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Dr. Klein & Co. AG, Liibeck
Bilanz zum 31. Dezember 2014

Aktiva

Anlagevermogen

Immaterielle Vermégensgegenstande
Sachanlagen
Finanzanlagen

Umlaufvermégen

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
Forderungen gegen verbundene Unternehmen
Sonstige Vermégensgegenstande

Flussige Mittel

Rechnungsabgrenzungsposten

Passiva

Eigenkapital
Gezeichnetes Kapital
Kapitalriicklage
Gewinnrlicklagen
Bilanzgewinn

Riickstellungen

Verbindlichkeiten
Verbindlichkeiten gegenliber Kreditinstituten

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
Verbindlichkeiten gegeniiber verb. Unternehmen

Sonstige Verbindlichkeiten

Rechnungsabgrenzungsposten

31.12.2014 | 31.12.2013
T€ T€
852 1.130
811 961
2.985 2.990
4.648 5.081
10.856 11.962
3.960 3.223
2.823 3.627
1.312 1.158
18.951 19.970
27 11
23.626 25.062
2.000 2.000
855 855
200 200
15 15
3.070 3.070
2.659 2.127
0 0
3.190 2.978
12.970 13.661
1.547 2,999
17.707 19.638
190 227
23.626 25.062




Dr. Klein & Co. AG, Liibeck

Gewinn- und Verlustrechnung
Fiir das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2014

Umsatzerlése

Sonstige betriebliche Ertrage

Personalaufwand

PlanmaRige Abschreibungen

Betriebliche Steuern (ohne Ertragsteuern)

Ubrige betriebliche Aufwendungen
Betriebsergebnis (EBIT)

Finanz- und Beteiligungsergebnis
Geschiftsergebnis (EBT)

Ertragsteuern

aufgrund eines Gewinnabfiihrungsvertrags
abgefiihrte Gewinne

Jahresiiberschuss

2014 Vorjahr
T€ T€
55.189 50.177

1.333 1.483
-11.511 -10.364
-672 -728
-13 -13
-39.674 -34.346
4.652 6.209
1.395 850
6.047 7.059

0 0

6.047 7.059

0 0
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Anhang zum Jahresabschluss ]
DIE PARTNER FUR IHRE FINANZEN

Dr. Klein & Co. AG, Liibeck
ANHANG FUR DAS GESCHAFTSJAHR 2014

1 ALLGEMEINE ANGABEN

Die Dr. Klein & Co. AG ging aus der am 16. November 1999 im Handelsregister eingetragenen
formwechselnden Umwandlung der mit notarieller Urkunde vom 15. Juli 1954 gegriindeten Dr. Klein & Co.
GmbH & Co. KG hervor. Sie ist in das Handelsregister beim Amtsgericht Lubeck unter der Nummer HRB

4731 HL eingetragen.

Der Jahresabschluss der Dr. Klein & Co. AG wurde auf der Grundlage der Gliederungs-, Bilanzierungs-
und Bewertungsvorschriften des Handelsgesetzbuches aufgestellt.

Fur die Gewinn- und Verlustrechnung wurde das Gesamtkostenverfahren gewahilt.

Nach den in §267 HGB angegebenen GroRenklassen ist die Gesellschaft eine mittelgroRe
Kapitalgesellschaft.

Geschéftsjahr der Gesellschaft ist das Kalenderjahr.

2 ANGABEN ZUR BILANZIERUNG UND BEWERTUNG

Die nachstehend beschriebenen Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden sind unverandert gegentiber
dem Vorjahr.

Entgeltlich erworbene immaterielle Anlagewerte wurden zu Anschaffungskosten angesetzt und sofern sie
der Abnutzung unterlagen, um planmafRige Abschreibungen vermindert.

Fur selbst geschaffene immaterielle Vermégensgegenstande des Anlagevermégens wird das mit BilMoG
neu geschaffene Aktivierungswahlrecht in Anspruch genommen. Die Bewertung der angesetzten selbst
geschaffenen immateriellen Vermégensgegenstande erfolgt zu Herstellungskosten vermindert um
planmaRig, nutzungsbedingte Abschreibungen.

Die Herstellungskosten umfassen zuséatzlich zu den Einzelkosten auch angemessene Teile der
Fertigungs- und Materialgemeinkosten, der allgemeinen Verwaltungskosten sowie des Werteverzehrs des
Anlagevermdgens.

Das Sachanlagevermégen wurde zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten angesetzt und soweit
abnutzbar, um planmaBige Abschreibungen vermindert. Die Nutzungsdauern liegen zwischen 3 und 13

Jahren.
Die Abschreibungen erfolgen auf Basis der linearen Methode.

Selbststandig nutzbare, bewegliche Gegenstande des Anlagevermégens, die der Abnutzung unterliegen,
werden bei Anschaffungs- oder Herstellungskosten bis 150,00 € im Zugangsjahr voll abgeschrieben.

Die Finanzanlagen sind mit inren Anschaffungskosten gemindert um notwendige Abschreibungen auf den
niedrigeren beizulegenden Wert bei voraussichtlich dauerhafter Wertminderung bewertet.

Die Forderungen und sonstigen Vermdgensgegenstande sind mit ihren Anschaffungskosten abzlglich
angemessener Abschlage fur samtliche erkennbare Risiken bewertet.
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Die liquiden Mittel werden mit dem Nennwert angesetzt.

Die sonstigen Rickstellungen berticksichtigen alle erkennbaren Risiken und ungewissen Verpflichtungen.
Die Bewertung erfolgt jeweils in Hohe des Erfullungsbetrags, der nach vernunftiger kaufmannischer
Beurteilung erforderlich ist, um zukinftige Zahlungsverpflichtungen abzudecken. Zukunftige Preis- und
Kostensteigerungen werden beriicksichtigt, sofern ausreichende objektive Hinweise fur deren Eintritt
vorliegen. Rickstellungen mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr werden mit dem ihrer
Restlaufzeit entsprechenden durchschnittlichen Marktzinssatz der vergangenen sieben Geschéftsjahre,
der von der Deutschen Bundesbank ermittelt und bekannt gegeben wird, abgezinst.

Die Verbindlichkeiten sind mit inren Erflllungsbetrdgen am Bilanzstichtag angesetzt.

3 ANGABEN UND ERLAUTERUNGEN ZU EINZELNEN POSTEN DER BILANZ
UND GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

3.1 Anlagevermoégen

Zur Darstellung der Entwicklung des Anlagevermogens wird auf das Anlagegitter (letzte Seite des
Anhangs) verwiesen.

3.2 Forderungen und Verbindlichkeiten gegen verbundene Unternehmen

Auf den Verrechnungskonten mit den Verbundunternehmen werden Forderungen und Verbindlichkeiten
aus Kostenweiterberechnungen, der umsatzsteuerlichen Organschaft und erbrachten Dienstleistungen
sowie Anspriiche bzw. Verpflichtungen aus phasengleich vereinnahmten Dividenden und
Ergebnisabfiihrungen saldiert ausgewiesen, da grundséatzlich eine Aufrechnungslage besteht. Die
Forderungen gegen verbundene Unternehmen setzen sich aus laufenden Verrechnungen 2.720 T€
(Vorjahr: 3.241 T€) und aus Darlehensforderungen 1.240 T€ (Vorjahr: 1.760 T€) zusammen. Die
Verbindlichkeiten gegenliber verbundenen Unternehmen resultieren aus den laufenden Verrechnungen
3.666 T€ (Vorjahr: 7.536 T€) sowie aus Darlehensverbindlichkeiten 9.303 T€ (Vorjahr: 7.903 T€).

3.3 Sonstige Vermogensgegenstinde

Die sonstigen Vermdgensgegenstande enthalten hauptsachlich gezahlte Vorschiisse fur den Bereich der
Versicherungsvermittiung in Héhe von 1.719 T€ (Vorjahr: 2.507 T€), die mit den jeweils verdienten
Provisionen verrechnet werden.

3.4 Sonstige Riickstellungen

Die sonstigen Riickstellungen betreffen im Wesentlichen Ruckstellungen fir Tantiemen mit 1.598 T€
(Vorjahr: 1.069 T€) und fur Provisionen mit 584 T€ (Vorjahr: 482 T€).

Jahresabschluss 2014 Dr. Klein & Co. AG 2vonb



Anhang zum Jahresabschluss

DRo KLEIN

DIE PARTNER FUR IHRE FINANZEN

3.5 Verbindlichkeiten

Restlaufzeiten
bis zu 1 bis 5 Uber 5
31.12.2014 1 Jahr Jahre Jahre
T€ T€ T€ T€

Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten 0 0 0 0
(Vorjahr) (0) (0) (0) (0)
Verbindlichkeiten aus Lieferungen uind Leistungen 3.190 3.190 0 0
(Vorjahr) (2.978) (2.978) (0) 0)
Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen 12.970 12.970 0 0
(Vorjahr) (13.661) (13.661) 0) 0)
Sonstige Verbindlichkeiten 1.737 1.723 0 14
(Vorjahr) (3.226) (3.216) (0) (10)
17.897 17.883 0 14
(Vorjahr) (19.865) (19.855) (0) (10)

Die sonstigen Verbindlichkeiten beinhalten vorwiegend erhaltene Vorschisse im Bereich der
Versicherungsvermittlung in Hohe von 1.296 T€ (Vorjahr: 2.793 T€), die mit den jeweils verdienten

Provisionen verrechnet werden.

3.6 Sonstige betriebliche Ertrage

Die sonstigen betrieblichen Ertrage enthalten im Wesentlichen Ertrage aus dem Kfz-Anteil der Mitarbeiter
in Hohe von 283 T€ (Vorjahr: 271 T€) und aus Untervermietungen in Hohe von 188 T€ (Vorjahr: 277 T€).

3.7 Beteiligungsertrage

Die Ertrage aus Beteiligungen beinhalten die phasengleichen Vereinnahmungen der Dividenden der
Hypoport Mortgage Market Ltd. mit 2.547 T€ (Vorjahr: 3.009 T€).

3.8 Verluste aus Ergebnisabfiihrungsvertragen

Die Verluste aufgrund von

Ergebnisabfuhrungsvertragen

betreffen

den

Beherrschungs-

und

Ergebnisabfilhrungsvertrag mit der Vergleich.de Gesellschaft fur Verbraucherinformation mbH in Héhe
von 903 T€ (Vorjahr: Gewinn in Hohe von 1.815 T€).

4 SONSTIGE ANGABEN

4.1 Dem Vorstand gehorten folgende Personen an

Hans Peter Trampe, Dipl.-Kaufmann, Berlin Vorstand Bereich Institutionelle Kunden, Mitglied
des Aufsichtsrates der Europace AG

Vorstand Bereich Privatkunden, Mitglied des
Aufsichtsrates der Europace AG

Stephan Gawarecki, Dipl.-Betriebswirt, Preetz
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4.2 Dem Aufsichtsrat gehorten folgende Personen an

Prof. Dr. Thomas Kretschmar Aufsichtsratsvorsitzender, Vorstand Kretschmar Familienstiftung,
Berlin, Mitglied des Aufsichtsrates der Dr. Klein & Co. AG,
Geschaftsfilhrender Direktor Mind Institute SE, Berlin

Diplom-Betriebswirt (BA) Aufsichtsratmitglied, Vorstand Hypoport AG, Berlin, Bereiche Finanzen,
Ronald Slabke Personalwesen und Verwaltung, Neue Markte und strategische
Beteiligungen, sowie Informationstechnologie, Mitglied des
Aufsichtsrates der Dr. Klein & Co. AG und Europace AG

Bankbetriebswirt Aufsichtsratmitglied, Vorstand Hypoport AG, Berlin, Bereich
Thilo Wiegand Finanzdienstleister, Mitglied des Aufsichtsrates der Dr. Klein & Co. AG

4.3 Vergiitungen der Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats

Die Gesamtbeziige der Mitglieder des Vorstands betrugen fur das Geschéftsjahr 2014 857 T€ (Vorjahr:
464 T€), die Mitglieder des Aufsichtsrats erhalten keine Vergitung.

4.4 Angaben liber den Anteilsbesitz an anderen Unternehmen mit einem Anteil von
mindestens 20% der Anteile

GemalR § 285 Nr. 11 HGB wird Uber nachstehende Unternehmen berichtet:

Firmenname Anteils | Jahresergebnis Eigenkapital zum
-héhe 2014 31.12.2014
in % [T€] [T€]
Vergleich.de Gesellschaft flir Verbraucher-
information mbH, Berlin 100 0 25
Hypoport Mortgage Market Ltd., Westport
(Irland) 51 5.671 3.409

4.5 Beteiligung nach § 20 Abs. 4 AktG

Die Hypoport AG, Berlin, hatte uns im Geschéftsjahr 2006 gemaR § 20 Abs. 4 AktG mitgeteilt, dass ihr
nunmehr unmittelbar eine 100%ige Beteiligung an der Dr. Klein & Co. Aktiengesellschaft gehort.

4.6 Eigenkapital

Das Grundkapital der Gesellschaft betragt € 2.000.000 und ist aufgeteilt in 2.000.000 nennwertlose
Stlickaktien. Die Aktien lauten auf den Namen.

4.7 Konzernverhiltnisse
Die Gesellschaft ist eine 100%ige Tochtergesellschaft der Hypoport AG, Berlin. Der Jahresabschluss der
Gesellschaft wird in den Konzernabschluss der Hypoport AG einbezogen, der in Berlin erhaltlich ist und im

Bundesanzeiger veréffentlicht wird.
Mit der Hypoport AG als herrschender Gesellschaft besteht seit dem Geschéaftsjahr 2006 ein

Gewinnabflhrungsvertrag.
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4.8 Durchschnittliche Zahl der wihrend des Geschiftsjahrs beschiftigten Arbeitnehmer
Wahrend des Geschéftsjahres waren neben den Vorstanden durchschnittlich 164 Angestellte (Vorjahr:

155) beschéftigt.

Die Mitarbeiter verteilen sich auf die Geschaftsbereiche wie folgt:

2014 Vorjahr Veranderung

Anzahl % Anzahl % Anzahl %
Finanzvertrieb Privatkunden 118 72 109 70 9 8
Finanzvertrieb Institutionelle Kunden 46 28 45 29 1 2
Administration 0 0 1 1 -1 -100
164 155 9 6

4.9 Haftungsverhaltnisse

Fur funf an ein verbundenes Unternehmen gewéhrte Darlehen, die zum Bilanzstichtag auf 14.666 T€
valutieren, haftet die Gesellschaft als Gesamtschuldnerin. Aufgrund der Ertragsentwicklung des
verbundenen Unternehmens ist von einer Inanspruchnahme nicht auszugehen.

Griinde fiir eine Inanspruchnahme aus dem Haftungsobligo sind nicht ersichtlich, wir schlielen dies aus
dem jahrelang bestehenden Obligo ohne Inanspruchnahme unsererseits.

4.10 Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Zum Bilanzstichtag bestehen sonstige finanzielle Verpflichtungen aus mehrjahrigen Miet-, Leasing- und
Wartungsvertragen in Héhe von insgesamt 8.694 T€ (Vorjahr: 8.647 T€). Von den gesamten sonstigen
finanziellen Verpflichtungen sind 2.393 T€ (Vorjahr: 2.226 T€) innerhalb eines Jahres, 5.932 T€ Vorjahr:
6.421 T€) im Zeitraum von 1 bis 5 Jahren und 369 T€ (Vorjahr: 0 T€) in mehr als 5 Jahren fallig.

4.11 AuRerbilanzielle Geschifte

Im Berichtsjahr wurden keine Transaktionen getatigt, die von vorn herein dauerhaft keinen Eingang in die
Handelsbilanz finden oder einen dauerhaften Abgang von Vermégensgegenstdnden oder Schulden aus
der Handelsbilanz nach sich ziehen.

4.12 Geschifte mit nahe stehenden Unternehmen und Personen

Im Geschaftsjahr 2014 erfolgten keine Geschafte mit nahe stehenden Unternehmen und Personen, die zu
nicht marktublichen Bedingungen zustande gekommen sind.

Lubeck, 13. Februar 2015

Der Vorstand

Stephan Gawarecki Hans Peter Trampe
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Blatt 6
Dr. Klein & Co. Aktiengesellschaft, Liibeck
fir das aftsjahr vom 1. Januar 2014 bis 31. Dezember 2014
des gt
und Her Kumulierte Abschreibungen Buchwerte
Stand Stand Stand Stand Stand
01.01.2014 Zugénge Abgange 31.12.2014 01.01.2014 Zugange Abgange 31.12.2014 31.12.2014 Vorjahr
€ € € € € € € € € €
L s
1. i gewerbliche und
ahnliche Rechte und Werte sowie Lizenzen
an solchen Rechten und Werten 1.996.752,51 75.221,91 0,00 2.071.974,42 866.449,01 353.730,91 0,00 1.220.179,92 851.794,50 1.130.303,50
2. Geleistete Anzahlungen 0,00 0,00 0,00 0.00 0,00 0,00 0,00 0.00 0.00 0.00
1.996.752,51 75.221.91 0,00] 2.071.974.42 866.449,01 353.730.91 0.00 1.220.179,92 851.794,50 1.130.303,50
Il. Sachanlagen
1. Grundsticke, grundstacksgleiche Rechte
und Bauten einschlieBlich der Bauten
auf fremden Grundstdcken 16.489,42 0,00 0,00 16.489,42 15.754,42 588,00 0,00 16.342,42 147,00 735,00
2. Andere Anlagen, Betriebs- und
Geschaftsausstattung 2.725.383,60 168.190,53 18.386,24| 2.875.187.89 1.765.058.60 317.220,53 18.386.24 2.063.892,89 811.295,00 960.325,00
2.741.873.02 168.190,53 18.386.24| 2.891.677,31 1.780.813,02 317.808,53 18.386,24 2.080.235,31 811.442,00 961.060,00
11l Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 3.070.184,32 0,00 0,00 3.070.184,32 94.749,54 0,00 0,00 94.749,54 2.975.434,78 2.975.434,78
2. Sonstige Ausleihungen 34.314,65 30.240,38 14.486,31 50.068,72 20.068,72 0,00 0,00 20.068,72 30.000,00 14.245,93
3. Genossenschaftsanteile 250,00 0.00 0,00 250,00 0,00 0.00 0.00 0.00 250,00 250.00
3.104.748.97 30.240,38 14.486,31| 3.120.503,04 114.818,26 0,00 0,00 114.818.26 3.005.684.78 2.989.930,71
7.843.374,50 273.652.82 32.872,55| 8.084.154.77 2.762.080,29 671.539.44 18.386.24 3.415.233.49| 4.668.921,28 5.081.294,21
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Lagebericht fiir das Geschaftsjahr 2014
der Dr. Klein & Co. Aktiengesellschaft

LUbeck, 13. Februar 2015
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I. Wirtschaftsbericht

1. Geschafts- und Rahmenbedingungen
Geschiftsmodell und Strategie

Die Dr. Klein & Co. AG mit Sitz in Lubeck ist eine direkte 100%ige Tochtergesell-
schaft der Hypoport AG. Der Hypoport-Konzern ist ein internetbasierter Finanz-
dienstleister. Der Konzern besteht aus den drei voneinander profitierenden Ge-
schaftsbereichen Privatkunden, Finanzdienstleister und Institutionelle Kunden. Alle
drei Bereiche befassen sich mit dem Vertrieb von Finanzdienstleistungen, ermég-
licht oder unterstitzt durch Finanz-Technologie (FinTech).

Die Dr. Klein & Co. AG (nachfolgend auch ,Dr. Klein“) bietet Privatkunden im In-
ternet und auf Wunsch mit telefonischer oder persénlicher Beratung Bank- und
Finanzprodukte — vom Girokonto Uber Versicherungsleistungen bis hin zur Immo-
bilienfinanzierung. Hierbei wahlt Dr. Klein aus einem breiten Angebot von Gber 400
namhaften Bank- und Versicherungsunternehmen die flr den Kunden besten Pro-
dukte aus. Durch die internetgestitzten Prozesse werden Kostenvorteile generiert,
die an den Privatkunden weitergegeben werden. Dies ermdglicht Dr. Klein, meist
deutlich glnstigere Konditionen als lokale Banken, Sparkassen und Versiche-
rungsagenturen anzubieten. Dartber hinaus ist Dr. Klein im seit 1954 bestehenden
Geschaftsbereich Immobilienfirmenkunden nach eigener Erhebung Marktflihrer bei
der unabhéngigen Finanzierung von kommunalen und genossenschaftlichen
Wohnungsunternehmen.

Gesamtwirtschaftliche Situation
Weltwirtschaft weiter indifferent

In 2014 belastete die geopolitische Krise in der Ukraine die Konjunktur der Euro-
zone, zusatzlich kdmpfte der Euroraum weiterhin mit schwachen Investitionsraten
und sinkenden Verbraucherpreisen. Dies zog Deflationsbeflrchtungen des Inter-
nationalen Wahrungsfonds (IWF) nach sich. Wiederholte Leitzinssenkungen der
Européischen Zentralbank (EZB) am 11. Juni 2014 (auf 0,15 %) und 10. Septem-
ber 2014 (auf 0,05 %) sorgten fir keine nachhaltige Veranderung. Dennoch ver-
besserte sich das Wirtschaftswachstum der Eurozone, Uberwiegend dank der pri-
vaten Haushalte und der Exportwirtschaft, von -0,5 % im Vorjahr auf +0,8 % in
2014.

Die deutsche Wirtschaft entwickelte sich im vergangenen Jahr zum wiederholten
Mal stabiler als der gesamte Euroraum und verzeichnete ein héheres konjunkturel-
les Wachstum als im Vorjahr. Das Bruttoinlandsprodukt wuchs 2014 insgesamt um
1,5 % (2013: +0,2 %) und Ubertraf nach Berechnungen des Statistischen Bundes-
amtes die durchschnittliche Entwicklung der letzten zehn Jahre (+1,2 %).
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Garant fur die positive Entwicklung des Bruttoinlandsprodukts war erneut eine
stabile Binnennachfrage. Der Konsumklima-Index der Gesellschaft fir Konsumfor-
schung (GfK) bildete diese Entwicklung ab und hielt sich vergleichsweise konstant
tiber 8,0 Zahlerpunkten mit einem leichten Zwischenhoch in den Sommermonaten.
Der GfK-Konsumklima-Index gilt als wichtigster Indikator fir das Konsumverhalten
der deutschen Verbraucher und die konjunkturelle Stabilitat.

Der ifo-Geschaftsklima-Index, der konjunkturelle Trends in den Unternehmen ab-
bildet, vollzog 2014 eine wechselhaftere Entwicklung: Nach einem deutlichen An-
stieg in der ersten Jahreshalfte folgte die Kehrtwende, gegen Ende des Jahres
zeigte der Index neue Aufwértstendenzen. Der deutsche Arbeitsmarkt zeigte 2014
insgesamt eine positive Entwicklung. Im Jahresdurchschnitt waren 2.898.000
Menschen (6,7 %) arbeitslos gemeldet. Damit waren nach Angaben der Bunde-
sagentur fur Arbeit im Vergleich zum Vorjahr 52.000 Menschen weniger arbeitslos.
Dieser Trend ubertrug sich auf die Einkommenssituation der Deutschen. Berech-
nungen der Bundesregierung zufolge haben die verfugbaren Einkommen im ver-
gangenen Jahr um 2,2 Prozent zugenommen.

Geschiftsbereiche und Branchenentwicklung

Der internetbasierte Finanzvertrieb Dr. Klein ist in zwei Geschaftsbereichen tatig:
Privatkunden und Institutionelle Kunden.

Finanzdienstleistungen fiir Privatkunden

Im Geschaéftsjahr 2014 bestimmten erneut ein historisch niedriges Zinsniveau und
die Regulierungsmalnahmen der Bundesregierung die Nachfrage in den unter-
schiedlichen Produktbereichen: Finanzierungsprodukte wurden weiterhin stark
nachgefragt, wahrend der Absatz von Versicherungs- und einfachen Bankproduk-
ten vom niedrigen Zinsniveau und Markteingriffen der Regierung uUberwiegend
negativ beeinflusst wurden.

Der Finanzdienstleistungsmarkt in der Bundesrepublik befindet sich immer noch in
einem, durch die Finanzkrise ausgeldsten, tiefgreifenden Wandel. Auf das Privat-
kundengeschaft des Hypoport-Konzerns wirkt sich die Nachfrage der zunehmend
kritischen Kunden nach einer unabhangigen und ganzheitlichen Beratung positiv
aus. Dagegen beeinflussen die Regulierungsmalnahmen in der Fi-
nanzdienstleistung, aktuell das Lebensversicherungs-Reformgesetz (LVRG), die
Verbraucherrechte-Richtlinie, das Gesetz zur Mietpreisbremse, zukinftig die Um-
setzung der EU-Wohnimmobilienkreditrichtlinie sowie fortlaufend Basel Il fur Ban-
ken und Solvency Il firr die Versicherungsbranche, die Marktentwicklung negativ.
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Finanzierungsmarkt

Beférdert durch das historisch niedrige Zinsniveau fir Immobilienkredite und feh-
lenden sicheren und renditestarken Anlageformen sind Immobilien in attraktiven
Lagen in Deutschland stark nachgefragt. Der Bestzins fur 10-jdhrige Hypotheken-
darlehen sank in den ersten Monaten des Jahres 2014 unter 2 % und nahm bis
zum Jahresende nahezu kontinuierlich ab, bis auf rund 1,3 % im Dezember 2014.

Ein limitiertes Immobilienangebot in nachgefragten Lagen begrenzt jedoch das
Wachstum des Marktes fur Immobilienfinanzierungen. Das Gesamtmarktvolumen
fur private Immobilienfinanzierungen stieg nach Angaben der Deutschen Bundes-
bank in 2014 um 2,7 % auf rund 203,6 Mrd. € (2013: 198,2 Mrd. €).

Das Interesse der Privatkunden an Bausparprodukten hat in 2014 nachgelassen.
Das Bausparneugeschaft sank laut Statistik der Deutschen Bundesbank bis zum
Jahresende 2014 um 10,3 % auf 94,6 Mrd. € (31.12.2013: 105,4 Mrd. €).

Das Gesamtmarktvolumen fir Neuvertrage von Ratenkrediten belief sich 2014 auf
68,9 Mrd. €, ein Anstieg von 11,5 % im Vergleich zum Vorjahr (31.12.2013: 61,8
Mrd. €). Privatkunden profitierten bei Ratenkrediten weiterhin von einem harten
Konkurrenzkampf der Wettbewerber und konnten die Vorteile des kontinuierlich
niedrigen Refinanzierungssatzes flr sich nutzen.

Versicherungsmarkt

Der Absatz von Versicherungsprodukten war auch im Geschéaftsjahr 2014 von Un-
sicherheiten gepragt. Das niedrige Zinsniveau und andauernde Eingriffe des Ge-
setzgebers machten dem Verbraucher die Entscheidung fir langfristige Versiche-
rungsprodukte schwer. Insbesondere Kapitallebensversicherungen und private
Krankenversicherungen blf3ten weiter an Attraktivitat ein.

Allein die anstehende Absenkung des Garantiezinses fir Kapitallebensversiche-
rungen auf 1,25 % zum 01.01.2015 konnte das Geschéft fur kapitalbildende Le-
bensversicherungen zum Jahresende leicht beleben. Zusatzlich musste sich die
Versicherungswirtschaft auf weitere Auswirkungen des Lebensversicherungsre-
formgesetzes (LVRG) und regulatorische Anpassungen durch Solvency Il einstel-
len.

Im Erstellungszeitraum des Geschaftsberichts hatte der Gesamtverband der Deut-
schen Versicherungswirtschaft (GDV) noch keine Marktdaten zum abgelaufenen
Geschéftsjahr der Versicherungsbranche veréffentlicht. Wir gehen von insgesamt
ricklaufigen Neugeschaftszahlen aus.

Einfache Bankprodukte

Den Finanzinstituten boten sich auch in 2014 angesichts einer von der EZB zum
Nullzins zur Verfigung gestellten hohen Liquiditdt kaum Anreize, einfache Bank-
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produkte wie Tagesgeldkonten fir Privatkunden zu attraktiven Konditionen anzu-
bieten.

Finanzdienstleistungen fiir Institutionelle Kunden

Das riicklaufige Zinsniveau fur Immobilienfinanzierungen und ein dadurch stark
eingeschrénktes Zinsanderungsrisiko festigte 2014 die verringerte Abschlussnei-
gung institutioneller Kunden.

Dieses impulslose Zinsniveau fuhrte zu einem leichten Riickgang des Kreditbe-
stands von Wohnungsbauunternehmen. Nach Informationen der Deutschen Bun-
desbank betrug dieser zum Jahresende 2014 188,1 Mrd. € (31.12.2013: 191,4
Mrd. €).

Das neue Gesetz zur Mietpreisbremse, dessen aktueller Entwurf vom Bundeska-
binett am 1. Oktober 2014 beschlossen wurde, wurde von der Wohnungswirtschaft
dahingehend begriiRt, dass die Einschrankungen fir Mietpreise nicht fur Neubau-
ten gelten sollen und fur die konkreten Gebiete auf funf Jahre befristet werden.
Diese Erganzungen stérken die Position der wohnungswirtschaftlichen Investoren
im Neubaugeschaft.

Umsatzentwicklung

Im abgelaufenen Geschéftsjahr 2014 hat sich der Umsatz von Dr. Klein um 10 %
von 50,2 Mio. € auf 55,2 Mio. € erhéht. Bereichsbezogen wurden die Erlése zu
15 % (Vorjahr: 19 %) im Bereich Finanzvertreib Institutionelle Kunden und zu 85 %
(Vorjahr: 81 %) im Bereich Finanzvertrieb Privatkunden erzielt.

Der Finanzvertrieb Privatkunden verzeichnete mit 46,7 Mio. € 15 % hdhere Um-
satzerlgse als im Vorjahr (2013: 40,5 Mio. €). Dies ist im Wesentlichen durch einen
deutlichen Anstieg im Baufinanzierungsgeschéft begriindet.

Der franchisebasierte Filialvertrieb konnte auch in 2014 seine positive Entwicklung
fortsetzen.

Insgesamt beweisen der Anstieg des vermittelten Baufinanzierungsvolumens um
19 % sowie die Erfolge in der Vermittlung von Versicherungsprodukten die Leis-
tungsfahigkeit des gesamten Geschéaftsmodells.

Der Geschaftsbereich Institutionelle Kunden profitierte weiterhin von seiner auller-
ordentlichen Marktposition als der zentrale Makler fur innovative Immobilienfinan-
zierungen sowie seiner kompetenten Beratung in der Portfoliosteuerung und zu
gewerblichen Finanzierungen.
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Bei einem Anstieg des vermittelten Finanzierungsvolumen im Geschéaftsjahr 2014
um 12 % gegeniiber dem Vorjahr erwirtschaftete der Geschéftsbereich Umsatzer-
I6se in Héhe von 8,5 Mio. € (Vorjahr: 9,6 Mio. €).

Hierbei wird die strategisch erfolgreiche Weiterentwicklung des Geschéftsbereichs
im Jahr 2014 durch die Volatilitdt von wenigen groen Einzeltransaktionen im Jah-

resverlauf Uberdeckt.

2. Ertragslage

2014 Vorjahr Veranderung
TE % T€ % T€

Umsatzerlése 55.189| 100,0| 50.177| 100,0 5.012

Gesamtleistung 55.189| 100,0| 50.177| 100,0 5.012
Sonstige betriebliche Ertrage 1.333 2,4 1.483 3,0 -150

Betriebsleistung 56.522| 102,4| 51.660( 103,0 4.862
Personalaufwand -11.511| -20,9| -10.364| -20,7 -1.147
PlanmaRige Abschreibungen -672 -1,2 -728 -1,5 56
Betriebliche Steuern (ohne Ertragsteuern) -13 0,0 -13 0,0 0
Ubrige betriebliche Aufwendungen -39.674| -71,8] -34.346| -68,4 -5.328

Betriebsergebnis (EBIT) 4.652 8,5 6.209| 124 -1.557
Finanz- und Beteiligungsergebnis 1.395 2,5 850 1,7 545

Geschiftsergebnis (EBT) 6.047| 11,0 7.059| 14,1 -1.012
aufgrund eines Gewinnabfluhrungsvertrags

abgefiihrte Gewinne 6.047| 11,0 7.059| 14,1 -1.012

Jahresiiberschuss 0 0,0 0 0,0 0

Die gestiegenen Umsatzerlése konnten den Anstieg der Personalkosten und der
sonstigen betrieblichen Aufwendungen nicht kompensieren.
Vor dem Hintergrund des beschriebenen Geschéftsverlaufs verringerte sich das
Geschaftsergebnis um 14 % von 7,1 Mio. € auf 6,0 Mio. € und sang die EBT-
Marge (Verhaltnis Geschéftsergebnis zu Gesamtleistung) von 14,1 % auf 11,0 %.
Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen setzen sich wie folgt zusammen:

2014 Vorjahr Veranderung
TE T€ T€
Betriebsaufwendungen 2.470 2.383 87
Vertriebsaufwendungen 32.451 27.331 5.120
Verwaltungsaufwendungen 4,282 3.906 376
Sonstige Personalaufwendungen 118 175 -57
Sonstige Aufwendungen 353 551 -198
39.674 34.346 5.328

Die Betriebsaufwendungen resultieren im Wesentlichen aus Mieten fur Gebaude
von 1.141 T€ (Vorjahr: 1.095 T€) und Fahrzeugkosten von 745 T€ (Vorjahr:
774 T€). Die Vertriebsaufwendungen betreffen vorwiegend Provisionsaufwendun-
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gen in Héhe von 27.130 T€ (Vorjahr: 22.362 T€). Die Verwaltungsaufwendungen
beinhalten hauptsachlich EDV-Aufwendungen von 1.959 T€ (Vorjahr: 1.711 T€)
und Aufwendungen aus der Konzernumlage von 850 T€ (Vorjahr: 725 T€). Die
zuséatzlichen Personalaufwendungen betreffen vor allem Fortbildungskosten mit
118 T€ (Vorjahr: 134 T€).

Das Finanzergebnis setzt sich wie folgt zusammen:

2014 Vorjahr Veranderung
T€E T€E T€
Finanzertrige
Ertrage aus Beteiligungen 2.547 3.009 -462
Ertrage aus anderen Wertpapieren und
Ausleihungen des Finanzanlagevermdgens 0 0 0
Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage 49 129 -80
Ertrage aus Ergebnisabfiihrungsvertragen 0 0 0
2.596 3.138 -542
Finanzaufwendungen
Verluste aus Ergebnisabfiihrungsvertrégen 903 1.815 -912
Zinsen und ahnliche Aufwendungen 298 473 -175
1.201 2.288 -1.087
1.395 850 545

Die Ertrédge aus Beteiligungen betreffen die phasengleiche Dividendeneinnahme
der Hypoport Mortgage Market Ltd., Irland.

Die Verluste aufgrund von Ergebnisabfiihrungsvertragen betreffen den Beherr-
schungs- und Ergebnisabfihrungsvertrag mit der Vergleich.de Gesellschaft fir
Verbraucherinformation mbH.
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Die nachfolgende Erlduterung zum Vermdgens- und Kapitalaufbau der Dr. Klein
am 31. Dezember 2014 erfolgt anhand der nach Liquiditdtsgesichtspunkten zu-
sammengefassten Bilanzzahlen. Innerhalb von 12 Monaten nach dem Bilanzstich-
tag fallige Teilbetrdge der Forderungen und Verbindlichkeiten werden dabei als
kurzfristig behandelt, alle anderen - soweit nicht besonders vermerkt - als mittel-

und langfristig.

VERMOGEN

Immaterielle Vermdgensgegensténde
Sachanlagen

Finanzanlagen

Sonstige langfristige Posten

Mittel- und langfristig
gebundenes Vermdgen

Kundenforderungen

Forderungen gegen verbundene Unternehmen
Sonstige kurzfristige Posten

Flussige Mittel

Kurzfristig
gebundenes Vermdgen

Vermdgen insgesamt

KAPITAL
Gezeichnetes Kapital
Kapitalricklage
Gewinnrlicklagen
Bilanzgewinn
Eigenkapital
Mittel- und langfristige Ruckstellungen
Mittel- und langfristige Bankschulden
Mittel- und langfristige sonstige Verbindlichkeiten

Mittel- und langfristiges
Fremdkapital

Ruckstellungen

Kurzfristige Bankschulden

Lieferantenschulden

Verbindlichkeiten gegenuber verb. Unternehmen
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten

Kurzfristiges Fremdkapital

Kapital insgesamt

31.12.2014 Vorjahr Veranderung

T€ % T€ % T€
852 3,6 1.130 4,5 -278
811 34 961 3,8 -150
2985 12,6 2990 11,9 -5
20 0,1 22 0,1 -2
4668/ 19,8 5.103| 204 -435
10.856| 45,9| 11.962| 47,7 -1.106
3.960| 16,8 3.223| 12,9 737
2.830| 12,0 3616 14,4 -786
1.312 5,6 1.158 4,6 154
18.958| 80,2 19.959| 79,6 -1.001
23.626] 100,0 25.062| 100,0 -1.436
2.000 8,5 2.000 8,1 0
855 3,6 8565 3.4 0
200 0,8 200 0,8 0
15 0,1 15 0,1 0
3.070| 13,0 3.070] 12,2 0
150 0,6 114 0,5 36

0 0,0 0 0,0
14 0,1 10 0,0

164 0,7 124 0,5 40
2509 10,6 2.013 8,0 496
0 0,0 0 0,0 0
3.190| 13,5 2978 11,9 212
12.970| 55,0 13.661| 54,4 -691
1.723 7.3 3.216] 12,8 -1.493
20.392( 86,3 21.868| 87,2 -1.476
23.626] 100,0f 25.062| 100,0 -1.436

Bei einer um 1.436 T€ gesunkenen Bilanzsumme ergaben sich leichte Verédnde-
rungen in der Vermogens- und Kapitalstruktur.



DRo KLEIN

DIE PARTNER FUR IHRE FINANZEN

Anlage IV
Blatt 10

Das mittel- und langfristig gebundene Vermégen verringerte sich um 435 T€ (9 %).
Der Riickgang betrifft im Wesentlichen die Immateriellen Vermégensgegenstande
und Sachanlagen.

Das kurzfristig gebundene Vermdgen verringerte sich um 1.001 T€ (5 %). Ursache
hierfur sind im Wesentlichen die um 786 T€ gesunkenen sonstigen kurzfristigen
Posten und die um 1.106 T€ gesunkenen Kundenforderungen. Die sonstigen kurz-
fristigen Posten betreffen im Wesentlichen gezahlte Provisionsvorschiisse mit
1.719 T€ (Vorjahr: 2.507 T€).

Die Eigenkapitalquote erhdhte sich aufgrund der gesunkenen Bilanzsumme von
12,2 % auf 13,0 %.

Das kurzfristige Fremdkapital verringerte sich um 1.476 T€ (7 %). Die Ruckstellun-
gen betreffen vorwiegend Riickstellungen fir Tantiemen mit 1.598 T€ (Vorjahr:
1.069 T€) und fir Provisionen mit 584 T€ (Vorjahr: 482 T€). Die sonstigen kurzfris-
tigen Verbindlichkeiten beinhalten hauptséachlich erhaltene Provisionsvorschuisse
mit 1.296 T€ (Vorjahr: 2.793 T€).

4. Finanzlage

Die Stichtagsliquiditat hat sich wie folgt entwickelt:

31.12.2014 | 31.12.2013 | Verénderung

T€ T€ T€
Kurzfristig fallige Fremdmittel 20.392 21.868 -1.476
Flussige Mittel 1.312 1.158 154
19.080 20.710 -1.630
Ubriges kurzfristig gebundenes Vermégen 17.646 18.801 -1.155
Unterdeckung -1.434 -1.909 475

Das Deckungsverhaltnis von mittel- und langfristig gebundenen Vermogenswerten
und mittel- und langfristigem Kapital zeigt die nachstehende Ubersicht:

31.12.2014 | 31.12.2013 | Verénderung

T€ T€ T€
Mittel- und langfristig gebundenes Vermégen 4.668 5.103 -435
Eigenkapital 3.070 3.070 0
1.598 2.033 -435
Mittel- und langfristiges Fremdkapital 164 124 40
Unterdeckung -1.434 -1.909 475

Die kurzfristig falligen Mittel von 20.392 T€ (Vorjahr: 21.868 T€) sind zu 93 % (Vor-
jahr: 91 %) durch das kurzfristige Vermogen gedeckt.
Das mittel- und langfristig gebundene Vermégen ist zu 66 % (Vorjahr: 60 %) durch

das Eigenkapital finanziert.
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Im Vergleich zum Vorjahr ergeben sich folgende Bilanzrelationen:

31.12.2014 31.12.2013

Eigenkapital : Mittel- und langfristig
gebundenes Vermodgen 65,8 : 100 60,2 : 100

Eigen- und langfristiges . Mittel- und langfristig
Fremdkapital gebundenes Vermégen 69,3 : 100 62,6 : 100

Mittel- und langfristig

gebundenes Vermégen : Gesamtvermégen 19,8 : 100 20,4 : 100
Eigenkapital . Gesamtkapital 13,0 : 100 12,2 : 100
Eigenkapital . Fremdkapital 14,9 : 100 14,0 : 100

Zur Darstellung von Herkunft und Verwendung der Finanzmittel sowie zur Offenle-
gung der Entwicklung der finanziellen Lage wahrend des abgelaufenen Geschéafts-
jahres haben wir die Kapitalflussrechnung herangezogen. Die nachstehende Kapi-
talflussrechnung ist eine komprimierte Fassung des neuen DRS 21 und zeigt Mit-
telzufluss und -abfluss nach Art der Tatigkeit (Geschéftstatigkeit, Investitionstatig-
keit und Finanzierungstatigkeit). Positive Betrage (+) bedeuten Mittelzufluss, nega-
tive Betrage (-) stehen fur Mittelabfluss.

2014 Vorjahr
T€E T€E

Periodenergebnis vor aulerordentlichen Posten 0 0
zahlungsunwirksame Aufwendungen aus Ergebnisabfiihrungsvertrag 6.047 7.059
Abschreibungen (+) / Zuschreibungen (-) auf Gegenstande des Anlagevermdgens 672 728
Zunahme (+) / Abnahme (-) der Riickstellungen 532 189
Gewinn (-) / Verlust (+) aus dem Abgang von

Gegenstanden des Anlagevermdgens 0 7

Zunahme (-) / Abnahme (+) der Vorrate, der Forderungen aus
Lieferungen und Leistungen sowie anderer Aktiva, die nicht der
Investitions- oder Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind 1.157 -1.913

Zunahme (+) / Abnahme (-) der Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen sowie anderer Passiva, die nicht der

Investitions- oder Finanzierungstéatigkeit zuzuordnen sind -956 3.272
Mittelzufluss aus der laufenden Geschéftstétigkeit 7.452 9.342
Auszahlungen fir Investitionen in das Sachanlagevermégen/
immaterielle Anlagevermdgen (-) -244 242
Einzahlungen aus Abgéngen von Gegenstianden des Finanzanlagevermdgens (+) 5 19
Auszahlungen fiir Investitionen in das Finanzanlagevermégen (-) 0 0
Mittelabfluss aus der Investitionstétigkeit -239 -223
Auszahlungen an Unternehmenseigner und Minderheitsgeselischafter (-) -7.059 -8.783
Auszahlung aus der Tilgung von Anleihen und Finanzkrediten (-) 0 0
Mittelabfluss aus der Finanzierungstéatigkeit -7.059 -8.783
Zahlungswirksame Veranderung des Finanzmittelfonds 154 336
Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 1.158 822

Finanzmittelfonds am Ende der Periode 1.312 1.158
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Der Mittelzufluss aus der laufenden Geschaftstatigkeit von 7.452 T€ konnte die
Mittelabfliisse aus Investitionstatigkeit von 239 T€ und aus der Finanzierungstatig-
keit von 7.059 T€ kompensieren. Entsprechend erhéhte sich der Bestand an liqui-
den Mitteln zum 31. Dezember 2014 um 154 T€ auf 1.312 T€.

Der Finanzmittelfonds am Ende der Periode setzt sich ausschlieBlich aus Kassen-
bestanden und Guthaben bei Kreditinstituten zusammen.

Zum Bilanzstichtag bestehen sonstige finanzielle Verpflichtungen aus mehrjahri-
gen Miet-, Leasing- und Wartungsvertrégen in Héhe von insgesamt 8.694 T€ (Vor-
jahr: 8.647 T€). Von den gesamten sonstigen finanziellen Verpflichtungen sind
2.393 T€ (Vorjahr: 2.226 T€) innerhalb eines Jahres, 5.932 T€ Vorjahr: 6.421 T€)
im Zeitraum von 1 bis 5 Jahren und 369 T€ (Vorjahr: 0 T€) in mehr als 5 Jahren
fallig.

Zusammenfassende Wiirdigung der Vermégens-, Finanz- und Ertragslage
zum Zeitpunkt der Lageberichterstattung:

Auf Basis der bis zum Zeitpunkt der Erstellung des Lageberichts vorliegenden In-
formationen hat sich die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage stabil entwickelt.

5. Investitionen und Finanzierung

Die Investitionen betrafen im abgelaufenen Geschaftsjahr im Wesentlichen Inves-
titionen in Immaterielle Vermogensgegenstande in Hoéhe von 75 T€ (Vorjahr:
151 T€) und in Betriebs- und Geschéftsausstattung in Héhe von 168 T€ (Vorjahr:
91 T€). Aufgrund der Konzentration auf das organische Wachstum wurden keine
Akquisitionen und damit Investitionen in Finanzanlagen getatigt.

Es wurden keine neuen Darlehen aufgenommen.

6. Mitarbeiter

Die Zahl der Beschaftigten erhéhte sich gegentiber dem Jahresende 2013 um 1 %
auf 167 Mitarbeiter (31.12.2013: 169 Mitarbeiter). Die Zahl der durchschnittlich
beschaftigten Mitarbeiter in 2014 betrug 164 und damit 6 % mehr als im Vorjahr
(2013: 155 Mitarbeiter).

Die Mitarbeiter eines Unternehmens stellen in der heutigen, von zahlreichen ge-
sellschaftlichen und wirtschaftlichen Verdnderungen gepragten Geschaftswelt den
entscheidenden Wettbewerbsfaktor dar. Der nachhaltige Erfolg sowie die Weiter-
entwicklung eines Unternehmens werden wesentlich durch gut ausgebildete und
motivierte Mitarbeiter getragen. Mit ihrer Qualifikation, Leistungsbereitschaft, Krea-
tivitat und Motivation bestimmen sie die Zukunfts- und Wettbewerbsféhigkeit der
Dr. Klein. Deshalb ist das Human Resources Management darauf ausgerichtet, die
am besten geeigneten Mitarbeiter zu finden, sie fur Dr. Klein zu begeistern, zu
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halten und gezielt weiterzuentwickeln. Im Bewusstsein dieser Tatsache setzt Dr.
Klein laufend MaRnahmen zur Férderung und Fortbildung der einzelnen Mitarbei-
ter sowie zur Verbesserung des Betriebsklimas um.

Die Qualitat der Zusammenarbeit zwischen Fuhrungskraften, Kollegen und Mitar-
beitern ist von wesentlicher Bedeutung fur den Unternehmenserfolg. Unser Um-
gang miteinander ist deshalb von Respekt und Offenheit gepragt, damit unfaire
Verhaltensweisen vermieden werden.

Dr. Klein setzt unterschiedliche Instrumente zur Férderung der Leistungsorientie-
rung und des unternehmerischen Denkens ihrer Mitarbeiter ein. Mit den sogenann-
ten Development- und Performance-Dialogen wird zweimal im Jahr verpflichtend
eine strukturierte Diskussion zwischen Fulhrungskraft und Mitarbeiter hinsichtlich
der Erwartungshaltungen, Karrieremoglichkeiten und Leistungsanreizen sicherge-
stellt.

Die Mitarbeiter der Dr. Klein sind Teil des Unternehmenserfolges und mitverant-
wortlich fur das Erreichen der Ziele. Daher ist oftmals ein Teil der Vergitung von
der Erreichung zuvor definierter Ziele abhangig. Diese Ziele basieren je nach Wir-
kungsgrad und Position auf dem Konzernergebnis oder dem Erfolg einzelner Kon-
zernbereiche. Leistungsorientierte Vergutungssysteme, bei denen die Mitarbeiter
am Erfolg teilhaben kénnen, erhohen das eigenverantwortliche Handeln und for-
dern teamorientiertes Arbeiten. Zusatzlich zahlt das Unternehmen gemaR seiner
Versorgungsordnung aufgrund gesetzlicher oder vertraglicher Bestimmungen bzw.
auf freiwilliger Basis Beitrdge an staatliche oder private Rentenversicherungstra-
ger.

Durch nachhaltige Gesundheits- und Préaventionsmodelle sowie mit attraktiven
Freizeit- und Sportangeboten schafft Dr. Klein optimale Rahmenbedingungen fur
eine ausgewogene Work-Life-Balance. Dazu bietet Dr. Klein zahlreiche individuelle
und flexible Arbeitszeitmodelle mit Home-Office-Lésungen, Kinderbetreuung an
einigen Standorten sowie individuelle Wiedereinstiegslésungen nach der Eltern-
zeit. '

Die Aktivitaten der Dr. Klein im abgelaufenen Geschéftsjahr stellten unsere Mitar-
beiterinnen und Mitarbeiter in Form zahlreicher Projekte vor auBerordentliche Her-
ausforderungen. Allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern sprechen wir unseren
herzlichen Dank und unsere ausdriickliche Anerkennung fir ihren groRen Einsatz
und ihre Leistungsbereitschaft aus.

7. Marketing

Die Marketing- und Vertriebsaufwendungen (ohne Personalaufwendungen) betru-
gen 32,5 Mio. €, das sind 59 % des Umsatzes (2013: 27,3 Mio. €, 52 %). Alle Mar-
keting-Aktivitaten sind darauf ausgerichtet, langfristige Kundenbeziehungen aufzu-
bauen und zu pflegen. Entsprechend des jeweiligen Zielmarktes werden die Ele-
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mente des Marketing-Mix individuell auf die Bedurfnisse unserer Kunden ausge-
richtet. Dabei haben neben der Produkt-, Preis- und Distributionspolitik die Promo-
tions-MaRnahmen einen Grofiteil der Aktivitdten ausgemacht. Im Sinne eines inte-
grierten Marketing-/Kommunikations-Mix wurden alle relevanten Aktivitdten der
Pressearbeit, der Anzeigenschaltung, der Printmedien, des Direkt-Marketings, der
Sales-Promotion sowie der Messeauftritte erweitert.

ll. Risikobericht

Dr. Klein & Co. AG ist als Finanzdienstleistungsunternehmen einer Vielzahl von
Risiken ausgesetzt. Mittelstdndischen Unternehmen wie Dr. Klein ist es nicht még-
lich, ubergreifende Fundamentalrisiken zu beeinflussen oder zu beherrschen. Die
Risikopolitik der Dr. Klein & Co. AG orientiert sich an dem Ziel, den Wert des Un-
ternehmens stetig und nachhaltig zu steigern, die mittelfristigen finanziellen Ziele
zu erreichen und den Fortbestand des Unternehmens langfristig zu sichern. Wir
sehen Risikomanagement daher primar als unternehmerische Aufgabe, die darin
besteht, Chancen zu nutzen und die Risiken, die daraus erwachsen, verantwor-
tungsbewusst und wertorientiert gegeneinander abzuwagen. Aufgabe des Mana-
gements und aller Mitarbeiter ist es, die Eintrittswahrscheinlichkeiten beider Fakto-
ren im Sinne des Unternehmens zu optimieren.

1. Integriertes Risikomanagementsystem
Internes Uberwachungssystem

Kernpunkt unserer internen Uberwachung ist eine sinnvolle, undurchldssige Funk-
tionstrennung. Diese wird durch die Organisationsstruktur, Stellenbeschreibungen
und Prozesse sichergestellt. Sie sind im elektronischen Unternehmenshandbuch
festgeschrieben und werden regelmaRig auf Einhaltung Uberprift. In Ergénzung
dieser Regelungen stellt die Konzernrevision der Hypoport AG durch regelmafige
Prifungen im Rahmen ihrer Uberwachungstétigkeit die Funktionsfahigkeit und
Wirksamkeit des Systems sicher.

Das Sicherheitskonzept der IT-Infrastruktur wird permanent verfeinert und regel-
mafig Uberprift. Dies gilt gleichermafen fir die Einhaltung der Datenschutzbe-
stimmungen.

Controlling und Steuerungssystem

Strategisches, operatives und funktionales Controlling wird in allen Unterneh-
mensbereichen betrieben. Die Grundlage bilden regelmafige Strategielberpri-
fungen. Daraus resultiert eine systematische Formulierung lang- und kurzfristiger
Geschaftsziele bis auf Bereichsebene bzw. auf Kostenstellenebene.
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Die Zielerreichung (Soll-/Istvergleich) wird auf allen Fihrungsebenen im Rahmen
regelméaRiger Besprechungen tberprift, Steuerungsmafnahmen werden dort ver-
einbart und deren Wirksamkeit wiederum tberpraft.

Friihwarnsysteme

Informationen tiber zukiinftige Entwicklungen werden tiber regelméafige Bespre-
chungen, Berichte und Protokolle im Unternehmen tber alle Ebenen ausgetauscht
und an geeigneter Stelle beurteilt. So wird sichergestellt, dass interne und externe
Informationen zeitnah auf Risikorelevanz untersucht werden kénnen und die Er-
gebnisse in unternehmensubergreifendes Handeln umgesetzt werden.

Aus der Gesamtheit der Risiken, denen wir ausgesetzt sind, sind nachfolgend die-
jenigen Risikofelder dargestellt, die aus heutiger Sicht als wesentlich einzuschéat-
zen sind.

2. Gesamtrisiko

Alle heute erkannten Risiken, gewichtet mit ihrer Eintrittswahrscheinlichkeit, sind
mit kompensierenden MaBnahmen unterlegt und fuhren zu keiner erkennbaren
Existenzgefahrdung des Unternehmens. Zusétzliche Risiken, die den Fortbestand
des Unternehmens geféhrden kénnten, sind derzeit nicht erkennbar.

3. Umfeldrisiken

Die Dr. Klein & Co. AG ist mit ihren zwei Geschéftsbereichen in unterschiedlichen
Produktsegmenten tatig und insofern im Besonderen von der Entwicklung der ein-
zelnen Zielmarkte, des jeweiligen Wettbewerbs sowie des Immobilien- und Kapi-
talmarkts abhangig.

Ein nachhaltiger Riickgang des Marktanteils und des Marktpotenzials durch ver-
starkten Konkurrenzdruck in den jeweiligen Zielméarkten konnte die Geschaftsent-
wicklung der Dr. Klein & Co. AG aufgrund sinkender Ergebnisse der Geschéftsbe-
reiche negativ beeinflussen. Die durch Dr. Klein in 2014 getatigten und fur 2015
geplanten Aufwendungen in Innovation, Vertrieb und Qualitatssteigerungen tragen
dieser Tatsache Rechnung. Die Wettbewerbsposition von Dr. Klein hat sich auf-
grund dieser Mainahmen im vergangenen Jahr verbessert.

Wichtigstes Umfeldrisiko ist weiterhin eine Abschwéchung der Nachfrage nach
Immobilienfinanzierungen, da immer noch ein bedeutender Teil der Vertriebsaktivi-
taten auf diesen Produktbereich ausgerichtet ist. Impulse fiir eine Abschwéchung
kénnten hierbei im Wesentlichen vom Wohnimmobilienmarkt und der langfristigen
Zinsentwicklung ausgehen.

Der deutsche Wohnimmobilienmarkt bewegt sich hinsichtlich Preis- und Volumen-
entwicklung bereits seit vielen Jahren in einem Seitwartstrend. Staatliche MaR-
nahmen filhrten regelmaBig zu temporaren Ausschlagen. Die stabilen Bevolke-
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rungszahlen, der leicht steigende Pro-Kopf-Bedarf an Wohnraum, der schwache
Trend zum Wohneigentum als Altersvorsorge sowie die aufgrund des hohen Wett-
bewerbs stabilen Baupreise fiihren nach unserer Einschétzung auch in den nachs-
ten Jahren zu einem stabilen Umfeld fiir den Wohnimmobilienmarkt, so dass keine
wesentlichen positiven oder negativen Marktverédnderungen zu erwarten sind.

Die Zinsentwicklung fur langfristige Anlagen, die als Referenzrendite fur Immobili-
enfinanzierungen dienen, kénnte ebenfalls eine erhebliche Bedeutung fur die Fi-
nanzierungsnachfrage und damit dem Erfolg des Allfinanzvertriebs Dr. Klein ha-
ben. Stark steigende langfristige Zinsen konnten die vorhandene Nachfrage nach
Finanzierungen dampfen, sinkende Zinssétze beleben. Bei dem nach wie vor
schwierigen Konjunkturumfeld gehen wir von einem weiterhin niedrigen Zinsniveau
aus. Die bisherige Entwicklung im Jahr 2015 bestatigt diese Annahme.

Sollten wichtige Produktanbieter der Dr. Klein keine wettbewerbsfahigen Konditio-
nen oder Produkte anbieten, ihre Zusammenarbeit beenden oder die Vergutung
kilrzen sowie einer oder mehrere Vertriebspartner die Zusammenarbeit mit der
Gesellschaft einschranken oder beenden, kénnte dies zu einem Umsatzrickgang
filhren. Durch die hohe Anzahl und Verschiedenartigkeit der Produktanbieter und
Vertriebspartner ist die Abhangigkeit von einzelnen und damit auch das Risiko fur
die Dr. Klein sehr begrenzt.

Aufgrund der intensiven Nutzung des Internets als Vertriebs- und Kommunikati-
onskanal ist Dr. Klein im Besonderen auf die Akzeptanz und Verfugbarkeit des
Internet durch seine Kunden angewiesen. Eine Beeintrachtigung der Akzeptanz
oder technischen Verfiigbarkeit des Internets kénnte erhebliche Folgen fur den
Erfolg des Internetvertriebs haben. Aktuelle Studien belegen jedoch die zuneh-
mende Akzeptanz des Internets durch Privatkunden. Auch die bereits Uber Jahre
anhaltende Diskussion tiber die Sicherheit des Internets und der transportierten
Daten konnte in der Vergangenheit der positiven Entwicklung keinen Dampfer zu-
fiilgen. Die steigende Bedeutung des Internet fur die gesamte Volkswirtschaft so-
wie die hohen Investitionen der Telekommunikationsbranche in die Infrastruktur
des Netzes lassen globale technische Beeintrachtigungen der Verfugbarkeit des
Internets nicht erwarten.

Die Dr. Klein & Co. AG ist zunehmend in unterschiedlichen Produktsegmenten
tatig. Dies reduziert die Abhangigkeit von einzelnen Teilmarkten. Management und
Vertrieb nutzen bei der Einschatzung der Zielméarkte permanent die jeweils verfug-
baren internen und externen Informationsquellen, um bevorstehende Veranderun-
gen auf den Méarkten moglichst friihzeitig identifizieren zu kénnen.

Im Falle des Umsatzriickgangs in einem unserer Geschaftsbereiche sind daher
aufgrund geringer Eintrittswahrscheinlichkeiten und zu erwartenden Schadenshé-
hen keine existenzgefahrdenden Risiken fiir das Gesamtunternehmen zu erwar-
ten.
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Der Markt der Finanzdienstleister wachst rasant. Insbesondere Anderungen bei
der Gestaltung der Altersvorsorge hin zu mehr Eigenverantwortung der Blrger,
immer komplexer werdender Produkte und das Aufbrechen alt eingesessener
(Bank)-Strukturen férdern das Wachstum innovativer Vertriebskonzepte wie Dr.
Klein.

Gleichzeitig befindet sich der Markt aber auch in einer Konsolidierungsphase. Im-
mer restriktiver werdende gesetzliche Anforderungen und technische Neuerungen
erfordern effiziente UnternehmensgréoRen. Um die ,kritische GréRe” zu erreichen,
ist der Markt heute von Fusionen und Ubernahmen gepragt. Die Dr. Klein & Co.
AG wird im Rahmen des Hypoport-Konzern in diesem Prozess eher Akteur als
Zielobjekt sein. Eine feindliche Ubernahme ist angesichts der heutigen Aktionérs-
struktur ausgeschlossen.

4. Operative Risiken

Fur alle Geschéftsbereiche der Dr. Klein & Co. AG ist die Informationstechnologie
(hachfolgend ,IT“) von zentraler Bedeutung. So kénnte ein Ausfall der fur die Ab-
wicklung des Immobilienfinanzierungs- und Ratenkreditgeschéftes genutzten kon-
zerneigenen Plattform EUROPACE die Arbeit von Dr. Klein deutlich beeintrachti-
gen und zu zusatzlichen Aufwendungen fir die manuelle Bearbeitung der Vorgéan-
ge fUhren.

Zur Begrenzung der IT-Risiken verfolgt Dr. Klein in Zusammenarbeit mit der Kon-
zernmutter Hypoport AG sowie der im Konzern fur die IT-Infrastruktur verantwortli-
che Hypoport Systems GmbH eine konzernweite IT-Strategie. Bei der Auswahl
unserer IT-Systeme entscheiden wir uns tUberwiegend fur Standardsoftware nam-
hafter Anbieter. Falls erforderlich ergédnzen wir sie durch konzernspezifische Ei-
genentwicklungen. Zur Sicherstellung einer einwandfreien Funktion unterziehen
wir jedes IT-System vor Inbetriebnahme umfangreichen Tests. Der Betrieb kriti-
scher Infrastruktur wird auf spezialisierte Dienstleister ausgelagert. Unsere inter-
nen IT-Systeme werden physisch und systemisch vor unberechtigten Zugang ge-
schitzt.

In einem Wachstumsunternehmen spielt die Verflgbarkeit von bestehendem oder
neuem Know-how eine besondere Rolle. Dr. Klein & Co. AG flhrt regelmaRig eine
Personalplanung durch, um die benétigten Ressourcen entweder intern oder Uber
externe Partner abzudecken. Zudem werden turnusmaRige Entwicklungs- und
Leistungsbeurteilungsgesprache zur Mitarbeiterbindung auf allen Ebenen geflhrt.

Eine zeitgerechte und qualitativ hochwertige Produktentwicklung ist das Ruckgrat
eines Dienstleistungs- und Technologieunternehmens. Wir haben im Bereich der
Entwicklung Prozesse und Zustandigkeiten eindeutig definiert sowie Planungstools
eingefiihrt, die dazu beitragen, dass Entwicklungsprojekte innerhalb des geplanten
Zeit- und Kostenrahmens abgeschlossen werden kdnnen.
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Der Aufbau und das Pflegen eines Markenimages ist ein wesentlicher Bestandteil
einer erfolgreichen Produktpolitik. Name und Logo der Dr. Klein & Co. AG sind
Marken und damit vor unrechtmagigem Gebrauch geschitzt.

5. Finanzrisiken

Die Dr. Klein & Co. AG ist als mittelstédndisches Unternehmen einer Vielzahl von
Finanzrisiken ausgesetzt. Durch das starke Wachstum steigt der Kapitalbedarf der
Gesellschaft stetig. Die Deckung dieses Kapitalbedarfs erfolgt durch eine enge
Zusammenarbeit mit der Konzernmutter und Fremdkapitalgebern.

Um die Versorgung des Unternehmens mit Fremdkapital sicherzustellen, unterhalt
die Dr. Klein & Co. AG Geschéftsbeziehungen mit mehreren Kreditinstituten. An-
stehender Fremdkapitalbedarf wird mit diesen frihzeitig abgestimmt. Unsere
Bankpartner unterliegen entsprechenden Auswahlkriterien, Beurteilungen und
permanenten Uberpriifungen auf Partner- und Leistungsfahigkeit. Dadurch ver-
mindern wir das Risiko von kurzfristigen Falligstellungen durch solche Kreditinstitu-
te, die haufigen strategischen Anderungen unterworfen werden.

Die Liquiditat der Gesellschaft wird durch ein zentrales Liquiditdtsmanagement
gewahrleistet. In Erganzung verfugt die Dr. Klein & Co. AG Uber Kreditlinien der
Partnerbanken.

Provisionen sind die wichtigste Quelle der Ertrdge und des Cashflows der Dr.
Klein. In den Controllingbereichen werden die Auswirkungen potenzieller Verande-
rungen der geltenden Provisionsmodelle sowie der regulatorischen und steuerge-
setzlichen Rahmenbedingungen auf die vermittelten Produkte laufend analysiert.

Ein weiterer Aspekt der Finanzrisiken sind Kreditrisiken aus Forderungen. Die Zu-
lassigkeit von Kreditgewshrungen im Rahmen des operativen Geschéftes wird
hierbei durch den Vorstand zentral vorgegeben und ist im elektronischen Unter-
nehmenshandbuch dokumentiert. Forderungen der Dr. Klein bestehen Uberwie-
gend gegeniiber mittleren und grofRen Finanzdienstleistern. Ausfallrisiken resultie-
ren vorrangig aus Provisionsforderungen gegentber Produktpartnern sowie aus
der Gewahrung von Provisionsvorschiissen an Vertriebspartnern. In der Natur des
Vermittlungsgeschéfts liegt ein zum Teil mehrwéchiger Zeitraum bis zur Zahlung
durch die Produkthersteller. Daher werden in Einzelfallen erwirtschaftete, aber
noch nicht vereinnahmte Provisionen vorab an den Vertriebspartner ausgezahilt.
Dr. Klein begegnet diesen Risiken durch ein umfassendes Forderungsmanage-
ment und durch strenge Kriterien bei der Auswahl ihrer Geschaftspartner. Auf For-
derungen, die aus heutiger Sicht risikobehaftet sind, werden entsprechende Wert-
berichtigungen gebildet. Diese berlicksichtigen zeitnahe Informationen tber die
Bonitat der Schuldner, zu erwartende Provisionseinnahmen sowie die Altersstruk-
tur der Forderungen.
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Das Zinsrisiko der Gesellschaft entsteht durch langfristige verzinsliche Verbind-
lichkeiten. Die Verbindlichkeiten mit variabler Verzinsung setzen der Gesellschaft
zinsbedingten Cashflow-Risiken aus. Die Finanzrisikopolitik der Gesellschaft sieht
vor, dass der Uberwiegende Anteil der aufgenommenen Verbindlichkeiten festver-
zinslich ist.

Ein transparentes Reporting und eine stabile Bilanzstruktur tragen zusatzlich dazu
bei, Finanzierungsrisiken zu begrenzen. Dies wird unterstutzt durch ein Friher-
kennungssystem in Form einer Unternehmensplanung tber alle Geschéaftsberei-
che. Damit werden Finanzbedarfe rechtzeitig mit den kreditgebenden Parteien
abgestimmt.

6. Strategische Risiken

Strategische Risiken entstehen daraus, dass das Management wesentliche Ent-
wicklungen und Trends im Finanzdienstleistungssektor nicht rechtzeitig erkennt
oder falsch einschatzt. In der Folge kann es daraufhin zu Grundsatzentscheidun-
gen kommen, die sich hinsichtlich der Erreichung der langfristigen Unternehmens-
ziele ex post als unvorteilhaft erweisen und zudem teilweise schwer reversibel
sind.

Das Management des strategischen Risikos féllt als Teil der Unternehmenssteue-
rung in den Verantwortungsbereich des Gesamtvorstandes.

Im Rahmen unserer langfristigen Planung tberprift der Vorstand regelmagig die
festgelegte Strategie der Dr. Klein. Unternehmens- und Bereichsstrategien bilden
den Ausgangspunkt fur die Weiterentwicklung des Vierjahresplans sowie des Bud-
gets fur das kommende Geschéftsjahr. Zu diesem Zweck erfolgen eine laufende
Beobachtung des nationalen wie internationalen Umfeldes sowie die permanente
Uberprifung unserer eigenen strategischen Positionierung. So besteht bei Bedarf
die Méglichkeit, mit einer Anpassung des Geschaftsmodells bzw. der Geschéfts-
prozesse auf gednderte Rahmenbedingungen zu reagieren. Bei der Ableitung der-
artiger strategischer Initiativen findet eine enge Abstimmung des Vorstandes mit
dem Aufsichtsrat statt.

Mit diesem System ist sichergestellt, dass strategische Risiken rechtzeitig erkannt
und GegenmaRnahmen hinreichend friih ergriffen werden kénnen.

7. Einschrankende Hinweise

Das interne Kontroll- und Risikomanagementsystem ermdglicht durch die in der
Dr. Klein & Co. AG festgelegten Organisations-, Kontroll- und Uberwachungsstruk-
turen die vollstandige Erfassung, Aufbereitung und Wirdigung von unternehmens-
bezogenen Sachverhalten sowie deren sachgerechte Darstellung in der Rech-
nungslegung.
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Insbesondere persdnliche Ermessensentscheidungen, fehlerbehaftete Kontrollen,
kriminelle Handlungen oder sonstige Umsténde kénnen allerdings der Natur der
Sache nach nicht ausgeschlossen werden und filhren dann zur eingeschrankten
Wirksamkeit und Verlasslichkeit des eingesetzten internen Kontroll- und des Risi-
komanagementsystems, so dass auch die eingesetzten Systeme nicht die absolu-
te Sicherheit hinsichtlich der richtigen, vollstdndigen und zeitnahen Erfassung von
Sachverhalten in der Rechnungslegung gewahrleisten kénnen.

8. Chancen

Auf allen Ebenen des Unternehmens bewerten und nutzen wir die Chancen, die
sich uns fir unser Geschaft bieten. Wir beobachten die Trends und Entwicklungen
in unseren Produktfeldern und identifizieren operative Chancen. Ubersteigt der
wahrscheinliche Erfolg die mit der Umsetzung verbundenen Kosten, realisieren wir
das Vorhaben.

Bei den Umsatzerlésen profitieren wir von unserem diversifizierten Geschaftsmo-
dell. Deshalb ist Dr. Klein mit Blick auf das wettbewerbsintensive Marktumfeld sehr
gut aufgestellt. Dies ermdglicht es dem Unternehmen, eine sehr gute Ausgangssi-
tuation fur die nachste Wachstumsphase einzunehmen, die dann einsetzen wird,
sobald sich die Markte wieder erholt haben.

Basierend auf unsere Multikanalvertriebsstrategie zur Sicherstellung einer optima-
len Kundennéhe fokussieren wir uns dabei konsequent auf unsere Zielgruppen.

Unsere schlanken Strukturen gewahrleisten kurze Entscheidungswege und erlau-
ben uns rasch auf Kundenwiinsche und Marktentwicklungen zu reagieren.

Der langfristige Trend einer steigenden Nachfrage nach finanzieller Vorsorge wird
sich aufgrund der zunehmenden Lebenserwartung und der sinkenden Geburtenra-
te fortsetzen. Private finanzierte Vorsorgekonzepte werden vor dem Hintergrund
der aktuellen Herausforderungen der Staaten und ihrer Regierungen in der Bewal-
tigung der aktuellen Wirtschaftskrise weiter an Bedeutung gewinnen. Die Bedeu-
tung von professionellen Finanzvertrieben, die eine unabhéngige Beratung anbie-
ten und den Kunden das fur ihn beste Produkt auswahlen lassen, wird weiter zu-
nehmen.

lll. Nachtragsbericht

Nach dem Bilanzstichtag sind keine Vorgénge von besonderer Bedeutung einge-
treten, die zu einer anderen Darstellung der Vermégens-, Finanz- und Ertragslage
geflhrt hatten.
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IV. Prognosebericht

Den Prognosen des Internationalen Wahrungsfonds zufolge wird die Wirtschaft der
Eurozone in 2015 um insgesamt 1,2 % und damit etwas starker als im Vorjahr
wachsen. Das deutsche Wirtschaftswachstum wird laut Berechnungen des IWF
1,3 % betragen. Erganzend dazu geht der Sachverstandigenrat zur Begutachtung
der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung in seinem Jahresgutachten davon aus,
dass sich die verhaltene Entwicklung des vergangenen Jahres fortsetzt und das
deutsche Bruttoinlandsprodukt 2015 um insgesamt 1,0 % wachsen wird.

Fur die kommenden Monate konstatiert der IWF, dass sich die niedrigen Olpreise
positiv auf die gréReren Volkswirtschaften auswirken werden. Beflrchtungen einer
maglichen Deflation in der europaischen Wahrungsunion im Zuge sinkender Infla-
tionszahlen trat die Europaische Zentralbank (EZB) im Januar entgegen und ver-
abschiedete ein Kaufprogramm fir Staatsanleihen im Wert von antizipierten 1,14
Billionen Euro. Diese geldpolitische MaRnahme konnte die wirtschaftlichen Aktivi-
taten in Deutschland und der Eurozone zusétzlich anregen. Darliber hinaus be-
steht nach Meinung des IWF die Maglichkeit, dass die Konjunktur vom zuletzt
deutlich gefallenen Eurokurs profitiert, der wachsende Exportzahlen auf dem
Weltmarkt nach sich ziehen kénnte.

Einige negative Einflussfaktoren kénnten eine nachhaltige Konjunkturerholung
hingegen verhindern. Dazu gehdren insbesondere schwache Investitionserwartun-
gen auf Unternehmensseite, die teilweise darauf zurtickzufihren sind, dass ein
niedrigeres Wachstum in den Emerging Markets auf dem Exportsektor der Euro-
zone lastet. Trotz neuer geldpolitischer MaRnahmen der EZB rechnet die EU-
Kommission aktuell mit einem Absinken der Verbraucherpreise in der Eurozone
auf 0,1 Prozent. Andauernde geopolitische Konflikte und der weitere politische
Kurs Griechenlands bleiben ebenfalls beachtenswert und kénnten sich erneut kri-
tisch auf die Konjunktur auswirken.

Der jiingste ,Eurozone Economic Outlook® des ifo-Instituts fur Wirtschaftsfor-
schung, INSEE und ISTAT erlautert, dass sich das Wirtschaftswachstum im Euro-
raum in den kommenden Monaten geringfiigig beschleunigen wird, aber grund-
satzlich schwach bleibt. Fur Deutschland gehen die Institute von einem robusten
Wachstum aus, das vor allem von binnenwirtschaftlichen Faktoren gesteuert wird.
Die Lage am Arbeitsmarkt verbessert sich voraussichtlich in langsamem MaR.
Auch ifo, INSEE und ISTAT nennen allerdings die bereits erwadhnten Abwartsrisi-
ken, welche das Wirtschaftswachstum weiter eintriiben kénnten.

Das prognostizierte ausgezeichnete Konsumentenklima bestétigte der GfK-
Konsumklimaindex im Februar 2015 mit einem Zuwachs auf 9,3 Punkte, dem
héchsten Wert seit November 2001. Parallel dazu erreichte die Sparneigung der
Deutschen im Januar 2015 ein neues historisches Tief. Die Gesellschaft fur Kons-
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umforschung deutete dieses Verhalten dahingehend, dass von den Konsumenten
eine vergleichsweise rasche Konjunkturerholung erwartet wird.

Unterstiitzt durch das Staatsanleihen-Aufkaufprogramm der EZB gehen Experten
fur das Jahr 2015 von einem weiterhin historisch niedrigen Zinsniveau aus. Finan-
zierungsprodukte bleiben in diesem fortdauernden Niedrigzinsklima attraktiv. Der
Absatz von einfachen Bankprodukten sowie Produkten aus der Klasse der Perso-
nenversicherungen wird 2015 voraussichtlich weiter von niedrigen Renditemdg-
lichkeiten eingeschrankt.

Die weiter voranschreitende Regulierung der Finanzdienstleistungsmérkte wird im
Jahr 2015 erneut zur Zuriickhaltung der Marktteilnehmer filhren, insbesondere in
der Versicherungsbranche, aber auch im Immobilienfinanzierungsmarkt.

Besondere Vorteile fur Dr. Klein erdffnen sich durch einen kontinuierlich hohen
Bedarf der Verbraucher an qualitativ hochwertigen Vorsorge- und Versicherungs-
produkten sowie der weiteren Technisierung des Vertriebs von Finanzprodukten.

Der Geschaftsbereich Privatkunden wird im neuen Geschéftsjahr die laufende Sa-
nierung seines Versicherungsgeschéftes fortsetzen. Darliber hinaus strebt der
Geschéftsbereich eine starke Ausweitung des Finanzierungsgeschéfts an und ar-
beitet systematisch an der Verbesserung seiner Margenstruktur.

Der Geschaftsbereich Institutionelle Kunden rechnet mit einem weiteren erfolgrei-
chen Geschaftsjahr dank seiner engen und langfristigen Kundenbeziehungen mit
der deutschen Wohnungswirtschaft. Der Bereich wird mithilfe seiner Innovations-
fuhrerschaft in der Branche weiter wachsen und seine Produktpalette erweitern.

Fur 2015 ist die Dr. Klein & Co. AG mit ihrem Leistungsportfolio gut im Markt posi-
tioniert. Unter der Annahme, dass sich Europa und die deutsche Wirtschaft solide
entwickelt erwarten wir fur das nachste Jahr ein leichtes Umsatz- und Ertrags-
wachstum.

Die Strategie eines ausgewogenen Wachstums wird die Dr. Klein & Co. AG auch
in 2015 fortsetzen und eventuell selektiv Akquisitionen tatigen, die das Geschéfts-
modell des Unternehmens an entscheidenden Stellen ergédnzen und komplettieren.
Weiterhin flieRen Investitionen in den Aufbau weiterer Vertriebsstandorte.

Dieser Lagebericht enthalt Aussagen, die sich auf die zukinftige Entwicklung der
Dr. Klein & Co. AG beziehen. Diese Aussagen stellen Einschatzungen dar, die wir
auf Basis aller uns zum jetzigen Zeitpunkt zur Verfigung stehenden Informationen
getroffen haben. Sollten die zugrunde gelegten Annahmen nicht eintreffen oder
weitere Risiken eintreten, so kénnten die tatsachlichen Ergebnisse von den zurzeit
erwarteten Ergebnissen abweichen.

Libeck, 13. Februar 2015

Dr. Klein & Co. AG - Der Vorstand

Stephan Gawarecki Hans Peter Trampe



