Gesellschafter vorgesehen.
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Uneingeschrinkter Bestitigungsvermerk des unabhingigen Abschlusspriifers an die Joh. Berenberg,
Gossler & Co. KG, Hamburg

Vermerk iiber die Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts

Priifungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der Joh. Berenberg, Gossler & Co. KG, Hamburg, - bestehend aus
der Bilanz zum 31. Dezember 2017 und der Gewinn- und Verlustrechnung fiir das Geschiftsjahr
vom 1. Januar 2017 bis zum 31. Dezember 2017 sowie dem Anhang einschliefllich der Darstellung der
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden - gepriift. Dariiber hinaus haben wir den Lagebericht der
Joh. Berenberg, Gossler & Co. KG fiir das Geschiftsjahr vom 1. Januar 2017 bis zum 31. Dezember
2017 gepriift. Die unter »Sonstige Informationen« genannten Bestandteile des Lageberichts haben
wir in Einklang mit den deutschen gesetzlichen Vorschriften nicht inhaltlich gepriift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse

+  entspricht der beigefiigte Jahresabschluss den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften und
vermittelt unter Beachtung der deutschen Grundsitze ordnungsgemifier Buchfiihrung ein den
tatsichlichen Verhiltnissen entsprechendes Bild der Vermogens- und Finanzlage der Gesellschaft
zum 31. Dezember 2017 sowie ihrer Ertragslage fiir das Geschiftsjahr vom 1. Januar 2017 bis
zum 31. Dezember 2017 und

+ vermittelt der beigefiigte Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der
Gesellschaft. In allen wesentlichen Belangen steht dieser Lagebericht in Einklang mit dem
Jahresabschluss, entspricht den deutschen gesetzlichen Vorschriften und stellt die Chancen und
Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar. Unser Priifungsurteil zum Lagebericht
erstreckt sich nicht auf den Inhalt der unter »Sonstige Informationen« genannten Bestandteile
des Lageberichts.

Gemif § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erkliren wir, dass unsere Priifung zu keinen Finwendungen gegen
die Ordnungsmifiigkeit des Jahresabschlusses und des Lageberichts gefiihrt hat.

Grundlage fiir die Priifungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichtes in Ubereinstimmung mit
§ 317 HGB und der EU-Abschlusspriiferverordnung (Nr. 537/2014; im Folgenden »EU-APrVO«)
unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer IDW) festgestellten deutschen Grundsitze
ordnungsmifliger Abschlusspriifung durchgefiihrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften
und Grundsitzen ist im Abschnitt »Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung des
Jahresabschlusses und des Lageberichts« unseres Bestitigungsvermerks weitergehend beschrieben.
Wir sind von dem Unternehmen unabhiingig in Ubereinstimmung mit den europarechtlichen sowie
den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere sonstigen
deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfiillt.




BDO Netzwerkgesellschaften haben im abgelaufenen Geschiftsjahr Leistungen nach Artikel §
Abs. 1 EU-APrVO erbracht, die nach Wiirdigung ihrer quantitativen und qualitativen Bedeutung
unsere Unabhingigkeit nicht gefihrdet haben.

Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Priifungsnachweise ausreichend und geeignet
sind, um als Grundlage fiir unsere Priifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht zu
dienen.

Besonders wichtige Priifungssachverhalte in der Priifung des Jahresabschlusses

Besonders wichtige Priifungssachverhalte sind solche Sachverhalte, die nach unserem pflichtgemifien
Ermessen am bedeutsamsten in unserer Priifung des Jahresabschlusses fiir das Geschiftsjahr vom
1. Januar 2017 bis zum 31. Dezember 2017 waren. Diese Sachverhalte wurden im Zusammenhang
mit unserer Priifung des Jahresabschlusses als Ganzen und bei der Bildung unseres Priifungsurteils
hierzu beriicksichtigt; wir geben kein gesondertes Priifungsurteil zu diesen Sachverhalten ab.

Wir haben folgende Sachverhalte als besonders wichtige Priifungssachverhalte identifiziert:
. Realisierung der Provisionsertrige

2. Werthaltigkeit der Kundenforderungen

Zu 1. Realisierung der Provisionsertrdge

Sachverhalt

Die Joh. Berenberg, Gossler & Co. KG erfasst zum 31. Dezember 2017 wesentliche Provisionsertrige
(493,8 Mio. Euro). Die Joh. Berenberg, Gossler & Co. KG ist ein Kreditinstitut, das sein Geschift
vorrangig auf die Vermittlung und den Handel von Finanzinstrumenten an bzw. fiir Kunden
ausgerichtet hat und in der Folge wesentliche Teile seiner Ertrige in Form von Provisionen aus
dem Handel von Finanzinstrumenten bzw. Devisen generiert. Dementsprechend hat die korrekte
Berechnung und Buchung von Provisionsertrigen aus diesem Geschift einen wesentlichen Einfluss
auf die richtige Darstellung der Ertragslage der Gesellschaft.

Priiferische Reaktion und Erkenntnisse

Im Zusammenhang mit der Abwicklung von Geschiften mit Finanzinstrumenten haben wir
ein Verstandnis iiber den Prozess der Provisionsberechnung und Provisionsabgrenzung bis zur
Buchung der Provisionsertrige erlangt und ausgewihlte Kontrollen getestet. Insbesondere haben
wir durch Kontrolltests den Prozess der Ubernahme der Geschiftsdaten von Handelsgeschiften fiir
Finanzinstrumente in die fiir die Provisionsberechnung eingesetzten I'T-Systeme sowie die hinter-
legten Berechtigungskonzepte gepriift. Dartiber hinaus haben wir analytische Priifungshandlungen
vorgenommen und in Einzelfallpriifungen fiir eine Stichprobe von Transaktionen die korrekte
Berechnung und Buchung der Provisionsertrige beurteilt.

Hierbei konnten wir uns davon tiberzeugen, dass die Berechnungslogik der eingesetzten I'T-Systeme
und die implementierten Kontrollaktivititen sowohl eine ordnungsgemaifle Provisionsberechnung
als auch eine zutreffende Periodenabgrenzung gewihrleisten.
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Zu 2. Werthaltigkeit der Kundenforderungen

Sachverhalt

Die Forderungen an Kunden sind mit 929,2 Mio. Euro bzw. 19,6 % der Bilanzsumme eine wesent-
liche Vermogensposition bei der Joh. Berenberg, Gossler & Co. KG. Die Beurteilung der Wert-
haltigkeit der Kundenforderungen und der angemessenen Bildung von Einzelwertberichtigungen
beruht in einem hohen Mafle auf Einschitzungen und Annahmen der gesetzlichen Vertreter iiber
die Fihigkeit der Kreditnehmer, den Kapitaldienst zu erbringen. Auch bei der Bewertung von
Kreditsicherheiten bestehen Schitzunsicherheiten und Ermessensspielriume. Aus diesen Griinden
und angesichts der betragsmifligen Bedeutung der Forderungen an Kunden waren die Werthaltigkeit
der Kundenforderungen und die angemessene Bildung von Einzelwertberichtigungen im Rahmen
unserer Priifung ein besonders wichtiger Sachverhalt.

Die Angaben der Joh. Berenberg, Gossler & Co. KG zu den Kundenforderungen sind auf der
Seite 70 im Abschnitt Forderungen/Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden/Kreditinstituten des
Anhangs enthalten.

Priiferische Reaktion und Erkenntnisse

Wir haben die Angemessenheit der von der Bank vorgesehenen betrieblichen Prozesse, ausfallge-
fahrdete Forderungen zu identifizieren und zu bewerten, analysiert und beurteilt. In Gesprichen mit
den zustandigen Mitarbeitern sowie durch kritisches Auseinandersetzen mit den internen Richtlinien
haben wir ein Verstindnis iiber den Kreditvergabe- und Uberwachungsprozess der Bank erlangt.
Die Ausgestaltung wesentlicher eingerichteter Kontrollen haben wir anhand einer Auswahl von
Einzelfillen aus dem Kreditbestand auf thre Wirksamkeit hin tiberpriift.

Fiir ausgewihlte ausfallgefihrdete Engagements haben wir gepriift, ob Erkenntnisse iiber mogliche
Kreditausfille vorliegen, diese sachgerecht ermittelt und verarbeitet wurden sowie die Wertbericht-
gungen in einer angemessenen Hohe ermittelt und im Jahresabschluss erfasst wurden. Dabei haben
wir auch gepriift, inwieweit die von den gesetzlichen Vertretern vorgenommenen Einschitzungen
hinreichend dokumentiert und begriindet sind. Bei von Kreditnehmern gestellten Sicherheiten haben
wir uns im Rahmen einer bewussten Auswahl in Einzelfillen von deren angemessener Bewertung
und Beriicksichtigung bei der Ermittlung der Wertberichtigungen durch die Bank tiberzeugt.

Die gepriiften Einzelfille haben wir risikoorientiert durch eine bewusste Auswahl bestimmt.
Dabei haben wir insbesondere grofivolumige Kredite sowie Kredite aus fiir die Bank wesentlichen
Branchen berticksichtigt.

Insgesamt konnten wir uns davon iiberzeugen, dass die von den gesetzlichen Vertretern vorge-
nommenen Einschitzungen und getroffenen Annahmen hinreichend dokumentiert und begriindet
sind, um die Bewertung der betragsmiflig bedeutsamen Forderungen an Kunden zu unterlegen.




Sonstige Informationen

Die gesetzlichen Vertreter sind fiir die sonstigen Informationen verantwortlich. Die sonstigen
Informationen umfassen:

den uns voraussichtlich nach diesem Datum zur Verfiigung gestellten Geschiftsbericht, mit
Ausnahme des gepriiften Jahresabschlusses und Lageberichts sowie unseres Bestitigungsver-
merks, sowie den nicht finanziellen Bericht, auf dessen Verdffentlichung auf der Internetseite
der Gesellschaft im Lagebericht verwiesen wird.

Unsere Priifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht erstrecken sich nicht auf die
sonstigen Informationen, und dementsprechend geben wir weder ein Priifungsurteil noch irgendeine
andere Form von Priifungsschlussfolgerung hierzu ab.

Im Zusammenhang mit unserer Priifung haben wir die Verantwortung, die sonstigen Informationen
zu lesen und dabei zu wiirdigen, ob die sonstigen Informationen

+  wesentliche Unstimmigkeiten zum Jahresabschluss, Lagebericht oder zu unseren bei der Priifung
erlangten Kenntnissen aufweisen oder

+ anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und des Priifungsausschusses fiir den
Jahresabschluss und den Lagebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fiir die Aufstellung des Jahresabschlusses, der den
deutschen gesetzlichen Vorschriften in allen wesentlichen Belangen entspricht, und dafiir, dass der
Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen Grundsitze ordnungsmifliger Buchfiihrung ein
den tatsichlichen Verhiltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der
Gesellschaft vermittelt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fiir die internen Kont-
rollen, die sie in Ubereinstimmung mit den deutschen Grundsitzen ordnungsmifliger Buchfiihrung
als notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung eines Jahresabschlusses zu ermoglichen, der frei
von wesentlichen - beabsichtigten oder unbeabsichtigten - falschen Angaben ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter dafiir verantwortlich,
die Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfihrung der Unternehmenstitigkeit zu beurteilen. Des
Weiteren haben sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang mit der Fortfithrung der
Unternehmenstitigketit, sofern einschligig, anzugeben. Dariiber hinaus sind sie dafiir verantwortlich,
auf der Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfiihrung der Unternehmenstitigkeit
zu bilanzieren, sofern dem nicht tatsichliche oder rechtliche Gegebenheiten entgegenstehen.

Auflerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fiir die Aufstellung des Lageberichts, der
insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft vermittelt sowie in allen wesentlichen
Belangen mit dem Jahresabschluss in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften
entspricht und die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend darstellt. Ferner
sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fiir die Vorkehrungen und Mafinahmen (Systeme),
die sie als notwendig erachtet haben, um die Aufstellung eines Lageberichts in Ubereinstimmung
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mit den anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften zu erméglichen und um ausreichende
angemessene Nachweise fiir die Aussagen im Lagebericht erbringen zu kénnen.

Der Priifungsausschuss ist verantwortlich fiir die Uberwachung des Rechnungslegungsprozesses
der Gesellschaft zur Aufstellung des Jahresabschlusses und des Lageberichts.

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung des Jahresabschlusses und des
Lageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dartiber zu erlangen, ob der Jahresabschluss als
Ganzes frei von wesentlichen - beabsichtigten oder unbeabsichtigten - falschen Darstellungen ist und
ob der Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft vermittelt sowie in
allen wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss sowie mit den bei der Priifung gewonnenen
Erkenntnissen in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chan-
cen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend darstellt, sowie einen Bestitigungsvermerk
zu erteilen, der unsere Priifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Maf§ an Sicherheit, aber keine Garantie dafiir, dass eine in
Ubereinstimmung mit § 317 HGB und der EU-APrVO unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsitze ordnungsmifliger Abschlusspriifung
durchgefiihrte Priifung eine wesentliche falsche Angabe stets aufdeckt. Falsche Darstellungen
konnen aus Verstoflen oder Unrichtigkeiten resultieren und werden als wesentlich angesehen,
wenn vernunftigerweise erwartet werden konnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der
Grundlage dieses Jahresabschlusses und Lageberichts getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen
von Adressaten beeinflussen.

Wihrend der Priifung iiben wir pflichtgemifies Ermessen aus und bewahren eine kritische Grund-
haltung. Dariiber hinaus:

* identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher - beabsichtigter oder unbeabsich-
tigter — falscher Darstellungen im Jahresabschluss und im Lagebericht, planen und fiihren
Priifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen Priifungsnachweise,
die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fiir unsere Priifungsurteile zu dienen.
Das Risiko, dass wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist bei Verstofien
hoher als bei Unrichtigkeiten, da Verstofle betriigerisches Zusammenwirken, Filschungen,
beabsichtigte Unvollstindigkeiten, irrefiihrende Darstellungen bzw. das Auflerkraftsetzen
interner Kontrollen beinhalten kénnen;

+ gewinnen wir ein Verstindnis von dem fiir die Priifung des Jahresabschlusses relevanten
internen Kontrollsystem und den fiir die Priifung des Lageberichts relevanten Vorkehrungen
und Mafinahmen, um Priifungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen Umstinden
angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Priifungsurteil zur Wirksamkeit dieser Systeme
der Gesellschaft abzugeben.

+ beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern angewandten
Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertretern
dargestellten geschitzten Werte und damit zusammenhingenden Angaben.




+  zichen wir Schlussfolgerungen tiber die Angemessenheit des von den gesetzlichen Vertretern
angewandten Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfiihrung der Unternehmenstitigkeit
sowie, auf der Grundlage der erlangten Priifungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit
im Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel
an der Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfiihrung der Unternehmenstitigkeit aufwerfen
konnen. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche Unsicherheit besteht, sind
wir verpflichtet, im Bestitigungsvermerk auf die dazugehdrigen Angaben im Jahresabschluss
und im Lagebericht aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben unangemessen sind,
unser jeweiliges Priifungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der
Grundlage der bis zum Datum unseres Bestitigungsvermerks erlangten Priifungsnachweise.
Zukiinftige Ereignisse oder Gegebenheiten konnen jedoch dazu fithren, dass die Gesellschaft
ihre Unternehmenstitigkeit nicht mehr fortfithren kann.

+ beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Jahresabschlusses
einschliefllich der Angaben sowie ob der Jahresabschluss die zugrunde liegenden Geschifts-
vorfille und Ereignisse so darstellt, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsitze
ordnungsmifliger Buchfiihrung ein den tatsichlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt.

+  beurteilen wir den Einklang des Lageberichts mit dem Jahresabschluss, seine Gesetzesentspre-
chung und das von ihm vermittelte Bild von der Lage der Gesellschaft.

+ fithren wir Priifungshandlungen zu den von den gesetzlichen Vertretern dargestellten zu-
kunftsorientierten Angaben im Lagebericht durch. Auf Basis ausreichender geeigneter Prii-
fungsnachweise vollziehen wir dabei insbesondere die den zukunftsorientierten Angaben von
den gesetzlichen Vertretern zugrunde gelegten bedeutsamen Annahmen nach und beurteilen
die sachgerechte Ableitung der zukunftsorientierten Angaben aus diesen Annahmen. Ein
eigenstindiges Priifungsurteil zu den zukunftsorientierten Angaben sowie zu den zugrunde
liegenden Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht ein erhebliches unvermeidbares Risiko,
dass kiinftige Ereignisse wesentlich von den zukunftsorientierten Angaben abweichen.

Wir er6rtern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten Umfang
und die Zeitplanung der Priifung sowie bedeutsame Priifungsfeststellungen, einschlieflich etwaiger
Miingel im internen Kontrollsystem, die wir wihrend unserer Priifung feststellen.

Wir geben gegeniiber dem Priifungsausschuss eine Erklirung ab, dass wir die relevanten Unabhin-
gigkeitsanforderungen eingehalten haben, und erortern mit thm alle Beziehungen und sonstigen
Sachverhalte, von denen verniinftigerweise angenommen werden kann, dass sie sich auf unsere
Unabhingigkeit auswirken, und die hierzu getroffenen Schutzmafinahmen.

Wir bestimmen von den Sachverhalten, die wir mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen
erortert haben, diejenigen Sachverhalte, die in der Priifung des Jahresabschlusses fiir den aktuellen
Berichtszeitraum am bedeutsamsten waren und daher die besonders wichtigen Priifungssachverhalte
sind. Wir beschreiben diese Sachverhalte im Bestatigungsvermerk, es sei denn, Gesetze oder andere

Rechtsvorschriften schliefen die offentliche Angabe des Sachverhalts aus.

BESTATIGUNGSVERMERK



88

Sonstige gesetzliche und andere rechtliche Anforderungen

Ubrige Angaben gemif Artikel 10 EU-APrVO

Wir wurden von der Gesellschafterversammlung am 19. April 2017 als Abschlusspriifer gewihle.
Wir wurden am 1. Juli 2017 von der Geschiftsleitung beauftragt. Wir sind ununterbrochen seit dem

Geschiftsjahr 1948 als Abschlusspriifer der Joh. Berenberg, Gossler & Co. KG titig.

Wir erkldren, dass die in diesem Bestitigungsvermerk enthaltenen Priifungsurteile mit dem zu-
sdtzlichen Bericht an den Priifungsausschuss nach Artikel 11 EU-APrVO (Priifungsbericht) in
Einklang stehen.

Verantwortlicher Wirtschaftspriifer

Der fiir die Priifung verantwortliche Wirtschaftspriifer ist Hauke Zink.
Hamburg, 16. Mirz 2018

BDO AG

Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Gez. Dr. Zemke Gez. Zink
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer
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Bergos AG
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Sehr geehrte Kunden, liebe Geschéftsfreunde,

Berenberg ist seit 2011 in den Vereinigten Staaten prisent. Damit ist allerdings der
neuzeitliche Start unserer US-Akuvititen beschrieben, denn in unserer 428-jihrigen
Firmengeschichte waren wir schon einmal, von 1833 bis 1891, mit einer Tochter-
gesellschaft an der Ostkiiste Amerikas vertreten.

New York bauen wir nun zum Zentrum unserer US-Akdvititen aus. Des
Weiteren hat Berenberg Biiros in Boston, Chicago und San Francisco. In Manhattan
haben wir im Februar 2018 ein neues Biiro bezogen und werden von dort aus
amerikanische Unternechmen analysieren sowie Aktienhandel und Kapitalmarke-
transaktionen anbieten.

Der US-Markt ist im Vergleich zu Europa nicht nur deutlich grofier, sondern auch
wegen seiner Homogenitit sehr attraktiv. Fiir uns ist die Prasenz in den USA zudem
eine geografische Diversifizierung. Schon heute sind wir fiir viele amerikanische
Investoren tatig und konnen diese nun noch vielfaltiger mit Research und anderen
Dienstleistungen versorgen.

Auf den folgenden Seiten mochten wir Thnen unsere Aktivititen im Big Apple

niherbringen.

Viel Vergniigen bei der Lektiire!

Thr

boe . Dalles @g

Dr. Hans-Walter Peters
Sprecher der personlich haftenden Gesellschafter

EDITORIAL
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NEW YORK IST WIEDER

IM KOMMEN

Ben McLannahan, Financial Times, US-Finanzkorrespondent, New York

Die Finanzkrise traf die Stadt hart und
fithrte dazu, dass bei den Grofibanken Tau-
sende von Arbeitsplitzen abgebaut wurden.
Andere Banken wiederum verlagerten ihre
Mitarbeiter an kostengtinstigere Standorte
im ganzen Land, da die Regulierungsbe-
horden die Vorschriften fiir Kapital und
Liquiditit deutlich verschirften und die
Gewinne in der Folge unter grofien Druck
gerieten. Und viele kleinere Broker-Dealer,
bei denen das Platzen der Hightech-Blase
und die Terrorangriffe aus dem Jahr 2001
noch immer nachwirken, sind nach wie vor
damit beschiftigt, wieder Fuf} zu fassen.
Allerdings schien die Sonne die letzten
Jahre wieder freundlicher. Die neue repub-
likanische Regierung hat versprochen, den

Finanzmarkt kriftig anzukurbeln, und will

hierzu das 2.300 Seiten umfassende Finanz-
marktstabilititsgesetz (»Dodd-Frank Act«)
entschirfen, das urspriinglich daftir gedacht
war, Exzesse an der Wall Street grofStenteils
zu verhindern. Inzwischen tendieren die
Regulierungsbehorden aber dazu, einige
dieser Vorschriften, die im Kielwasser der
Krise entstanden sind, etwas grofiziigiger
zu interpretieren. So hat die US-Notenbank
endlich damit begonnen, die Leitzinsen
anzuheben, was die Spanne zwischen
Anlagerenditen und Einlagenzinsen wieder
vergroflert hat.

All dies scheint dem Finanzsektor
etwas Luft verschafft zu haben. Wihrend
die Aktienwerte grofler Investmentbanken
nach oben schnellen, finden kleinere In-

vestmentboutiquen nur schwer in die Spur

»Die NYSE erobert Platz eins bei den Borsen-
gingen zuriick: Die Neunotierungen

erveichten im Jahr 2017 ein Volumen von

29 Mrd. US-Dollar.«

zuriick. Internationale Banken kommen
weiterhin in Scharen in die Stadt. Nach
Angaben der US-Regulierungsbehorde fiir
Finanzdienstleistungen waren im Januar
2018 insgesamt 82 Banken aus dem Ausland
mit ihren Filialen in New York vertreten.

Private-Equity-Unternehmen sind wei-
terhin glinzend im Geschift und profitieren
dabei hauptsichlich von der verschirften
Bankenregulierung. Nach Angaben von
Thomson Reuters hat die von der Snap-
Akde getriebene New York Stock Exchange
bei den Borsengingen Platz eins zurlick-
erobert: Die Neunotierungen erreichten
im Jahr 2017 ein Volumen von 29 Mrd.
US-Dollar und liegen damit deutlich vor
den Borsen in Shanghai und Indien.

Kein Wunder also, dass die Beschifti-
gungszahlen in der Wertpapierbranche, die
fiir einen von zehn Jobs in der Stadt verant-
wortlich ist, wieder steigen. Laut Finanz-
ministerium waren 2016 im US-Bundesstaat
New York 177.000 Stellen gemeldet. Das
ist ein Plus von sieben Prozent gegeniiber
dem krisenbedingten Tiefpunkt im Jahr
2013 und liegt nur sechs Prozent unter dem

Hochststand von 2007.
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Dennoch werden weiterhin viele Jobs aus
dem Middle- und Backoffice in andere ame-
rikanische Stidte mit glinstigeren Kosten-
strukturen verlagert, wie zum Beispiel nach
Nashville, Boise und Des Moines. Auch
in Jersey City, direkt auf der anderen Seite
des Hudson River und gegeniiber vom
Finanzbezirk Lower Manhattan gelegen,
siedeln sich neue Firmen an, darunter die
Depository Trust & Clearing Corporation,
ein Clearinghouse, das Wertpapiertrans-
aktionen im Auftrag von Brokerfirmen und
Banken abwickelt.

Aber noch immer »brummen« in New
York City zahlreiche Hotspots. Aufstrebende
Unternehmen aus der Finanztechnologie
sind vor allem im Flatiron-Bezirk zu finden,
einem Viertel in Manhattan, das mitten in
»Silicon Alley« - einem grofleren Einzugs-
gebiet fiir Hightech- und I'T-Firmen - liegt.
SoFi, der Online-Finanzierungsriese aus
dem Silicon Valley, hat erst vor kurzem eine
Niederlassung in der Nahe der stillgelegten
Giiterzugtrasse »High Line« im angesagten
Meatpacking District eroffnet.

Und auf Roosevelt Island, der rund
60 Hektar groflen Insel im East River
zwischen den Stadtteilen Manhattan und
Queens, weckt der neue Campus der
renommierten Hochschule Cornell Tech
zunehmend das Interesse von Unterneh-
men aus dem Finanzsektor, die nach einem

neuen Standort suchen.

New York

| N
AL T N
b ="

N

Mit tiber 50.000 Ldufern
veranstaltet New York den
groBten Marathon der Welt.
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Bis zu 800 Sprachen werden in
New York City gesprochen, was sie
zur sprachlich vielfaltigsten Stadt
der Welt macht.

1,5 Mrd. Fahrgdste nutzen
jahrlich die New Yorker U-Bahn.
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Einer von 25 New Yorkern
ist Millionar.

60 Mio. Touristen besuchen
jahrlich den Big Apple.

Natiirlich ist nicht alles rosig. So sind die Be-
anspruchungen der stadtischen Infrastruk-
tur fiir jeden Besucher deutlich sichtbar.
Insbesondere das veraltete U-Bahn-System
ist tiberlastet und verzeichnet weltweit die
meisten Verspatungen. Letztere verursachen
laut einer offiziellen Analyse der Stadt wirt-
schaftliche Schiden von jahrlich 389 Mio.
US-Dollar durch Einkommens- und Pro-
duktivitdtsverluste.

In vielen der 177.666 Wohnungen, die
der New York City Housing Authority,
der grofiten und altesten Wohnungsbehorde
in den USA, gehoren, fielen in diesem
bitterkalten Winter die Heizung und Warm-
Wwasserversorgung aus.

Auflerdem gibt es Befiirchtungen, dass
viele Spitzenverdiener der Stadt aufgrund
der kiirzlich aktualisierten Steuergesetze,
die bis dahin teils iiber Jahrzehnte Bestand
hatten, den Riicken zukehren kénnten.
Banker und Fondsmanager wurden vor
allem von zwei Anderungen aufgeschreckt:
Bundesstaatliche und kommunale Steuern
sind nicht mehr von der Bundeseinkom-
mensteuer absetzbar, und fiir die Abzugs-
fahigkeit der Vermogensteuer gilt nun
eine Obergrenze von 10.000 US-Dollar.
Nimmt man das alles zusammen, kommt
eventuell auf einige Einwohner mit hohen
Einkommen in Manhattan sowie in den
wohlhabenden Kommunen in den Vororten

der Stadt effektiv ein um mehrere Prozent-

FINANZPLATZ NEW YORK

punkte hoherer Steuersatz als die bis dahin
tiblichen 5o Prozent zu.

Sollte New York deshalb tatsichlich
viele seiner gut betuchten Biirger verlieren,
wire das nach Meinung der Reformgegner
ein klassischer »vermeidbarer Fehler«. Denn
vor dem Hintergrund des Brexits und der
daraus resultierenden Schwichung des
Finanzplatzes London liegt der Ball nun
bei New York, um seinen Vorteil als globales
Finanzzentrum zu nutzen.

Noch 2017 bildete die britische Haupt-
stadt nach Angaben der Denkfabriken
Z/Yen und China Development Institute
die Spitze der weltweit fihrenden Finanz-
zentren, wihrend New York nur auf dem
zweiten Platz landete.

Doch viele im Big Apple glauben mitt-
lerweile, dass die Zeichen auf Aufschwung
stehen. So sind die Boni an der Wall Street
im Jahr 2016 zum ersten Mal seit drei Jahren
um zwei Prozent auf fast 24 Mrd. US-Dollar
gestiegen.

Als Index fiir eine mogliche Simmungs-
authellung gibt es wahrscheinlich keinen
besseren Mafistab.
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IN ZAHLEN

New York Stock Exchange (NYSE) und NASDAQ

New York hat die groften Volumen der Bérsengédnge
Aktienbdrsen der Welt. an NYSE und NASDAQ 2017

| Mrd. US-Dollar

3Billionen US-Dollar
Marktvolumen
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Anzahl der Borsengange
an NYSE und NASDAQ 2017

§-239 133

gelistete Unternehmen Borsengange

Quelle: World Federation of Exchanges (2017) Quelle: Dealogic
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New York City ist der wichtigste
Wirtschafts- und Finanzstandort
der USA und gilt nach London als

pr—Z-Fz'nanzsmﬁdort der Welt.
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Quelle: GFCI-Ranking (2017)

In New York leben
viele Superreiche.

101

Milliardare

Quelle: Forbes (Januar 2018)

Die Wertpapierbranche hat einen hohen Anteil
an den Léhnen im privaten Sektor.

Quelle: NY State Comptroller (Oktober 2017)

20 %

der Gesamtlohne
kommen aus der
Wertpapierbranche.

Im Keller der »Fed« befindet sich das grofite
Goldlager der Welt.

Goldbarren

$§08.000

Quelle: Federal Reserve Bank of New York
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BERENBERG
IM BIG APPLE

Matt Waddell, CEO Berenberg Capital Markets, New York

In den vergangenen Jahren hat Berenberg seine Prasenz in den USA Schritt fiir Schritt ausgebaut und erfolgreich
neue Kunden hinzugewinnen konnen. Mittlerweile sind wir mit iiber 60 Mitarbeitern in New York, Boston und
San Francisco vertreten und vermarkten von dort aus erfolgreich unser Aktien-Research an institutionelle Kunden
in den Vereinigten Staaten. Auch in Zukunft wollen wir unser Geschift in den USA weiter ausbauen und einen

wesentlichen Beitrag zum Erfolg von Berenberg liefern.

Bei Bloomberg verfolgte ich kiirzlich ein  den jiingsten 6konomischen Entwicklungen ~ wickelt hat. Begonnen haben wir 2011 mit
Interview mit unserem renommierten US-  duflerte. Das hat mir vor Augen gefithrt,  der Eroffnung unseres ersten US-Standortes

Chefvolkswirt Mickey Levy, der sich zu  wie sich Berenberg in den USA bereits ent-  in Boston. Ein Jahr spiter starteten wir mit

© Robert Essel

Berenberg Capital Markets Management Team: Matt Waddell, David Mortlock, Lars Schwartau und Peter Nichols
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zunichst zwel Mitarbeitern in New York.
Gemessen an den bescheidenen Anfingen
haben sich Umfang und Vielfalt unserer
Aktvititen deutlich weiterentwickelt.
Unser Team organisierte 2017 tiber 1.500
Roadshows fiir Unternehmen sowie 3.700
Analystengespriche mit Kunden.

In Tarrytown bei New York trafen
95 Unternehmen und {iber 200 instituti-
onelle Anleger bei unserer dritten US-
Investorenkonferenz zusammen. Im Laufe
der drei Tage organisierten wir mehr als 770
Einzelmeetings, bei denen beide Gruppen
in direkten Kontakt miteinander treten und
die Geschiftsaussichten und Strategien be-
sprechen konnten. Eine Veranstaltung, die
mittlerweile zu einem wichtigen Termin fiir
Anleger geworden ist. Auflerdem richteten
wir die Discovery Conference aus, auf der
sich kleinere Unternehmen mit groflem Po-
tenzial prasentierten, sowie die West Coast
Consumer Conference.

Fir das Jahr 2018 planen wir Konfe-
renzen zu unserem Thematics Research
mit Inhalten wie demografischer Wandel
und digitale Gesundheit. Zudem bereiten
wir eine Telekommunikations- und eine

Design-Software-Konferenz vor.

BERENBERG IN NEW YORK

Im 53. Stock des Gebdudes 1251 Avenue of the Americas befindet sich Berenberg Capital Markets

Unsere klaren und einfachen Leitlinien - die
kontinuierliche Entwicklung von offenen
und vertrauensvollen Beziehungen mit
unseren Kunden, gestiitzt auf erstklassiges
Know-how und grofite Sorgfalt — werden
auch in Zukunft die tragenden Siulen
unseres Wachstums sein, flankiert von um-
fassenden Research-Aktivititen. So setzen
wir uns weiterhin mit grofler Leidenschaft
dafiir ein, die Performance unserer Kunden

zu verbessern.

Aus unserer geradlinigen Philosophie
ergeben sich immer wieder neue Wachs-
tumschancen, zumal viele groflere und
komplexer aufgestellte Banken mit unserer
Flexibilitdt und Agilitdt nicht mithalten kon-
nen. Deshalb ist es auflerordentlich span-
nend zu beobachten, wie die Zahl der von
Berenberg gecoverten US-Unternehmen
Immer weiter steigt.

Zum Jahresende 2016 erhielten wir von
den zustandigen US-Regulierungsbehorden

II

© Wehmeier
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die Genehmigung, unser Research zu verdf-
fentlichen. Ein halbes Jahr spiter publizierte
Berenberg schliefflich sein erstes Aktien-

Unternehmensgeschichten, einem groffen
Handelsvolumen und einer bislang mageren

Research Coverage. Zunichst werden wir

© NASDAQ

Research von New York aus. Derzeit deckt  uns auf einige ausgewihlte Sektoren kon-
zentrieren, in denen wir Potenzial erkennen
und bereits iiber eine starke europdische

Research-Prasenz verfugen. Abgerundet
amazon

amazon P payPal

werden diese Aktivititen durch ein weiter
gefasstes allgemeines Mid-Cap-Research,
das sich schon an unserem Londoner
Standort als die richtige Wahl erwiesen
hat. Insgesamt covert Berenberg tibrigens
mittlerweile 770 Aktienwerte.

Ein erfahrenes Equity Trading Team,
das zur Auftragsausfiihrung an allen Bor-
sen der USA und Kanadas berechtigt ist,

#lNasdaq

A vervollstindigt unsere Sales- und Research-

David Mortlock ldutet anldsslich des Umzugs von Berenberg Capital Markets die Morning Bell bei der NASDAQ AktiVitﬁten.

Das Bekenntnis der Bank zu antizyk-
Berenberg rund 100 US-Firmen ab. Wir  lischen Investitionen stof3t zunehmend auf
wollen auch in Zukunft unser Research zu  Interesse von Anlegern und potenziellen
US-Unternehmen deutlich ausbauen und
diesen Anteil bis Ende 2019 auf 300 steigern.
Da sich die groflen US-Brokerfirmen
zunehmend auf Privatanleger fokussieren,
wollen wir die Gelegenheit nutzen und
differenzierte Research-Angebote - haupt-
sachlich im Mid-Cap-Universum - fiir
institutionelle Kunden bereitstellen. Auf
uns warten Hunderte Firmen mit einer

Marktkapitalisierung zwischen soo Mio.

und 15 Mrd. US-Dollar, interessanten

Berenberg Trading Floor in New York

12




Mitarbeitern. Im Februar 2018 hat das New
Yorker Team im obersten Stock des ehema-
ligen Exxon-Gebaudes nahe des Rockefeller
Center neue Biirordaume bezogen, die eine
Verdreifachung der Mitarbeiterzahl erlauben.
Von unseren Mitbewerbern konnten wir
qualifizierte Analysten mit den Research-
Schwerpunkten Pharmaindustrie, Medizin-
technik und Transport/Logistik gewinnen;
mit weiteren vielversprechenden Bewerbern
fuhren wir zurzeit erste Gespriche.

Intelligente und dynamische Nach-
wuchskrifte befliigeln zusitzlich unser
Wachstum. Wir rekrutieren an den zwolf
besten Universititen in den USA, wobei
der Anteil der Hochschulabsolventen rund
zehn Prozent unserer Belegschaft ausmacht.
Die Energie, Intelligenz und Neugier dieser
jungen Menschen, die in unserem Graduate
Programme geschult werden, spielen fir
unsere Zukunft bereits eine grof3e Rolle.

Neben unserem US-Research bauen
wir auch andere Geschiftsfelder in den
Vereinigten Staaten auf. So werden wir
unser Kapitalmarktprofil im Jahr 2018
weiter entwickeln und hierfiir auch un-
sere sehr guten Geschiftsbeziehungen
zur Schifffahrtsbranche nutzen. Fir die
weitere Zukunft planen wir, neue Teams
in den Bereichen Anletheemissionen und
Sekundarmarkthandel von Wandelanleihen
zu bilden.

1251 Avenue of the Americas

Kurz gesagt: Was andere als Hindernis in
Sachen Regulierung und Wettbewerb wahr-
nehmen, sehen wir als Chance. Integritit
und verantwortungsvolles Handeln sind
unsere Prinzipien, die eine Kultur der Krea-

tivitdt und Zusammenarbeit begriinden und

BERENBERG IN NEW YORK
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unsere Bank weltweit vorangebracht haben.
Am Standort New York sind es diese Werte,
die Berenberg von seinen Mitbewerbern
unterscheiden und eine Expansion nicht
nur ermoglichen, sondern nachdriicklich

fordern und vorantreiben.
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VERLASSLICHER
PARTNER FUR DIE
KUNDEN

Jessica London hat iber zwolf Jahre Erfahrung im Aktengeschift. Bevor

sie zu Berenberg kam, war sie sowohl im Equity Research als auch im
Equity Sales fiir verschiedene Finanzdienstleister in London, Dubai und
New York tatig. Seit 2014 betreut sie bei Berenberg Capital Markets im

European Equity Sales Team institutionelle Investoren in den USA.



Es ist 6:30 Uhr am Morgen. Nach einem ersten Kaffee

treffe ich im Biiro ein. Mein Arbeitstag hat bereits vor einer

Stunde begonnen: Uber mein Smartphone habe ich die

in der Nacht veroffentlichten Research-Ergebnisse abge-
rufen. Jetzt suche ich besondere Schwerpunktthemen fiir
meine Kunden aus, damit sie alles Wissenswerte ausfiihr-
licher nachlesen kénnen, und bereite die Fragen fiir unser
Morgen-Meeting vor.

17:30

Noch schnell eine kurze Nachbesprechung mit einem
Kunden, bevor ich das Fitness-Studio aufsuche und ein
weiterer spannender Tag an der Avenue of the Americas
zu Ende geht.

Ich versuche, mich jeden Tag fiir 30 Minuten auf die
Planung von Meetings, auf Kundenbesuche und die
Vorbereitungen fiir den nachsten Tag bzw. die vor mir
liegende Woche zu konzentrieren.

14:30

Zuriick im Biiro. Eine lange Liste mit Kundenanrufen
wartet. Ich reserviere gerne etwas Zeit fiir langere
»Catch-ups« — entweder am spdten Vormittag nach
SchlieBung des EU-Marktes oder am Nachmittag. Wenn
ich bestimmte Ideen und Themen mit meinen Kunden
bespreche, ergeben sich daraus oft viele neue Denk-
anstoBe. Deshalb schreibe ich jeden Tag aussagekraftige
und zugleich ausfiihrliche E-Mails und befasse mich
eingehend mit unseren ldngeren Berichten.

Nach einem kurzen Handels-/Trading-Update besprechen
wir aktuelle Themen des Tages mit dem Berenberg-Team
aus Analysten und Volkswirten. Angesichts der Fiille an
Research-Daten, die unser iiber 120-kopfiges Analysten-
Team liefert, ist es wichtig, letztlich genau die Ideen und
Themen auszuwdhlen, die fiir meine Kunden entscheidend
sind.

I ’) (] O O
Mittagessen mit einem Kunden. Wir sprechen iiber die
Wertentwicklung im Portfolio, alte und neue Ideen,

zentrale Makro- und Branchenthemen und natiirlich tiber
das Leben im Allgemeinen.

FUR EINEN TAG

7:45

Zuriick am Schreibtisch, um wichtige Ideen fiir meine
Morgen-Rundmail zu notieren. Erste Kontaktaufnahme
mit Kunden. Nachdem ich meine Morgen-Mail fiir unsere
Generalisten verfasst und abgeschickt habe, konzentriere
ich mich auf ein Leitthema oder einen Branchenartikel.
Die Betriebsamkeit um mich herum nimmt zu: Die Zahl
der Gesprdche steigt, und wir erhalten Feedback von
unseren Kunden und Analysten.

10:00

Zwei Kundentermine auf3er Haus stehen heute auf meinem
Terminplan — gemeinsam mit unserem Analysten-Team
betreiben wir ein aktives Marketing und haben einen ex-
zellenten Zugang zu Unternehmen. Es ist fiir uns sehr
wichtig, an so vielen Meetings wie moglich teilzunehmen.

I5
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In der amerikanischen Hafenstadt Boston wurde
1833 die erste amerikanische Tochtergesellschaft
von Joh. Berenberg, Gossler & Co. gegriindet.

Mit einem Empfehlungsschreiben von »Ba-
ring Brothers and Company« in London und
versehen mit Briefen an Geschiftsfreunde
und Bankverbindungen in den Neuengland-
Staaten verlie} der 23-ahrige Johann Hein-
rich Gossler II1. 1828 Hamburg in Richtung
Boston. Dort kniipfte er nicht nur vielfaltige

geschiftliche Beziechungen, er heiratete auch

16

Mary Elizabeth Bray, Tochter des Prisiden-
ten der National Bank of Massachusetts, der
spateren First National Bank of Boston, einer
der wichtigsten Banken der USA.

1833 wurde dann in Boston die Firma
Gossler & Knorre gegriindet, um die ameri-
kanischen Verbindungen des Stammbhauses
in Hamburg zu pflegen, neue hinzuzugewin-



nen, den Ankauf von Waren zu iibernehmen
und sich an Finanzierungen zu beteiligen.
Die Geschifte liefen gut, in den 6oer-Jahren
des 19. Jahrhunderts griindete man eine
Zweigstelle in New York.

Johann Heinrich Gossler IV. war Ham-
burgs Konsul in Boston, danach wurde thm
die Vertretung des Deutschen Bundes und
1871 die Vertretung des Deutschen Reiches
tibertragen. Nach Spekulationsverlusten
wurde das New Yorker Biiro 1880 wieder

»Fiir unser international
gewordenes Geschiift ist es
wichtig, an den bedeutenden
Finanzzentren vertreten

ZU SeIN. «

aufgelost. 1891 entschied man sich, trotz
glinstiger Geschiftslage das Engagement in
Boston ebenfalls zu beenden - man fand
keinen geeigneten Leiter, dem man vertraute.

2011 beschlossen die personlich haften-
den Gesellschafter von Berenberg, unser
angesehenes Aktien-Research iiber damals

400 europaische Unternehmen auch im

wichtigen US-Markt zu vermarkten.
Der erste Schritt fiihrte wie schon knapp
200 Jahre zuvor in die Hafenstadt Boston.
Von dort aus wurden erste Verbindungen
zu amerikanischen institutionellen Anlegern
gekniipft. Im Jahr darauf erdffnete mit New
York der zweite Standort, San Francisco
und Chicago folgten. »Fiir unser internati-
onal gewordenes Geschift ist es wichtig, an
den bedeutenden Finanzzentren vertreten

zu sein, sagt Hendrik Riehmer.

Das neue Berenberg New York
Office

7
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NEW YORKER BORSE IM WANDEL

Von Norbert Kuls,
Frankfurter Allgemeine Zeitung, Finanzmarkt-Korrespondent, New York

Fiir die amerikanische Wirtschaft gibt es
kein aussagekriftigeres Symbol als das
Parkett der New York Stock Exchange
(~ysE). Als die New Yorker Borse nur we-
nige Tage nach den Terroranschligen des
11. September 2001 den Handel wieder er-
offnete, war das ein Zeichen amerikanischer
Unbeugsamkeit. Wenn der Dow-Jones-
Index Rekorde bricht, gehen Fotos mit
jubelnden Borsenmaklern um die Welt, die
den neuen Indexstand auf Baseball-Kappen

zelebrieren. Auch die Gewinner des New

Yorker Marathons liuteten wiederholt die
Eroffnungsglocke - ebenfalls ein Sinnbild
fiir die Spitzenklasse und das Stehvermdgen

der mehr als 200 Jahre alten Institution.
Diese Bilder verdecken aber den tiefgrei-
fenden Wandel, dem die Borse ausgesetzt
ist. Das Parkett spielt nicht mehr die be-
deutende Rolle, die es noch vor zwanzig
Jahren innehatte. Damals dringten sich
rund 5.000 Borsenmakler und Hindler im
Borsensaal. Heute sind davon weniger als
ein Finftel tibriggeblieben. Der Grund:
Die meisten Aktien werden auch an der
NysE mittlerweile elektronisch gehandelt.
Zudem dominiert die NyYSE angesichts der
gewachsenen Konkurrenz den Handel mit
den dort notierten Aktien nicht mehr. Nur
noch rund ein Viertel des Handels lauft

uber ihre eigenen Computerkabel. Ende
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der 1990er-Jahre hatte die NYSE noch einen
Marktanteil von vier Fiinfteln. Der Rest
des amerikanischen Aktienhandels entfallt
auf das Dutzend anderer amerikanischer
Borsen und zahlreiche auflerborsliche
Handelsplattformen.

Von einem Niedergang der Nyst kann
dennoch keine Rede sein. Sie ist gemessen
am Borsenwert der dort noterten rund
2300 Aktiengesellschaften die weltweit
grofite Aktienborse — mit Abstand. Nach
Angaben der World Federation of Ex-
changes kam die nyse zuletzt auf eine
Marktkapitalisierung von mehr als 22 Billio-
nen US-Dollar. Damit stellt der New Yorker
Platzhirsch die naspaQ, die zweitgrofite
amerikanische Aktienborse, klar in den
Schatten. Die NaspaQ, Heimat von groflen
Technologieaktien wie Apple, hat einen
Borsenwert von tiber 10 Billionen US-Dollar.

Die NysE wurde im November 2013
von der jungen, aber stark gewachsenen
Rohstoffterminbérse Intercontinental Ex-
change (ICE) aus der Siidstaatenmetropole
Adlanta tibernommen. Jeffrey Sprecher, der
Vorstandsvorsitzende der ICE, hat wenig
Sinn fiir Tradition und hatte frisch akqui-
rierte Borsen immer komplett auf elektro-
nischen Handel umgestellt. Am Parkett der
NYSE und an ihren Hindlern will Sprecher
aber festhalten. Mit ihrem hybriden Modell,

NEW YORK STOCK EXCHANGE

also der Kombination von Mensch und
FElektronik, will die NYSE Fairness in einem
Markt garantieren, der von umstrittenen
Hochfrequenzhindlern dominiert wird,
also von Wertpapierhiusern, die Aktien
im Millisekundentakt handeln. Der neue
Eigentiimer hilt das Parkett und dessen
Symbolkraft zudem fiir wichtig, um neue
Borsenkandidaten anzuziehen. Das Ge-
schift mit Borsennotierungen ist neben dem
Aktienhandel eine wichtige Umsatzquelle.
Im harten Wettbewerb mit der NASDAQ
machte die NYSE dabei zuletzt Fortschritte.
In den vergangenen Jahren hatte die NYSE,
die Heimatborse von Industriegiganten wie
ExxonMobil oder General Electric, gemes-
sen am Dollarvolumen bei Borsengingen
von jungen Technologieunternehmen die
Nase vorn. Die beiden Borsen konkurrieren
auch um etablierte Konzerne. Die NASDAQ
jagte der Nyse kiirzlich den Getrianke-
konzern PepsiCo ab. Dafiir wechselte im
Januar 2018 das deutsch-hollandische
Biotechnologieunternehmen Qiagen nach
mehr als zwanzig Jahren an der NASDAQ zur
NYSE. Qiagen, das auch an der Deutschen
Borse notiert ist, verspricht sich davon eine
Stirkung seiner globalen Reichweite und
erhohte Sichtbarkeit. Aber in jedem Fall
gilt: Die Anleger der Welt schauen nach
New York.
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BERENBERG

PRIVATBANKIERS SEIT 1590

Joh. Berenberg, Gossler & Co.KG
Neuer Jungfernstieg 20

20354 Hamburg

Telefon +49 40 350 60-0

Telefax +49 40 350 60-900

www.berenberg.de
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