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POSITIVER TREND FORTGESETZT — ZAHLEN ZUM 31.05.2005

Nachdem wir das Gj. 2004 mit einem Jahresiiberschuss in HOhe von EUR 145.828,38
abgeschlossen haben, wurden zur Herstellung der zukiinftigen Dividendenfahigkeit die in der
Crashphase aufgelaufenen Verluste mit den Kapitalricklagen verrechnet. Es verblieb ein
Bilanzgewinn in Hohe von EUR 82.397,35. Somit ist nun der Weg fir die Aufnahme der
Dividendenzahlungen ab 2006 fur das Gj. 2005 frei. Selbstverstandlich wollen wir zukinftig
wieder einen angemessenen Anteil den Gewinnriicklagen zufiihren.

(Steuerlicher Verlustvortrag siehe Erlauterungstext)

Der Markt fur aul3erborslich gehandelte Wertpapiere kommt langsam wieder in Fahrt. Der Umsatz
der VEH AG in den ersten funf Monaten betragt 2.164.000 EUR und konnte zum Vorjahr
(1.130.507 EUR) fast verdoppelt werden. Per 31.05.05 wurde ein ungeprufter operativer
Uberschuss von rund 180.000 EUR erzielt. Somit konnte nach bereits nur fiinf Monaten das
Gesamtjahresergebnis 2004 ubertroffen werden und ist das Anfang 2005 festgesetzte Jahresziel
schon fast erreicht.

Plangemal wurde und wird der Abbau der bestehenden Beteiligungen vorangetrieben. Bei der
Quartalsbewertungsbetrachtung zum 31.03.05 kam es zu stichtagsbezogenen Zuschreibungen in
Hohe von ca. EUR 21.000. Der gesamte Wertansatz des boérsennotierten und nicht
borsennotierten Wertpapierbestandes beléauft sich zum 31.05.05 auf ca. 1,4 Mio. EUR. Die uns
frei zur Verfigung stehende Barliquiditat wurde plangemalf teilweise in Squeeze-Out-Kandidaten
investiert. Aufgrund der aussichtsreichen Gelegenheit hatten wir uns nach Absprache mit dem
Aufsichtsrat mit rund 4% (d.h. ca. 240.000 St.) am Grundkapital der Antec Solar Energy AG
beteiligt. Zum 31.05.05 betrug der Bestand noch ca. 180.000 Stick. (Mehr hierzu im
Erlauterungstext).

Klaus Helffenstein — Vorstand
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Steuerlicher Verlustvortrag J

Zum 31.12.04 besteht ein korperschaftssteuerlicher Verlustvortrag von EUR 4,7 Mio. und ein
gewerbesteuerrechtlicher Verlustvortrag von EUR 5,2 Mio., welche in den folgenden Jahren
entsprechend den gesetzlichen Bestimmungen genutzt werden kénnen.

NEUE Handelskandidaten

Unter ,valora.de“ werden unsere neuen Handelspartner nach Hinterlegung eines entsprechenden
Wertpapierverkaufsprospektes unter ,News® vertffentlicht. Da wir auch umfassende
Dienstleistungen anbieten und die VEH AG zudem unangefochtener Marktfihrer im
aul3erborslichen Wertpapierhandel ist, finden standig neue Gesellschaften den Weg zu uns. Seit
unserer letzten Hauptversammlung haben folgende Gesellschaften mit der VEH AG einen
Handelsvertrag geschlossen: RENERCO AG; IMPREGLON AG-Genussschein; PURRATIO AG;
EINE WELT HANDEL AG (unsere erste AG aus Osterreich); NEK Ingenieur GmbH-Genusschein;
Quanten Medicine AG (unsere erste Lichtensteiner AG); ABO Wind-Genussschein; Fortec
Pharmaceuticals, Inc. (unsere erste USA Inc.); KMG-Genussschein und IBORSA AG. Nahezu
alle neuen Titel befinden sich aktuell noch in der Platzierungsphase, so dass Umsatze hieraus
erst spater zum Tragen kommen. Im Gegenzug verlieren wir naturlich wieder Umséatze von
Gesellschaften, die an die Borse wechseln.

ANTEC SOLAR ENERGY AG

Die Antec Solar Energy AG ist seit vielen Jahren bei uns im Handel. Laut dem Antec-Vorstand
soll der Bdrsengang noch im 2 Hj. 2005 erfolgen. Unser Bestand befindet sich im
Umlaufvermdgen und wird bei steigenden Kursen und entsprechender Nachfrage an Investoren
abgebaut. Einen ausfiihrlichen Bericht aus der Fachzeitschrift Nebenwerte-Journal mit den
Perspektiven der Antec Solar Energy AG finden Sie unter
http://valora.de/ftp/NWJ_ANTECO0505.pdf.

PERSPEKTIVEN

Sofern keine unvorhersehbaren Ereignisse eintreten, gehen wir von einem operativen Gewinn fur
das Geschaftsjahr 2005 aus, der Uber den bisherigen Planungen in Hohe von 200.000 bis
250.000 EUR liegt. Insbesondere unsere aktuellen Bérsenkandidaten Antec Solar Energy AG und
Juragent AG konnten bei guter Entwicklung unser Ergebnis stark positiv beeinflussen. Die
strategisch sehr gute Marktpositionierung, die Kernkompetenz und die flihrende Rolle im
aulRerborslichen  Wertpapierhandel, welche die VALORA EFFEKTEN HANDEL AG
zwischenzeitlich inne hat, bietet Wachstumsperspektiven mit dynamischen Chancenpotenzialen.
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