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Auftrag

Der Vorstand der VALORA EFFEKTEN HANDEL AG, Ettlingen, erteilte uns den Auftrag,
den Zwischenabschluss der Gesellschaft zum 30. Juni 2026 zu erstellen.

Wir fiihrten die Tatigkeit im Juli 2026 in unseren Geschéftsraumen in Heidelberg durch. Uns
standen die Bilicher und Schriften der Gesellschaft sowie die vorbereiteten
Abschlussunterlagen zur Verfiigung.

Alle erbetenen Auskiinfte wurden uns bereitwillig erteilt.

Die Vollstindigkeitserkldrung des Vorstandes haben wir mit den von der Gesellschaft
gelieferten Abschlussunterlagen zu unseren Akten genommen.

Unsere Téatigkeit wurde in Anlehnung mit der Stellungnahme des IDW vorgenommen.

Fiir die Durchfiihrung des Auftrages und unserer Verantwortlichkeit sind, auch im Verhéltnis
zu Dritten, die diesem Bericht beigefiigten allgemeinen Geschéftsbedingungen fiir
Steuerberater, Steuerbevollmichtigte und Steuerberatungsgesellschaften vom Januar 2025
mafgebend.
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Verkiirzte Bilanz der VALORA EFFEKTEN HANDEL AG, Ettlingen,
zum 30. Juni 2026

Aktiva

AN ol

11.
12.
14.
15.

Barreserve
Forderungen an Kreditinstitute
Forderungen an Kunden

Aktien und andere nicht
festverzinsliche Wertpapiere

. Handelsbestand

Immaterielle Anlagewerte
Sachanlagen

Sonstige Vermogensgegenstinde
Rechnungsabgrenzungsposten

Passiva

11.
12.

Verbindlichkeiten
gegeniiber Kunden

Sonstige Verbindlichkeiten
Rechnungsabgrenzungsposten
Riickstellungen

Fonds fiir allgemeine Bankrisiken

Eigenkapital

a) gezeichnetes Kapital
b) Kapitalriicklage

¢) Gewinnriicklagen

d) Bilanzverlust

31.12.2025
€ Te

1.681,59 1

325.250,99 716

255.345,50 104

8,50 0

1.055.502,94 901

29.165,52 29

20,00 0

32.965,65 39

790,41 1

1.700.731,10 1.791

31.12.2025

€ € Te

228.456,45 123
5.106,84 12
9.875,00 11
198.500,00 317
103.900,00 104
1.732.500,00 1.733
173.250,00 173
500.000,00 500
- 1.250.857,19 1.154.892,81 -1.182
1.700.731,10 1.791
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Verkiirzte Gewinn- und Verlustrechnung der VALORA EFFEKTEN HANDEL AG,

Ettlingen, fiir die Zeit vom 1. Januar bis zum 30. Juni 2026

7a.
7b.

10.
11.

19.
23

24.
27.
28.
34.

Zinsen und dhnliche Ertrige

Laufende Ertriage

a) aus Aktien und anderen nicht
festverzinslichen Wertpapieren

Ertrag des Handelsbestands

Aufwand des Handelsbestands

Sonstige betriebliche Ertrige

Allgemeine Verwaltungskosten

Abschreibungen und Wertberichtigungen auf

immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen

Ergebnis der normalen Geschéftstatigkeit

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag
Sonstige Steuern
Periodentiberschuss

Verlustvortrag

Bilanzverlust zum 30.06.2026 (Vj.: 30.06.2025)

1.1. -
30.6.2025
€ T€

2.503,98 5
6.831,20 78
420.336,62 662
87.24221 62
24.446,69 28
435.799,12 518
0,00 0

- 68.922,84 193

- 0,60 0

312,00 0

- 69.234,24 193

_ 118162295  -1.241
~ 1.250.857,19 - 1.048
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Verkiirzter Anhang

A. Allgemeine Angaben zum Zwischenabschluss

Allgemeines

Die Gesellschaft wurde durch notariellen Gesellschaftsvertrag vom 5. August 1977 als
Gesellschaft mit beschriankter Haftung errichtet. Mit Gesellschafterbeschluss vom 7. Juni
1988 wurde die Gesellschaft in die VALORA EFFEKTEN HANDEL AG umgewandelt.

Die Gesellschaft ist unter der Nr. 361196 beim Amtsgericht Mannheim im Handelsregister B
eingetragen.

Der Sitz der Gesellschaft ist Ettlingen. Geschiftsjahr ist das Kalenderjahr.

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Die VALORA EFFEKTEN HANDEL AG, Ettlingen, hat ihren Zwischenabschluss nach den
Vorschriften des Handelsgesetzbuches (HGB) und der Verordnung iiber die Rechnungslegung
der Kreditinstitute (RechKredV) sowie dem Aktiengesetz (AktG) aufgestellt. Die Gliederung
der Bilanz und der GuV erfolgte nach dem Formblatt-Schema.

B. Erliauterungen zur Bilanz und Gewinn- und Verlustrechnung

Die Barreserve wurde zum Nominalbetrag bewertet.

Forderungen an Kunden und Kreditinstitute haben wir zum Nennwert bilanziert.

Der Ansatz oder die Ausbuchung der Wertpapiere erfolgt zum Zeitpunkt des Abschlusses
einer Kauf- oder Verkaufsorder.

Wertpapiere des Anlagebuchs (Liquiditétsreserve) (Aktien und andere nicht festverzinsliche
Wertpapiere) werden nach dem strengen Niederstwertprinzip mit ithren Anschaffungskosten
bzw. mit den niedrigeren Borsenkursen oder den niedrigeren beizulegenden Zeitwerten
bewertet. Wertautholungen werden durch Zuschreibungen auf den héheren Kurs, maximal
aber bis zu den Anschaffungskosten beriicksichtigt. Sofern bei den unnotierten Aktien ein
Geld- und ein Briefkurs vorliegen, wird zur Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts der
niedrigere Geldkurs herangezogen.
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Wertpapiere des Handelsbuchs (Handelsbestand) werden mit dem beizulegenden Zeitwert, in
der Regel dem Borsen- oder Marktpreis, abziiglich eines Risikoabschlags (§ 340e Abs. 3
HGB) bewertet. Sofern bei den unnotierten Aktien ein Geld- und ein Briefkurs vorliegen,
wird zur Bewertung der niedrigere Geldkurs herangezogen. Sollte in Einzelfdllen
ausschlieBlich ein Briefkurs vorliegen, erfolgt ein Abschlag von 20 % zur Ermittlung des
beizulegenden Zeitwertes. Bei aktuell nicht handelbaren Bestinden erfolgt die Bewertung auf
Basis des Einstandspreises der Gesellschaft.

Der Risikoabschlag wird ab dem Geschiftsjahr 2010 mit 50 % des Unterschieds zwischen
Einstandspreis und Borsen- oder Marktpreis, unabhéngig von der Haltedauer des Wertpapiers,
berechnet. Ausgegangen wurde dabei von einem Beobachtungszeitraum von 15 Monaten,
wobei die Volatilitit des Portfolios und die Einschidtzung des Vorstands beriicksichtigt
wurden.

Die Zuordnung der Wertpapiere zum Handels- bzw. Anlagebuch ist durch
Geschiéftsfithrerbeschluss unverdndert dergestalt geregelt, dass Aktien, die voraussichtlich
langer als sechs Monate im Bestand gehalten werden sollen, dem Anlagebuch zugeordnet
werden. Umwidmungen sind nur durch Vorstandsbeschluss moglich. Aufgrund der
gednderten Rechtslage ab 1.1.2010 kénnen Umgliederungen in das Handelsbuch nicht mehr
und Umgliederungen aus dem Handelsbuch nur noch unter Beachtung der einschrinkenden
gesetzlichen Moglichkeiten erfolgen. Vorsorgereserven nach § 340 f HGB werden nicht
angesetzt.

Die Sachanlagen und immateriellen Anlagewerte wurden zu Anschaffungs- und
Herstellungskosten, bei abnutzbaren Vermogensgegenstinden vermindert um planmaBige
Abschreibungen, angesetzt.

Geringwertige Vermogensgegenstinde (bis € 800,00 Anschaffungskosten) haben wir aus
Vereinfachungsgriinden im Anschaffungsjahr voll abgeschrieben.

Sonstige Vermogensgegenstinde werden zu Nennwerten bzw. dem niedrigeren beizulegenden
Zeitwert angesetzt.

Bei der Bemessung der Riickstellungen wurden alle erkennbaren Risiken beriicksichtigt und
die Riickstellungen in Hohe des nach verniinftiger kaufmannischer Beurteilung notwendigen
Erfiillungsbetrages angesetzt.

Die Verbindlichkeiten wurden mit dem Erfiillungsbetrag passiviert.
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Die anteiligen Ertrdge bzw. Aufwendungen fiir die Zeit nach dem Bilanzstichtag wurden in
den Rechnungsabgrenzungsposten ausgewiesen.

Zufiihrungen bzw. Auflosungen zum Fonds fiir allgemeine Bankrisiken nach § 340g HGB
erfolgen gemil § 340e Abs. 4 HGB.

Derivative Geschifte werden nicht betrieben.

Mitarbeiter
Im Geschéftsjahr wurden durchschnittlich fiinf Arbeitnehmer beschiftigt. Alle flinf
Beschiftigten waren ausschlieBlich Angestellte, davon zwei geringfiigig Beschéftigte

Geschifte mit nahestehenden Unternechmen und Personen
Geschifte mit nahe stehenden Unternehmen und Personen, die nicht zu marktiiblichen
Bedingungen zustande gekommen sind, fanden im Berichtsjahr nicht statt.
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Bescheinigung

Wir haben auftragsgemidll den vorstehenden Zwischenabschluss — bestehend aus Bilanz,
Gewinn- und Verlustrechnung sowie Anhang — der VALORA EFFEKTEN HANDEL AG,
Ettlingen fiir das Geschiftsjahr vom 01.01.2026 bis 30.06.2026 unter Beachtung der
deutschen handelsrechtlichen Vorschriften (HGB) und des Gesetzes iiber das Kreditwesen
(Kreditwesengesetz — KWG) erstellt. Grundlage fiir die Erstellung waren dic uns vorgelegten
Belege, Biicher und Bestandsnachweise, die wir auftragsgemaB nicht gepriift, wohl aber auf
Plausibilitit beurteilt haben, sowie die uns erteilten Auskiinfte. Die Buchfiihrung sowie die
Aufstellung des Inventars und des Zwischenabschlusses nach den deutschen
handelsrechtlichen Vorschriften und des Gesetzes iiber das Kreditwesen liegen in der
Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft.

Wir  haben  unseren  Auftrag unter Beachtung der  Verlautbarung  der
Bundessteuerberaterkammer zu den Grundsitzen fiir die Erstellung von Jahresabschliissen
durchgefiihrt. Dieser umfasst die Entwicklung der Bilanz und der Gewinn- und
Verlustrechnung sowie des Anhangs auf Grundlage der Buchfithrung und des Inventars sowic
der Vorgaben zu den anzuwendenden Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden. Zur
Beurteilung der Plausibilitit der uns vorgelegten Belege, Biicher und Bestandsnachweise
haben wir Befragungen und analytische Beurteilungen vorgenommen, um mit einer gewissen
Sicherheit auszuschlieBen, dass diese nicht ordnungsgemiB sind. Hierbei sind uns keine
Umstdnde bekannt geworden, die gegen die OrdnungsmiBigkeit der uns vorgelegten
Unterlagen und des auf dieser Grundlage von uns erstellten Zwischenabschlusses sprechen.

Heidelberg, den 30. Juli 2026

Walltax Steuerberatungsgesellschaft mbH
vertreten durch

./~ Kfm.
r¢as Kroiher
Steuerberater

Wirtschaftspriifer/Steuerberater



Zwischenlagebericht

1. Geschaftsverlauf im ersten Halbjahr 2026 / Ungepriifte Umsatz- und Ergebniszahlen

Im zweiten Quartal 2026 verzeichnen wir leider immer noch ein schwaches Basisgeschaft, liegen zum
30.06.2026 dank einiger Paketgeschafte (Umsatzvolumen jeweils Uber 50 TEUR) im Umsatz mit
ungepriften 2,6 Mio. EUR (Vj. 3,2 Mio. EUR) im Rahmen der Jahresplanung von 4 bis 5 Mio. EUR.

Mit einem Halbjahresergebnis von ungepriiften rund -69 TEUR (Vj. 193 TEUR) liegen wir zum Stichtag
jedoch unter unserer Planung. MaRRgeblichen Anteil daran haben die Kosten zur Abwehr der Angriffe der
sog. ,Reich-Gruppe®. Zudem stehen uns hier leider neue Belastungen ins Haus, hervorgerufen durch
zwei neue Klagen seitens der sog. ,Reich-Gruppe” im Nachgang zu unserer Hauptversammlung 2026
sowie durch die Zuriickweisung der Verfahren durch den Bundesgerichtshof BGH an das
Oberlandesgericht OLG Karlsruhe. Hier werden zusatzliche Rechtsberatungskosten entstehen, welche
nicht Bestandteil unserer bisherigen Ergebnisplanung waren. Daher reduzieren wir unser Planergebnis
fur das Jahr 2026 von 70 TEUR auf eine schwarze Null. Hierfir wurde nach Ricksprache mit dem Anwalt
eine Rickstellung in Héhe von 70 TEUR gebildet.

Die saldierten Auf- und Abwertungen des Handels- und des Anlagebuches betragen zum Stichtag,
bedingt durch diverse Kursriickgange, -73,5 TEUR (Vj. 28,8 TEUR).

2. Wesentliche Geschifte mit nahestehenden Personen und Unternehmen

Geschéafte mit nahestehenden Personen und Unternehmen, die nicht zu marktublichen Bedingungen
zustande gekommen sind, fanden im Berichtsjahr nicht statt.

3. Hinweis auf die Chancen und Risiken der kiinftigen Entwicklung

Der Geschaftsverlauf der VEH AG wird malgeblich von der Lage am Finanzmarkt und an den Borsen
beeinflusst. Eine unsichere oder rucklaufige Entwicklung der Markte birgt daher entsprechende Risiken,
wohingegen sich Chancen aus der fihrenden Marktstellung in Deutschland im Handel mit unnotierten
Wertpapieren bei einem freundlichen Finanzmarktumfeld ergeben kénnen. Hier verfugt die Gesellschaft
Uber gute Geschéaftschancen, die sich insbesondere auf die langjahrigen Geschaftsverbindungen mit
Investoren griinden. Chancen fiur das Institut bestehen in einer Ausweitung der Anzahl gelisteter
Unternehmen sowie in der Gewinnung neuer Kunden.

Die VEH AG unterliegt verschiedenen Risiken, die wie folgt gesteuert werden:

Kundenrisiken: Adressausfallrisiken sind bei der VEH AG von untergeordneter Bedeutung. Durch
Streuung der Bestdnde und Anlagen werden Risiken, die sich durch den potenziellen Zahlungsausfall
eines Vertragspartners ergeben kénnten, vermindert.

Marktrisiken: Risiken bezlglich Zinsdnderungen sind ebenfalls von untergeordneter Bedeutung. Die
gehandelten Anteile unterliegen direkt keinen Zinsanderungsrisiken. Gleichzeitig werden Guthaben der
Gesellschaft bei Kreditinstituten im Wesentlichen zu variablen Konditionen bzw. kurzfristig als
Festzinsvereinbarungen angelegt.

Dem Marktpreisrisiko von unnotierten Anteilen (Risiko, das sich aus schwankenden Marktpreisen bei
Kapitalanlagen ergibt) begegnet die VEH AG durch die tagliche Uberwachung der
rechnungslegungsrelevanten Informationen (Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung) einschlielich einer
laufenden Bestandsbewertung der Wertpapiere. Im Rahmen der Berechnung der Risikotragfahigkeit der
VEH AG werden Stresstests fur das Marktpreisrisiko durchgefiihrt. Hierbei werden regelmaflig mehrere
Szenarien (u.a. Historisches bzw. hypothetisches Szenario, inverser Stresstest) simuliert.

Institutsrisiken: Mit Blick auf Liquiditatsrisiken wird eine ausreichende Barliquiditat der VEH AG Uber eine
tagliche Analyse und Steuerung der kurzfristig falligen Guthaben bei Kreditinstituten gewahrleistet.
Zudem erganzen jahrlich durchgefiihrte Liquiditats-, Strategie- und Kosten-/Erlésplanungen die
Steuerung von Liquiditatsrisiken.



Operationelle Risiken in Form von IKT-Risiken, Rechts-/Reputationsrisiken sowie Risiken aufgrund von
Fehlverhalten der Mitarbeiter werden insbesondere (ber ein angemessenes Formularwesen, ein
Datensicherungskonzept einschlieBlich Notfallplan. Als Gesellschaft mit geringer Personalstérke hangt
der Erfolg des Unternehmens von wenigen Personen in Schliisselpositionen ab, bei deren Ausfall sich
Gefahrdungspotentiale ergeben kénnen. Diesen wird durch eine angemessene Stellvertreterregelung bei
Ausfall eines Mitarbeiters Rechnung getragen.

Mit Blick auf IKT-Risiken, welche den taglichen Betrieb der Gesellschaft gefahrden kénnten, hat die VEH
AG eine an der Geschéaftsstrategie ausgerichtete IKT-Strategie verabschiedet. Darliber hinaus besteht
eine Leitlinie zur Informationssicherheit und weitere IKT-Richtlinien (z.B. Cloud-, Notfallkonzept). In allen
wesentlichen Bereichen bestehen Datensicherungskonzepte bzw. Redundanzen. Bei der Umsetzung der
IKT-Strategie wird der Vorstand von eigenen Mitarbeitern sowie einem IT-Dienstleister unterstitzt.

Bei Rechtsrisiken greift die VEH AG auf die Sozietdten "SERNETZ SCHAFER RECHTSANWALTE",
Dusseldorf sowie ,MEILICKE HOFFMANN & PARTNER®, Bonn zuriick. Vorwiegend ergeben sich diese
Risiken im Rahmen der laufenden Rechtsberatung bzw. Rechtsverteidigung sowie der rechtssicheren
Dokumentation der Hauptversammlung. Diesen Risiken wird bilanziell durch eine angemessene
Ruckstellungsbildung Rechnung getragen.

Insgesamt sieht der Vorstand die derzeitige Risikolage der Gesellschaft als ,tragbar” an. Die eingesetzten
Risikominderungsverfahren versetzen die VEH AG in die Lage, zeitnah wesentliche Risiken zu
identifizieren, steuern und Uberwachen zu koénnen. Nachteilig auf die kinftige Entwicklung des
Unternehmens kénnen sich allerdings weitere Risiken auswirken, welche durch die Entwicklung der
Finanzmarkte, der Branche und durch Veranderungen des politischen, rechtlichen und gesellschaftlichen
Umfelds hervorgerufen werden. Die tagliche Uberwachung der Gesamtsituation der VEH AG durch den
Vorstand ermdglicht insoweit, dass zeitnah entsprechende Gegenmafinahmen ergriffen werden kénnen.

Risikomanagementsystem im Rechnungslegungsprozess

Die Gesellschaft hat allgemeine Grundsatze bzw. Arbeitsanweisungen zu Risikomanagement und
Risikocontrolling/-steuerung implementiert. Dies beinhaltet Verfahren zur Identifikation, Steuerung,
Uberwachung und Meldung von wesentlichen Risiken, denen die Gesellschaft ausgesetzt ist. Durch eine
angemessene und wirksame Aufbau- und Ablauforganisation soll eine zeithahe Information des
Vorstands zur Risikosituation der VEH AG gewahrleistet werden.

Das operative und strategische Risikomanagement obliegt dem Vorstand. Dieser wird von der
Risikocontrolling-Funktion  unterstitzt. Die Finanzbuchhaltung fungiert dabei als zentrale
Verarbeitungsstelle aller rechnungslegungsrelevanten Informationen. Die Zuordnungskriterien der
Wertpapiere zum Handels- bzw. Anlagebuch sind in einer Arbeitsanweisung festgelegt und werden in
allen wesentlichen Ankaufs- bzw. Verkaufsfallen durch den Vorstand Uberpruft. Zusatzlich werden
samtliche auf Ebene der Gesellschaft vorerfassten Geschéaftsvorfalle der Finanz- und Lohnbuchhaltung
durch die Walltax Steuerberatungsgesellschaft mbH, Heidelberg, monatlich verbucht und die Ergebnisse
mit der internen Buchhaltung der Gesellschaft verglichen. Eine Tagesbilanz wird werktaglich vom
Vorstand und/oder dem Einzelprokuristen tberprift und abgezeichnet. Der Jahresabschluss der VEH AG
wird durch die Steuerberatungsgesellschaft erstellt. Zusatzlich ist die Innenrevisionstatigkeit auf die
Finance Audit GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Steuerberatungsgesellschaft, Ettlingen,
ausgelagert. Die Schnittstelle als Revisionsbeauftragter wird vom Vorstand wahrgenommen.

Das Kontroll- und Risikomanagementsystem ist mit Blick auf Grofle, Komplexitat und Risikogehalt der
Geschéaftstatigkeit der VEH AG - nach Ansicht des Vorstands - angemessen und wirksam.

Bestandsgefahrdende Risiken haben sich im 1. Halbjahr 2026 nicht ergeben.

4, Beteiligungen uiber 100 TEUR je Position

Bei den Bestanden sind die Positionen ab einem stichtagsbezogenen Wert von 100.000 EUR Lang &
Schwarz AG, die MPC AG sowie die United Internet AG. Die jeweiligen Bestande haben eine Héhe von
max. 13,5 % des haftenden Eigenkapitals der VEH AG zum 30.06.2026.



5. Perspektiven 2026

Unser Umsatz-Planziel fur 2026 von 4 bis 5 Mio. EUR behalten wir aus heutiger Sicht bei. Das Plan-
Ergebnis wurde, wie oben erlautert, reduziert auf 0 TEUR.

Die Anzahl der o&ffentlichen Kaufangebote Uber unser Haus, die Wertentwicklung unserer
Beteiligungspositionen und die aktuell nicht kalkulierbaren Kosten fir die Rechtsberatung werden hierbei
eine wichtige Rolle spielen.

Liquiditatsrisiken sind aufgrund der hohen Eigenkapitalfinanzierung fir das Geschaftsjahr 2026 nicht
erkennbar.

tlingen, den 30.07.2026

i

VALORA EFFEKTEN HANDEL AG

Klaus Helffenstein



Versicherung des gesetzlichen Vertreters

.Nach bestem Wissen versichere ich, dass gemall den angewandten Grundsatzen ordnungsmaRiger
Zwischenberichterstattung der Zwischenabschluss ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes
Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt, der Zwischenlagebericht den
Geschaftsverlauf einschliellich des Geschéaftsergebnisses und der Lage der Gesellschaft so darstellt,
dass ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird und dass die wesentlichen
Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung der Gesellschaft im verbleibenden Geschéaftsjahr
beschrieben sind.”

Ettlin en den 30.07.2026

VALORA EFFEK HANDEL AG

Klaus Helffenstein



