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Kursentwicklung der Aktie vom 02.01.2019 - 30.12.2019

(Wertpapierbérse Frankfurt, Chart erstellt mit ,Tai-Pan“ von Lenz+Partner AG, Europaplatz 9, 44269 Dortmund, Tel. 0231-9153300)
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VEH Frankfurt Spezielle Finanzdienste
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Hochstkurs 2019: 25.09.19: 1,63 EUR
Tiefstkurs 2019: 15.02.19: 1,19 EUR

Hochstkurs 2018: 09.05.18: 2,50 EUR
Tiefstkurs 2018; 27.12.18: 1,20 EUR

Hochstkurs 2017: 29.09.17: 3,05 EUR
Tiefstkurs 2017: 04.01.17: 1,21 EUR

Hochstkurs 2016: 11.01.16: 1,55 EUR
Tiefstkurs 2016: 23.12.16: 1,14 EUR

Hochstkurs 2015: 04.09.15: 1,74 EUR
Tiefstkurs 2015: 14.01.15: 1,01 EUR

Hochstkurs 2014: 22.07.14: 1,43 EUR
Tiefstkurs 2014: 29.04.14: 1,01 EUR

Hochstkurs 2013; 11.01.13: 1,30 EUR
Tiefstkurs 2013; 25.01.13: 1,03 EUR

Hochstkurs 2012: 11.05.12: 1,60 EUR
Tiefstkurs 2012: 15.11.12: 0,98 EUR

Hochstkurs 2011: 05.05.11: 2,60 EUR
Tiefstkurs 2011: 28.12.11: 1,51 EUR

Hochstkurs 2010: 09.04.10: 1,80 EUR
Tiefstkurs 2010: 01.09.10: 1,45 EUR

Samtliche Angaben ohne Gewahr, gemaR den uns vorliegenden Informationen der Firma Lenz+Partner AG, Dortmund.
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Aufsichtsrat im Jahr 2019

Vorstand

Ralf Bake Vorsitzender
Kaufmann

Mannheim

Claudius Lang stellv. Vorsitzender

Rechtsanwalt, Steuerberater,
Vereidigter Buchprifer
Karlsruhe

Prof. Dr. Claus Becker Mitglied
Unternehmensberater i.R.
Otigheim

Klaus Helffenstein
Kaufmann
Malsch



Lebenslauf Herr Ralf Bake

Aufsichtsratsvorsitzender
(Stand Mérz 2020)

Ralf Bake, geb. 10.11.1966 in Bremen

August 1986 bis Juni 1988 Ausbildung zum Bankkaufmann, Deutsche Bank AG,
Hannover
Juni bis August 1988 Tatigkeit als Bankangestellter in verschiedenen

Abteilungen, Deutsche Bank AG, Oldenburg

September 1988 Studium der Betriebswirtschaftslehre an der Universitat
bis November 1993 Mannheim; Abschluss: Diplom-Kaufmann

Studienschwerpunkte: Bankbetriebslehre und
Finanzierung sowie Wirtschaftsprifung und
Treuhandwesen

seit Dezember 1993 Tatigkeit als selbststandiger Aktienanalyst und
Anlageberater sowie Dozent fiir Betriebswirtschaftslehre

Oktober 1997 Inhaber der MAV Vermdgensverwaltung Ralf Bake,
bis September 2008 Mannheim.

Die MAV Vermoégensverwaltung Ralf Bake verfugte tber
die Erlaubnisse fir folgende Finanzdienstleistungen:
Anlageberatung und Finanzportfolioverwaltung.

seit September 2008 Geschéftsfihrer der MAV Vermdgensverwaltung GmbH,
Mannheim (Nachfolgeinstitut der MAV Vermogens-
verwaltung Ralf Bake).

Die MAV Vermoégensverwaltung GmbH verfligt Gber die
Erlaubnisse fur folgende Finanzdienstleistungen:
Abschlussvermittlung, Anlageberatung, Anlage-
vermittlung, Anlageverwaltung, Eigengeschéft,
Factoring, Finanzierungsleasing und Finanz-
portfolioverwaltung.



Lebenslauf Herr Rechtsanwalt Claudius Lang

stellv. Aufsichtsratsvorsitzender
(Stand Mérz 2020)

Personliche Daten:

Deutscher, geb. in Waldshut, wohnhaft in Karlsruhe.

Erstes juristisches Staatsexamen 1983 in Freiburg

Zweites juristisches Staatsexamen 1988 in Stuttgart

1993 Bestellung zum Steuerberater und Fachanwalt fur Steuerrecht

2005 Bestellung zum Vereidigten Buchprufer

Beruflicher Werdegang:

1990/1991 Freie Mitarbeit bei der Price Waterhouse
Wirtschaftsprifungsgesellschaft in Frankfurt am Main

Ab 1991 Mitarbeiter und seit 1995 Sozius in der Kanzlei Lang & Schwarz
(Rechtsanwalte-Steuerberater-Vereid. Buchprifer) in Karlsruhe

Herr Lang ist aktuell Mitglied in anderen gesetzlich zu bildenden inlandischen
Aufsichtsraten oder vergleichbaren inlandischen oder auslandischen

Kontrollgremien:

Seit 2000 Mitglied des Aufsichtsrates der Spar- und Kreditbank Hardt eG,
Eggenstein-Leopoldshafen, derzeit Vorsitzender des Aufsichtsrates



Lebenslauf Herr Prof. Dr. Claus Becker

Aufsichtsratsmitglied
(Stand Mérz 2020)

Prof. Dr.-Ing. Claus Becker

Unternehmensberater i.R.
Wilhelm Tell Str. 17

76470 Otigheim

Tel.: 07222 - 92 76 10

E-Mail: TMG.Becker@t-online.de

Jahrgang 1946

Studium der Elektrotechnik an der Universitat (TU) Karlsruhe
Promotion zum Dr.-Ing. 1978

Grunder und bis 30. Juni 2006 geschéftsfuhrender Gesellschafter der TMG Technologie
Management Gruppe

1995 - 2013 Beirat/Aufsichtsrat der Kuhnke GmbH, Malente

2005 - 2013 Stellv. Aufsichtsratsvorsitzender der Kuhnke AG, Malente

Seit 2003 Aufsichtsrat der Valora Effekten Handel AG, Ettlingen

2010 - 2018 Aufsichtsratsvorsitzender der Valora Effekten Handel AG, Ettlingen
2003 - 2015 Lehrbeauftragter der Universitat Karlsruhe (TH)

2009 Bestellung zum Honorarprofessor der Universitat Karlsruhe (TH)

2007 - 2015 Lehrbeauftragter der Steinbeis-Hochschule Berlin und
Wissenschaftlicher Leiter der Carl Benz Business School, Gaggenau



Lagebericht

1. Geschéftsverlauf 2019

Die VALORA EFFEKTEN HANDEL AG ist ein bdrsenunabhéngiges Wertpapierhandelshaus in
Deutschland. Die wesentlichen Geschéaftsaktivitdten umfassen die Anlagevermittiung, die
Abschlussvermittlung und das Betreiben des Eigenhandels, hierbei konzentriert sich die Valora auf den
Handel mit nicht notierten Wertpapieren.

Das Geschéft verlief im ersten Halbjahr 2019 durch viele Paketgeschafte mit 3,27 Mio. EUR (Vj. 5,4
Mio. EUR) leicht uber Plan, so dass wir damit rechneten, dass wir die Planzahlen fiir den Umsatz mit
5-6 Mio. EUR erreichen werden.

Die Planzahlen im Jahresliberschuss mussten wir jedoch leider aufgrund diverser Punkte auf ein
ausgeglichenes Ergebnis reduzieren, denn zum 30.06.2019 war ein ungeprufter Halbjahresverlust in
Hohe von rund 106.000 EUR (V) -68.000 EUR) zu verzeichnen.

Die Ursachen hierflr waren unter anderem die immensen Rechtsberatungskosten sowie die hohen
Kosten im Zusammenhang mit der Hauptversammlung. Allein die Rechtsberatungskosten beliefen sich
im ersten Halbjahr auf rund 65.000 EUR. Zusammen mit den weiteren Nebenkosten der
Hauptversammlung sprechen wir von rund 85.000 EUR. Diese Aufwendungen sind direkt den
MaRnahmen im Zusammenhang mit der Abwehr der Angriffe der sog. ,Reichgruppe” zuzuordnen.

Auch der weitere Geschéftsverlauf des Jahres 2019 wurde gepragt von neuen Klagen der sog.
"Reichgruppe": Im Juli ging bei uns ein Antrag auf Auskunftserzwingung gem. 8132 AktG seitens der
Aktionare VCI Venture Capital Immobilien AG und Wolfgang Wilhelm Reich ein. Und im August ist uns
eine Anfechtungs- und Nichtigkeitsklage seitens der Aktiondre Wolfgang Wilhelm Reich, Beteiligungen
im Baltikum AG, Wolfgang Erhard Reich, KK Immobilien Fonds Il AG & Co. KGaA sowie Georg Engels
eingegangen.

Alleine im 3. Quartal des Jahres 2019 sind diesbezliglich runde 38 TEUR an Kosten zu verzeichnen.
Weitere 5 TEUR an Rechtsberatungskosten im 3. Quartal entstanden durch den Einspruch gegen die
Erhdhung unseres Hebesatzes bei der EAW.

Mit 1,8 Mio. EUR (Vj. 1,2 Mio. EUR) verlief das 4. Quartal im Umsatz recht zufriedenstellend, so dass
wir im Gesamtjahr mit rund 6,1 Mio. EUR (Vj. 7,1 Mio. EUR) den Plan erflllen konnten.

Mit diesen Umséatzen wurde ein ungeprufter Jahresuberschuss, vor Zufihrung zum ,Fonds fur
allgemeine Bankrisiken®, von rd. 23 TEUR erzielt, der allein mit Rechts- und Beratungskosten in Hohe
von rund 113 TEUR im Zusammenhang mit der Abwehr der der sog. ,Reich-Gruppe® belastet ist.
Hinzuzurechnen sind in diesem Zusammenhang zuséatzliche Kosten der Hauptversammlung von ca.
20.000 EUR, durch die insofern notwendig gewordene Beauftragung von Stenographen, externen
Back-Office-Mitarbeitern sowie externer Eingangskontrolle. Zudem mussten wir Ruckstellungen fir
Prozess- und Anwaltskosten aus zwischenzeitlich sechs offenen Verfahren ebenfalls im
Zusammenhang mit der Abwehr der sog. ,Reich-Gruppe® bilden.

Aufgrund von gesetzlicher Vorschriften war der Jahrestiberschuss um die Zuflihrung zum "Fonds fir
allgemeine Bankrisiken" in Hohe von 23 TEUR zu kirzen. Damit wurde ein ungeprifter
Jahresuberschuss von 0 TEUR ausgewiesen. Der ausgewiesene Bilanzverlust belduft sich somit
unveréndert auf rd. 272 TEUR.

Der gesamte Wertansatz des bérsennotierten und nicht borsennotierten Wertpapierbestandes belauft
sich zum 31.12.2019 auf ca. 1,5 Mio. EUR (Vj. 1,6 Mio. EUR).

Es wurden Zuschreibungen aufgrund der Bilanzierung zum beizulegenden Zeitwert gemaR § 340e
Abs. 3 HGB (BilMoG Bilanzmodernisierungsgesetz) auf Wertpapiere des Handelsbestands in Hohe
von 47 TEUR (Vj. Abschreibung 112 TEUR) vorgenommen.



2. Umsatz- und Ergebniszahlen

Nach Dotierung der Riicklage nach 340g i.V.m. 340e HGB i.H.v. TEUR 23 (Fonds fur allgemeine
Bankrisiken) wird ein Jahresuberschuss in Héhe von 0 TEUR (Vj. Jahresfehlbetrag 291 TEUR)
ausgewiesen, der somit unter Plan liegt. Mit einem Wertpapierumsatz von 6,1 Mio. EUR (Vorjahr 7,1
Mio. EUR) liegt der Umsatz tber der urspriinglichen Planung, welche einen Umsatz von 4-6 Mio. EUR
und einen Jahresiberschuss in H6he von 100.000 EUR vor Zufiihrung zum "Fonds fir allgemeine
Bankrisiken" vorsah. Trotz des Umsatzriickgangs um 1,0 Mio. EUR im Vergleich zum Vorjahr sind die
Handelsertrédge und Provisionsertrage um TEUR 679 angestiegen. Dieser Effekt ist zurlickzufihren auf
héhere Buchgewinne aus dem Verkauf von Wertpapieren sowie im Geschéftsjahr vorgenommenen
Zuschreibungen (Vj. Abschreibungen). Fur weitere Details sieche Abschnitt 5c.
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3. Wesentliche Geschéafte mit nahestehenden Personen und Unternehmen

Im Berichtszeitraum sind keine Geschafte mit nahestehenden Personen und Unternehmen getatigt
worden.
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4. Beteiligungen - Positionen ab 100.000 EUR

Bei den Bestanden sind die Positionen ab einem stichtagsbezogenen Wert von 100.000 EUR die
Albis AG, die Allg. Gold- & Silberscheideanstalt AG, die Freenet AG, die Maternus Kliniken AG sowie
die Godewind Immobilien AG. Zudem verfuigen wir nach wie vor tber einen Lieferanspruch von 400
kg Silber gegentuber der Allg. Gold- & Silberscheideanstalt AG, Pforzheim. Die jeweiligen Bestande
haben eine Hohe von max. 23% des haftenden Eigenkapitals der VEH AG zum 31.12.2019.

®Liquiditat

O Borsennotiert

OUnnotierte

Aufteilung Liquiditat und Wertpapierbestande zum 31.12.2019



5. Lage der Gesellschaft

5.a Vermdgens- und Finanzlage

Im Folgenden sind die Posten der Bilanzen aus betriebswirtschaftlicher Sicht zum 31.12.2019 und
31.12.2018 einander gegeniibergestellt:

31.12.2019 31.12.2018 Ver-
anderung
1€ % 1€ % 1€
Aktiva
Anlagevermdgen
- Sachanlagen und immaterielle
Vermdgensgegenstande 138 5,8 173 7,0 - 35
Umlaufvermdgen
- Wertpapiere 1.538 65,2 1.581 63,8 - 43
- Forderungen und sonstige
Vermdgensgegenstande 369 15,7 298 12,0 + 71
- Flussige Mittel 311 13,2 423 17,1 -112
2.218 94,1 2.302 92,9 - 84
Rechnungsabgrenzungsposten 1 0,1 3 0,1 - 2
2.357 100,0 2.478 100,0 -121
Passiva
Eigenkapital 2.134 90,5 2.134 86,1 0
Fonds fur allgemeine Bankrisiken 32 1,4 9 0,4 + 23
Kurzfristiges Fremdkapital
- Ruckstellungen 133 5,7 159 6,4 - 26
- andere Verbindlichkeiten 27 1,1 141 57 -114
160 6,8 300 12,1 - 140
Rechnungsabgrenzungsposten 31 1,3 35 1,4 - 4
2.357 100,0 2.478 100,0 -121

Insgesamt betragt der Anteil des Eigenkapitals an der Bilanzsumme 90,5% (Vj: 86,1%). Zusammen
mit dem Fonds fir allgemeine Bankrisiken ergibt sich ein Anteil an der Bilanzsumme von 91,9% (Vj.
86,5%). Die hohe Eigenkapitalquote wird aufgrund des speziellen Téatigkeitsfeldes (Handel mit
unnotierten Wertpapieren) fur weitgehend erforderlich gehalten, da unnotierte Werte als schwer
refinanzierbar gelten.

Das abnutzbare Sachanlagevermdgen verminderte sich um planmaRige Abschreibungen. Die
Wertpapiere des Umlaufvermdgens verringerten sich um 43 TEUR, noch nicht realisierte Gewinne
waren im Berichtsjahr in Héhe von 57 TEUR (Vj. 10 TEUR) zu verzeichnen. Die Forderungen und
sonstigen Vermogensgegenstande erhdhten sich um 71 TEUR. Die flussigen Mittel verminderten
sich um 84 TEUR auf 311 TEUR und dienen insbesondere der Absicherung der laufenden
Betriebsausgaben. Samtliche Ruckstellungen und Verbindlichkeiten sind kurzfristiger Natur und
betreffen mit 26 TEUR (Vj. 141 TEUR) Leistungsverbindlichkeiten sowie Verbindlichkeiten aus
Wertpapierankaufen und mit 133 TEUR (Vj. 159 TEUR) Ruckstellungen fiur Prifungskosten,
Hauptversammlungskosten, Prozesskosten sowie Aufsichtsratsvergitungen.



5.b Liquiditatslage

Die VEH AG verflugt zum Stichtag Uber Bankguthaben von insgesamt TEUR 310 (TEUR 421), welche
auf drei verschiedene Banken gestreut war. Die Guthaben sind allesamt taglich féllig und stehen der
Gesellschaft daher im Bedarfsfall auch kurzfristig zur Verfigung. Liquiditéatsrisiken oder ein mdoglicher
Liquiditatsengpass sind nicht erkennbar. Der Liquiditatsbestand soll auch in der Zukunft unsere voll
umfangliche Handlungsfahigkeit und Flexibilitat sowie die Unabhangigkeit von Banken absichern.

5.c Ertragslage

Im Folgenden ist die Erfolgsrechnung der Gesellschaft nach betriebswirtschaftlichen Gesichtspunkten
gegliedert fir die letzten beiden Wirtschaftsjahre dargestellt:

2019 2018 an%ng
I€ 1€ 1€
Handelsertrage und Provisionsertrage 770 91 + 679
Zu- [ Abschreibungen auf Wertpapiere des 0 0 0
Anlagevermégens und Forderungen
Sonstige betriebliche Ertrage 172 347 -175
Personalaufwand 443 423 - 20
Abschreibungen auf Sachanlagen 36 31 - 5
Sonstige betriebliche Aufwendungen 474 511 - 37
Laufende Ertrage aus Wertpapieren 35 38 - 3
Zinsergebnis 1 0 + 1
Ergebnis der gewdhnlichen Geschaftstatigkeit 25 - 489 + 514
Zufuhrung zum Fonds fur allgemeine Bankrisiken 23 0 - 23
Auflédsungen zum Fonds fir allgemeine Bankrisiken 0 199 -199
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 0 0 0
Sonstige Steuern 2 1 -1
Jahresuberschuss / Vj. Jahresfehlbetrag 0 291 +291

Das Ergebnis der gewdhnlichen Geschéftstatigkeit verbesserte sich gegeniiber dem Vorjahr um 514
TEUR auf 25 TEUR. Damit wird ein Jahresuberschuss vor Zufihrung zum Fonds fir allgemeine
Bankrisiken von rd. 23 TEUR ausgewiesen.

Die Ertrdge des Handelsergebnisses setzen sich aus Buchgewinnen des Wertpapierhandels (TEUR
655; Vj. TEUR 431), den Ertrdgen aus Zuschreibungen (TEUR 47; Vj. TEUR -112) sowie den
Aufwertungen des Handelsbestandes (TEUR 97; Vj. TEUR 0) zusammen. Dem stehen Aufwendungen
aus den Abschreibungen des Handelsbestandes (TEUR 29; Vj. TEUR 223) sowie Aufwendungen aus
Buchverlusten (TEUR 0; Vj. TEUR 5) gegeniber.

Unter betriebswirtschaftlichen  Gesichtspunkten sind der Position Handelsertrage und
Provisionsertrédge die Provisionsertrdge aus der Vermittlung von Anteilen an geschlossenen Fonds
sowie der Ertrag des Handelsbuches unter Abzug der Provisionsaufwendungen und des Aufwands des
Handelsbestandes zugeordnet. Zur besseren Ubersichtlichkeit wird die Zufiihrung/Auflésung zum
Fonds fur allgemeine Bankrisiken nach § 340g i.V.m. 340e HGB abweichend zu Gewinn- und
Verlustrechnung hier separat gezeigt.



Dem Fonds fir allgemeine Bankrisiken gemafR § 340g HGB in Verbindung mit § 340e Abs. 4 Nr. 2
HGB wurde ein Betrag in Hohe von € 23.193,80 zugefihrt.

Unter betriebswirtschaftlicher Betrachtung beinhalten die sonstigen betrieblichen Ertrage u.a. die
Listinggebihren, sonstige Sachbezlge, Ertrdge aus der Aufwertung des Silberbestands sowie Ertrage
aus Beratung und Werbung und verringerten sich deutlich um 175 TEUR auf 172 TEUR.

Der Personalaufwand ist im Vergleich zum Vorjahr geringfiigig um 20 TEUR gestiegen.

Unter betriebswirtschaftlichen Gesichtspunkten wurden die allgemeinen Verwaltungskosten den
sonstigen betrieblichen Aufwendungen zugeordnet. Sie verringerten sich um 37 TEUR.

Die Steuerung mit Blick auf die finanziellen Leistungsindikatoren obliegt der Geschéftsleitung und ist
wertorientiert. Als malRgebliche finanzielle Leistungsindikatoren sind bei der VEH AG der
Jahresiiberschuss und der Wertpapierumsatz definiert. Im Fokus der Steuerung der Finanzzahlen
stehen zudem die Deckungsbeitragsmarge (Handelsmarge = Aufschlag auf den Wertpapierumsatz)
und die Ertragsorientierung sowie die Vermeidung von Risiken. Eine zentrale Rolle nimmt hierbei die
langjahrige Erfahrung der Geschéftsleitung ein.

Die Zahlungsfahigkeit des Unternehmens wird zu jedem Zeitpunkt durch die ausreichende Vorhaltung
von Liquiditdt gewahrleistet. Die Liquiditatssteuerung basiert auf der téglichen Steuerung der
Zahlungsein- und Zahlungsausgange. Alle relevanten Informationen werden taglich auf
Geschéftsleitungsebene behandelt.

Die VEH-Mitarbeiter sind mit ihrer Qualifikation und ihrem Engagement eine tragende S&aule bei der
Betrachtung der nicht finanziellen Leistungsindikatoren. Die Fluktuationsquote ist extrem gering.
Ebenso absolut gering ist auch die Anzahl der Kundenbeschwerden. Diese lag im Berichtsjahr, wie im
Vorjahr, bei "Null". Bei den nicht finanziellen Leistungsindikatoren wird sehr viel Wert auf
Kundenzufriedenheit und Servicequalitat gelegt.

Die wirtschaftliche Entwicklung der Gesellschaft im Jahr 2019 verlief im ersten Halbjahr 2019 durch
viele Paketgeschéafte zunachst leicht Gber Plan, so dass wir damit rechneten, dass wir die Planzahlen
fur den Umsatz mit 4-6 Mio. EUR erreichen werden. Die zweite Jahreshélfte war insbesondere durch
die neuen Klagen der sog. ,Reichgruppe” gepragt. Die Angriffe der ,Reichgruppe® belasten die VEH
AG finanziell und zeitlich immens, da in 2019 erneut hohe Rechtsverteidigungskosten zu tragen sind.
Im abgelaufenen Geschaftsjahr konnten Umsatze in Wertpapieren von rund 6,1 Mio. EUR erreicht
werden, so dass die Planzahlen hier erreicht werden konnten.

6. Vergltungssystem

Vorstand

Der Vorstand erhalt gemalR dem mit dem Aufsichtsrat geschlossenen geanderten Anstellungsvertrag
vom 07. Juli 2017 bis zum 30.06.2023 neben einem monatlichen Festgehalt (T€ 12,5) eine Tantieme in
Hohe von 25 % der Bemessungsgrundlage, héchstens aber T€ 150. Die Bemessungsgrundlage ist ein
Viertel des Jahresergebnisses in den letzten vier Geschaftsjahren, jedoch unter Au3erachtlassung der
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag, der Verdnderung der Differenz zwischen
Anschaffungskosten und beizulegendem Zeitwert i. S. v. § 340e Abs. 3 HGB, soweit es sich um nicht
realisierte stille Reserven handelt, sowie Zufihrungen/Auflosungen des Fonds fir allgemeine
Bankrisiken. In Verlustjahren wird keine Tantieme bezahlt. Im Gegenzug erhoht sich hierdurch der
Tantiemenbetrag der Folgejahre, auch tber T€ 150 hinaus, jedoch mit der Begrenzung, dass hierdurch
kein Verlust entstehen darf.

Scheidet Herr Helffenstein wahrend eines Geschéftsjahres aus der Gesellschaft aus, so hat er
Anspruch auf Tantieme auf Grundlage der Bemessungsgrundlage pro rata temporis.

Der Hochstbetrag reduziert sich entsprechend, d. h. z. B. bei einem Ausscheiden zum 30.06. auf
€ 75.000,00.



Zusatzlich erhalt Herr Helffenstein beim Ausscheiden den bereits verdienten und in den
Ruckstellungen erfassten Tantiemenanspruch, der in den folgenden vier Jahren anteilig zu einer
Tantieme fihren wirde. Soweit in der Handelsbilanz stille Reserven als Differenz zwischen
Anschaffungskosten und beizulegendem Zeitwert i. S. v. 8§ 340 e Abs. 3 HGB zum
Ausscheidungsstichtag bestehen, erhéht sich die Schlusstantieme um 20 % dieses Differenzbetrages.
Die Hochstgrenze von € 150.000,00 gemal’ § 3 Abs. 2 dieses Vertrages gilt in diesem Falle nicht.

Bei einem anderen (auch vorzeitigen) Ausscheiden aus der Gesellschaft, das nicht durch den Tod
verursacht ist, hat Herr Helffenstein neben einem etwaigen Tantiemenanspruch Anspruch auf eine
Abfindung i. H. v. 20 %, hochstens aber € 150.000,00 (in Worten: Euro Einhundertfinfzigtausend), der
noch nicht aufgedeckten stillen Reserven aus der Differenz zwischen dem Marktpreis und den
fortgefiihrten Anschaffungskosten samtlicher Wertpapiere des Handels- u. Anlagebuchs zum
Ausscheidungsstichtag. Auf den Tag seines Ausscheidens ist eine Zwischenbilanz in analoger
Anwendung der Vorschriften des HGB, KWG, AktG und BilMoG fir den Jahresabschluss aufzustellen.

Der Anspruch auf diese Abfindung und der Anspruch auf die Tantieme fir das zum Zeitpunkt des
Ausscheidens laufende Geschéftsjahr entfallen, wenn der Dienstvertrag infolge einer von Herrn
Helffenstein begangenen Dienstverfehlung aufgeldst wird oder aus Griinden, die die Gesellschaft zur
Kindigung des Dienstvertrages ohne Einhaltung einer Kundigungsfrist berechtigen wiirden.

Die zusatzliche Direktversicherung bei der DBV in H6he von monatlich € 145,21 wird in eine
zusatzliche Gehaltszahlung von € 145,21 umgewandelt.

Herr Helffenstein werden Reisekosten und sonstige Aufwendungen, soweit sie im Interesse der
Gesellschaft notwendig waren, gegen Einzelnachweis erstattet. Verpflegungsmehraufwand und
Ubernachtungsgelder werden ohne Einzelnachweis mit den lohnsteuerlich hochstzulassigen
Pauschsétzen abgerechnet, wenn die Gesellschaft oder Herr Helffenstein dies verlangen.

Fir Dienstreisen im eigenen PKW werden die jeweils steuerlich héchstzuldssigen Kilometergelder
erstattet.

Herr Helffenstein hat Anspruch auf private Nutzung eines Dienstfahrzeuges, das unter
Beriicksichtigung seiner Vorstellungen in Abstimmung mit dem Aufsichtsrat erworben wird und dessen
tatsachliche Anschaffungskosten € 97.000,00 (einschlieRlich etwaiger Mehrwertsteuer) nicht
tiberschreiten durfen. Im Ubrigen unterliegt die private Kfz-Nutzung der Lohnversteuerung; die
Lohnsteuer tragt Herr Helffenstein.

Herr Helffenstein erhalt ein Diensthandy, dessen Kosten die Gesellschaft tragt.

Wird Herr Helffenstein an der Ausiibung seiner Tatigkeit durch Krankheit verhindert, die er nicht zu
vertreten hat, so erhalt er den Anspruch auf das anteilige Bruttomonatsgehalt fiir drei Monate.

Zusétzlich tragt die Gesellschaft die Kosten fur eine Berufsunféhigkeitsversicherung sowie fir eine
Risikolebensversicherung, die bei Todesfall an den hinterbliebenen Ehegatten ausgezahlt wird. Die
Versicherungssumme betragt T€ 223, der Todesfallbonus betragt T€ 346.

Aufsichtsrat
Die Mitglieder des Aufsichtsrats erhalten gemaR der Satzung aufl3er dem Ersatz ihrer Auslagen eine
von der Hauptversammlung zu beschlieRende Vergitung.



7. Kapital (Erlauternde Angaben nach §289a Abs. 1 HGB)

Die Aktien der VALORA EFFEKTEN HANDEL AG sind an der Wertpapierb6érse zu Stuttgart im
Regulierten Markt notiert. Das Grundkapital der Gesellschaft betragt 1.732.500 EUR und ist eingeteilt
in 1.732.500 Inhaberstiickaktien (= rechnerischer Nennwert 1,00 EUR), die jeweils ein Stimmrecht
verbriefen. Bei der VEH AG existiert aktuell weder ein genehmigtes oder bedingtes Kapital noch eine
Erméachtigung der Hauptversammlung nach § 71 Abs. 1 Nr. 8 AktG zum Erwerb eigener Aktien durch
die Gesellschaft.

Weitere Aktiengattungen wurden nicht begeben. Sonderrechte bestehen keine. Neben den
gesetzlichen Vorschriften (8 136 AktG) bestehen keine Stimmrechtsbeschrankungen.
Beschréankungen, die die Ubertragung von Aktien betreffen, bestehen nicht.

Besondere Vorschriften zum Erwerb eigener Aktien bestehen neben § 71 ff. AktG nicht.

Der Stimmrechtsanteil der Dr. Becker Investments GmbH, Otigheim, betragt seit dem 30.06.2014
unveréndert 9,09%.

Der Stimmrechtsanteil der Scherzer & Co. AG, Kdéln, hat am 18.03.2015 den Schwellenwert von 5,0 %
Uberschritten.

Der Stimmrechtsanteil der Beteiligungen im Baltikum AG, Rostock, hat am 24.07.2015 den
Schwellenwert von 5,0 % uberschritten.

Der Stimmrechtsanteil der Digibull GmbH, Ménchengladbach, hat am 26.02.2016 den Schwellenwert
von 3,0 % uberschritten.

Der Stimmrechtsanteil der Priority AG, Herford, hat am 11.09.2017 die Schwelle von 3,0 % und am
14.09.2017 die Schwelle von 5,0 % uberschritten.

Mitteilungen gem. 8§ 20 AktG liegen der Gesellschaft nicht vor.

GemaR der Satzung besteht der Vorstand aus mindestens einem Mitglied. Im Ubrigen bestimmt der
Aufsichtsrat die Anzahl der Mitglieder des Vorstands. Der Aufsichtsrat kann einen Vorsitzenden des
Vorstands sowie einen stellvertretenden Vorsitzenden ernennen. Fur die Ernennung und Abberufung
der Mitglieder des Vorstands gelten die gesetzlichen Vorschriften und Bestimmungen des
Aktiengesetzes.

Die Satzung sieht in 8 15 Abs. 2 abweichend von der gesetzlichen Grundregel in § 179 Abs. 2 AktG
vor, dass die Hauptversammlung, soweit nicht zwingende gesetzliche Vorschriften entgegenstehen,
mit einfacher Mehrheit der abgegebenen Stimmen und, sofern das Gesetz aulier einer
Stimmenmehrheit auch eine Kapitalmehrheit vorschreibt, mit der einfachen Mehrheit des bei der
Beschlussfassung vertretenen Grundkapitals beschlieRen kann.

Die Satzung erméchtigt in § 9 Abs. 7 zudem den Aufsichtsrat, Anderungen der Satzung, die nur die
Fassung betreffen, zu beschliel3en.

Vereinbarungen der Gesellschaft, die unter der Bedingung eines Kontrollwechsels infolge eines
Ubernahmeangebots stehen, bestehen nicht. Entschadigungsvereinbarungen der Gesellschaft im
Falle eines Ubernahmeangebots bestehen ebenfalls nicht.



8. Chancen und Risikobericht

Grundsatzlich wird der Geschéftsverlauf der VEH AG malR3geblich 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 im Handel mit
unnotierten Wertpapieren bei einem freundlichen Bérsenumfeld ergeben kdnnen.

Die VEH AG unterliegt daher verschiedenen Risiken, die sich wie folgt gestalten und gesteuert werden:

Risiken bezlglich Zinsdnderungen, Adressausfallrisiken (ohne Marktpreisrisiken, siehe unten),
Liquiditatsrisiken sowie operationelle Risiken sind bei der VALORA EFFEKTEN HANDEL AG von
untergeordneter Bedeutung. Guthaben bei Kreditinstituten werden im Wesentlichen zu variablen
Konditionen bzw. kurzfristig als Festzinsvereinbarungen angelegt. Durch Streuung der Bestande und
Anlagen werden Risiken, die sich durch den potenziellen Zahlungsausfall eines Vertragspartners
ergeben kénnten, verteilt.

Eine ausreichende Barliquiditat wird Uber eine tagliche Steuerung kurzfristig falliger Guthaben bei
Kreditinstituten gewahrleistet. Zudem erganzen jahrlich durchgeflhrte Liquiditats-, Strategie- und
Kosten/Erlésplanungen die Steuerung von Liquiditatsrisiken. Operationelle Risiken in Form von EDV-
Risiken, Risiken aus Rechtstreitigkeiten sowie Risiken aufgrund der geringen Mitarbeiterzahl werden
zum Einen Uber ein geordnetes Formularwesen, einem Datensicherungskonzept einschlie3lich eines
Notfallplans sowie durch eine angemessenen Stellvertreterregelung bei Ausfall eines Mitarbeiters
gesteuert.

Dem Marktpreisrisiko, als das Risiko, dass sich aus schwankenden Marktpreisen z. B. aus
Kapitalanlagen ergibt, begegnet die VEH AG durch die téagliche Uberwachung der Bilanz sowie der
Gewinn- und Verlustrechnung einschlieBlich der aktuellen Bestandsbewertung. Um die
Risikotragfahigkeit zu berechnen wurden Stresstests flr das Marktpreisrisiko durchgefiihrt. Hierin
wurden mehrere Szenarien (u.a. Historisches Szenario, Hypothetisches Szenario, inverser Stresstest)
definiert.

Die tagliche Uberwachung der Gesamtsituation erméglicht, dass zeitnah GegenmafRnahmen ergriffen
werden kénnen. Bestandsgefahrdende Risiken haben sich in 2019 nicht ergeben.

Nachteilig auf die kinftige Entwicklung des Unternehmens kdnnen sich grundséatzlich alle Risiken
auswirken, die durch die Entwicklung der Finanzmarkte, der Branche, durch Veranderungen des
politischen, rechtlichen und gesellschaftlichen Rahmens hervorgerufen werden kénnen.

Im juristischen Bereich greift die VEH AG auf die Beratung durch die Sozietaten "SERNETZ SCHAFER
RECHTSANWALTE", Dusseldorf sowie ,MEILICKE HOFFMANN & PARTNER®, Bonn zuriick. Die
Risiken, die sich aus den in Abschnitt 2 geschilderten Angriffen der sog. ,Reich-Gruppe® ergeben
betreffen derzeit ausschlielich erhéhte Kosten der Rechtsberatung sowie fir die Abhaltung der
Hauptversammlung. Diesen wird durch eine angemessene Ruckstellungsbildung Rechnung getragen.

Aufgrund der standigen gesetzlichen Anderungen kénnen sich sowohl Chancen als auch Risiken
ergeben, die ggf. auch Auswirkungen auf das Geschéaft haben. Durch engen Kontakt mit den
zustdndigen Stellen und unserer Fachanwaltskanzlei versuchen wir den sténdigen
Anforderungsanderungen gerecht zu werden.

Innerhalb der betrieblichen Funktionsbereiche kann die Unternehmensleitung keine vorhersehbaren
Engpassfaktoren identifizieren. Wie bei allen Gesellschaften mit eher geringer Personalstarke hangt
der Erfolg des Unternehmens oft von wenigen Personen in Schliisselpositionen ab, bei deren Ausfall
sich Gefahrdungspotentiale ergeben kénnen.

Liquiditatsrisiken fur das Geschéftsjahr 2020 sind aufgrund der hohen Eigenkapital-Finanzierung
gegenwartig nicht erkennbar. Insgesamt sieht der Vorstand die Risikolage der Gesellschaft als
Uberschaubar an. Die eingesetzten Risikominderungsverfahren setzen uns in die Lage zeitnah Risiken
zu identifizieren, steuern und Uberwachen zu kénnen.



9. Kontroll- und Risikomanagementsystem im Rechnungslegungsprozess nach
§ 289 Abs. 4 HGB

Die Finanzbuchhaltung fungiert als zentrale Verarbeitungsstelle aller rechnungslegungsrelevanten
Informationen. Den korrekten Arbeitsablauf unterstiitzen Stellenbeschreibungen, Stellvertreter-
regelungen (Organigramm) und Arbeitsanweisungen. Die Zuordnungskriterien zum Handels- bzw.
Anlagebuch sind durch Geschéftsleiterbeschluss dokumentiert und werden in allen wesentlichen
Ankaufsfallen durch den Geschéftsleiter geprift. Zuséatzlich werden sdmtliche Geschéaftsvorfalle der
Finanz- und Lohnbuchhaltung durch das externe Wirtschaftsprifer-/Steuerbiro (Walltax Steuer-
beratungsges. mbH, Walldorf) monatlich nachgebucht und die Ergebnisse mit der internen
Buchhaltung verglichen und etwaige Differenzen geklart. Der Jahresabschluss wird ebenfalls durch
den Steuerberater erstellt.

Die Tagesbilanz wird werktéaglich vom Vorstand und/oder dem Einzelprokurist geprift und
abgezeichnet. Zusatzlich ist seit 2004 die Innenrevisionstatigkeit auf die Firma Finance Audit GmbH
Wirtschaftsprufungsgesellschaft, Steuerberatungsgesellschaft, Ettlingen, ausgelagert. Die Schnittstelle
als Revisionsbeauftragter zwischen der Gesellschaft und der Firma Finance Audit GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft wird vom Vorstand wahrgenommen.

10. Erklarung zur Unternehmensfuhrung nach § 289f HGB

Die Unternehmensfuhrung der VALORA EFFEKTEN HANDEL AG als bérsennotierte deutsche
Aktiengesellschaft wird in erster Linie durch das Aktiengesetz und daneben durch die Vorgaben des
Deutschen Corporate Governance Kodex in seiner jeweils aktuellen Fassung bestimmt. Die
Entsprechenserklarung zum Corporate Governance Kodex gem. 8 161 des Aktiengesetzes finden Sie
auf unserer Homepage unter https://veh.de/info. Die Unternehmensfihrung besteht aus dem Vorstand
als Leitungsorgan und dem Aufsichtsrat als Uberwachungsorgan. Die Erklarung zur
Unternehmensfiihrung nach § 289f HGB finden Sie ebenfalls auf unserer Homepage unter
https://veh.delinfo.

11. Prognosebericht

Fur 2020 planten wir Umséatze im Bereich von 4 - 6 Mio. EUR und einen Jahrestiberschuss von
100.000 EUR, vor eventueller Zufihrung zum "Fonds fur allgemeine Bankrisiken". Die Anzahl der
offentlichen Kaufangebote Uber unser Haus, die Wertentwicklung unserer Beteiligungspositionen und
die aktuell nicht kalkulierbaren Kosten fir die Rechtsberatung werden hierbei eine wichtige Rolle
spielen.

Die Coronavirus-Pandemie hat im 1. Quartal 2020 negative Auswirkungen insbesondere auf die
Bewertungen unserer Beteiligungen und Handelsbestande. Zum heutigen Datum liegen die
Abschreibungen auf Wertpapiere inklusive der Abschreibungen auf den ,Silber-Lieferanspruch®
ungeprift bei ca. 215.000 EUR. Hier wird es nach heutiger Sicht zum Quartalsende voraussichtlich zu
weiteren Abschreibungen kommen.

Erfreulicherweise konnten wir in diesem Zeitraum diverse Kaufangebote und daraus resultierende
Paketgeschéfte erfolgreich abwickeln, so dass wir im Umsatz mir rund 2,65 Mio. EUR aktuell sogar
Uber Plan liegen.

Unser Geschaftsbetrieb selbst lauft unter Beachtung von hygienischen VorsichtsmalRnahmen regular

weiter. Liquiditatsrisiken sind aufgrund der hohen Eigenkapitalfinanzierung fir das Geschaftsjahr 2020
nicht erkennbar.

Etili gen, den 13. Marz 2020
V R F TEN NDEL AG

(Vorstand Kla elffenstein)



Bericht des Aufsichtsrats
zur Aufsichtsratstatigkeit im Geschéaftsjahr 2019

Der Aufsichtsrat nahm im Geschéftsjahr 2019 die ihm nach Gesetz und Satzung obliegenden
Aufgaben wahr. Er hat den Vorstand bei der Leitung des Unternehmens regelmafig beraten und die
Geschéaftsfihrung der Gesellschaft Uberwacht. Der Vorstand unterrichtete den Aufsichtsrat
regelméaBig, zeitnah und umfassend Uber alle relevanten Fragen der Unternehmensplanung, der
Geschéftsentwicklung, der aktuellen wirtschaftlichen Lage des Unternehmens einschliellich des
Risikomanagements. Abweichungen des Geschéftsverlaufs von den vereinbarten Planen und Zielen
wurden vom Vorstand unmittelbar und unabhéngig vom Turnus der Sitzungen dem Vorsitzenden des
Aufsichtsrats angezeigt und im Einzelnen erlautert. Zustimmungspflichtige Angelegenheiten wurden
rechtzeitig dem Aufsichtsrat zur Beschlussfassung vorgelegt.

Schwerpunkte der Aufsichtsratssitzungen

Insgesamt fanden 2019 finf turnusmafige Sitzungen des Aufsichtsrats statt, an denen alle Mitglieder
des Aufsichtsrats und der Vorstand teilnahmen. RegelméafRige Themen ergaben sich aus dem
aktuellen Geschaftsverlauf sowie aus den Entwicklungen von Wertpapierbestand und Liquiditat.
Ebenso behandelt wurden aktuelle Geschaftschancen und -risiken. Uber Vorgéange von besonderer
Bedeutung informierte der Vorstand den Aufsichtsratsvorsitzenden unabhangig von turnusmafigen
Sitzungen.

Themen der Sitzung am 29. Méarz 2019 waren der Jahresabschluss 2019 inklusive Bericht des
Wirtschaftsprufers, das vorlaufige Ergebnis des ersten Quartals sowie die aktualisierten Planungen fur
2019. Weiterhin wurden die Tagesordnung der kommenden Hauptversammlung sowie Anfechtungs-
und Nichtigkeitsklagen der sogenannten Reich-Gruppe gegen Hauptversammlungsbeschlisse der
Gesellschaft besprochen.

Am 28. Mai 2019 wurden -in Vorbereitung der Hauptversammlung vom selben Tag- die
eingegangenen Fragen und Antrage von Aktionaren behandelt und die Antworten darauf gemeinsam
mit dem Vorstand abgestimmt. Mdglichkeiten und MaRnahmen gegen eine exzessive, missbrauchliche
Anwendung des Fragerechts wurden besprochen. Der Vorstand berichtete Gber die aktuelle Lage der
Gesellschaft und es wurde der aktuelle Stand der Klagen der Reich-Gruppe gegen die Gesellschaft
behandelt.

Am 19. Juli 2019 wurden der Zwischenabschluss zum 30. Juni 2019 und die aktuelle
Geschéftsentwicklung der Gesellschaft behandelt. Weitere Themen waren die Organisation und der
Ablauf der vergangenen Hauptversammlung sowie aufsichtsrechtliche Fragen und die laufenden
Verfahren nach Klagen der Reich-Gruppe.

Am 18. Oktober 2019 lagen die Schwerpunkte wiederum auf der aktuellen Geschéaftsentwicklung,
konkreten Chancen und Risiken der laufenden Tatigkeit, Fragen des Risikomanagements und
Aufsichtsthemen.

In der Jahresschlussbesprechung am 12. Dezember 2019 wurden der bisherige Geschéftsverlauf des
Jahres einschlief3lich der voraussichtlichen Entwicklung bis Jahresende, wichtige einzelne Ereignisse
aus der laufenden Geschaftstatigkeit der Gesellschaft und aktuelle Entwicklungen im
Risikomanagement inklusive Risikocontrolling und Stresstests behandelt sowie die Auswahl des der
Hauptversammlung vorzuschlagenden Abschlussprifers fiir das Geschaftsjahr 2020 vorgenommen.



Prifung des Jahresabschlusses

In der Sitzung am 26. Méarz 2020 hat sich der Aufsichtsrat mit dem Jahresabschluss 2019 und dem
Lagebericht des Vorstands sowie dem Prifungsbericht der Abschlusspriferin Ernst & Young GmbH
befasst. Diese Sitzung fand wegen der Coronavirus-Problematik als Telefonkonferenz statt.

Die verlangten Unterlagen waren vollstandig und rechtzeitig dem Aufsichtsrat zur Prifung zugeleitet
worden. Die Mitglieder des Aufsichtsrats haben den Priifungsbericht mit dem uneingeschrankten
Bestétigungsvermerk zur Kenntnis genommen.

Vorstand und Abschlussprifer standen dem Aufsichtsrat fur Erlauterungen des Jahresabschlusses,
des Lageberichts und des Prifungsberichts sowie fir ergdnzende Auskiinfte zur Verfiigung. Die
Prifung von Jahresabschluss und Lagebericht durch den Aufsichtsrat flihrte zu keinen
Beanstandungen. Der Aufsichtsrat stimmt mit dem Prifungsergebnis des Abschlussprifers tberein.

Der Aufsichtsrat hat deshalb den Jahresabschluss 2019 der Valora Effekten Handel AG in der Sitzung
am 26. Méarz 2020 einstimmig gebilligt. Der Jahresabschluss ist damit festgestellt.

Organisation der Aufsichtsratsarbeit

Der Aufsichtsrat hat aufgrund der geringen Zahl der Mitglieder derzeit keine Ausschiisse gebildet. Die
Bildung von Ausschissen und die Delegation von Entscheidungsbefugnissen im gesetzlich zuldssigen
Rahmen ist fur das kommende Geschaftsjahr nicht vorgesehen. Alle Beschlussfassungen, mit
Ausnahme derjenigen vom 26. Marz 2020, wurden in personlichen Sitzungen gefasst. Die
Zusammenarbeit zwischen Vorstand und Aufsichtsrat entsprach den gesetzlichen und
satzungsgemalRen Bestimmungen. Der Aufsichtsratsvorsitzende stand dartber hinaus in standigem
Kontakt mit dem Vorstand und wurde auch zwischen den Sitzungsterminen vom Vorstand offen und
zeitnah Uber wichtige Geschaftsvorfalle informiert.

Besetzung von Aufsichtsrat und Vorstand

Der Aufsichtsrat setzt sich im  Geschaftsjahr 2019 gemall der Satzung aus drei Mitgliedern
zusammen. Mitglieder des Aufsichtsrats waren und sind die Herren Ralf Bake (Vorsitzender), Claudius
Lang (Stellvertretender Vorsitzender) und Prof. Dr. Claus Becker.

Alleinvorstand der Valora Effekten Handel AG ist Herr Klaus Helffenstein.

Der Aufsichtsrat schlagt den Aktionaren vor, dem Vorstand Entlastung zu erteilen.

Der Aufsichtsrat dankt dem Vorstand und den Mitarbeitern fur ihren grof3en persdnlichen Einsatz im
Geschéftsjahr 2019.

Ettlingen, im Méarz 2020
Fir den Aufsichtsrat
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11.

12.
14.

19.
24.

27.
28.
34.

Gewinn- und Verlustrechnung fir die Zeit vom
1. Januar bis zum 31. Dezember 2019

Zinsertrage aus

a) Kredit- und Geldmarktgeschéften

Zinsaufwendungen

Laufende Ertrage aus

a) Aktien und anderen nicht fest-

verzinslichen Wertpapieren

Provisionsertrage

Ertrag des Handelsbestands

davon Auflésung des Fonds fir allgemeine

Bankrisiken € 0,00 (Vj. 199.200,00)

Aufwand des Handelsbestands

davon Zufuhrung zum Fonds fiir allgemeine

Bankrisiken € 23.193,80 (Vj. € 0,00)

Sonstige betriebliche Ertrége

Allgemeine Verwaltungskosten

a) Personalaufwand

aa) Lohne und Gehalter
ab) Soziale Abgaben und Aufwendungen

far Altersversorgung und fur
Unterstitzung
darunter: fur Altersversorgung
€ 5.877,84 (Vj. € 6.356,40)

b) Andere Verwaltungsaufwendungen
Abschreibungen und Wertberichtigungen auf
immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen
Sonstige betriebliche Aufwendungen

Ertrage aus Zuschreibungen zu Forderungen und

bestimmten Wertpapieren sowie aus der Auflésung

von Ruckstellungen im Kreditgeschaft
Ergebnis der normalen Geschéftstatigkeit
Sonstige Steuern, soweit nicht unter Posten 12
ausgewiesen

Jahrestberschuss (Vj. Jahresfehlbetrag)

Verlustvortrag (Vj Gewinnvortrag aus dem Vorjahr)

Bilanzverlust

Vorjahr
€ € €

900,50 16,61

0,00 300,07

34.526,98 38.063,58

2.100,00 0,00

798.490,92 629.711,76

53.048,89 339.538,03

153.973,43 214.721,09

375.443,20 379.280,39

67.709,21 43.709,39
443.152,41

473.726,09 916.878,50 502.697,74

36.488,00 30.724,54

0,00 8.688,00

18.399,54 132.121,29

1.975,98 -290.303,83

1.975,98 709,00

0,00 291.012,83

271.849,53 19.163,30

271.849,53 271.849,53




Bilanz zum 31.

Aktiva
Vorjahr
€ € €
1. Barreserve
a) Kassenbestand 315,45 315,45 3.037,16
3. Forderungen an Kreditinstitute
a) taglich fallig 310.476,68 310.476,68 420.631,09
4. Forderungen an Kunden 138.952,44 138.952,44 74.211,10
darunter: gegentber
Finanzdienstleistungsinstituten
€ 49.759,44 (Vj. € 56.739,44)
6. Aktien und andere nicht
festverzinsliche Wertpapiere 152.190,99 231.475,61
6a. Handelsbestand 1.385.602,69 1.349.195,02
11. Immaterielle Anlagewerte
b) entgeltlich erworbene Konzessionen,
gewerbliche Schutzrechte und &hnliche
Rechte und Werte sowie Lizenzen an
solchen Rechten und Werten 41.485,00 45.753,00
12. Sachanlagen 96.251,00 127.271,00
14. Sonstige Vermdgensgegenstande 230.159,47 224.125,37
15. Rechnungsabgrenzungsposten 1.106,67 2.766,67
2.356.540,39 2.478.466,02

lingen, den 13. Méarz 2020

LORA EFRFEKT HANDEL AG
er Vo




Dezember

2019

Passiva

11.

12.

Vorjahr
€ € €
Verbindlichkeiten
gegenuber Kunden
b) andere Verbindlichkeiten
ba) taglich fallig 16.021,84 16.021,84 134.014,84
darunter: gegenuber
Finanzdienstleistungsinstituten € 0,00
(Vj. €0,00)
Sonstige Verbindlichkeiten 10.399,95 6.909,05
Rechnungsabgrenzungsposten 31.083,33 35.641,66
Ruckstellungen
c) andere Rickstellungen 133.141,00 133.141,00 159.200,00
Fonds fur allgemeine Bankrisiken 31.993,80 8.800,00
davon Sonderposten gem. § 340e Abs. 4 HGB
€ 31.993,80 (Vj. € 8.800,00)
Eigenkapital
a) gezeichnetes Kapital 1.732.500,00 1.732.500,00
b) Kapitalricklage 173.250,00 173.250,00
c) Gewinnrtcklagen
cd) andere Gewinnriicklagen 500.000,00 500.000,00
d) Bilanzverlust 271.849,53 2.133.900,47 271.849,53
2.356.540,39 2.478.466,02




Anhang

1. Allgemeines

Griindung und Firma

Die Gesellschaft wurde durch notariellen Gesellschaftsvertrag vom 5. August 1977 als Gesellschaft mit
beschrankter 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 eingetragen.

Gegenstand des Unternehmens

(1) Gegenstand des Unternehmens ist der Handel im eigenen Namen und auf eigene Rechnung
sowie im fremden Namen und fir fremde Rechnung mit Wertpapieren aller Art, sowie mit
Firmenbeteiligungen. Gegenstand des Unternehmens sind ferner die Vermittlung von
Geschéaften Uber die Anschaffung oder die VerduRerung von Wertpapieren sowie
Firmenbeteiligungen oder der Nachweis derartiger Geschéfte.

(2)  Erlaubnispflichtige Bankgeschéfte im Sinne des § 1 Absatz 1 KWG sind nicht zulassig.

(83) Die Gesellschaft ist zu allen Geschaften und MaRnahmen berechtigt, die dem Gegenstand des
Unternehmens dienen. Sie kann zu diesem Zweck auch andere Unternehmen grunden,
erwerben und sich an ihnen beteiligen. AuRerdem kann sie Zweigniederlassungen im In- und
Ausland errichten.

Sitz der Gesellschaft und Geschaftsjahr

Sitz der Gesellschaft ist Ettlingen.
Geschéftsjahr ist das Kalenderjahr.

Grundkapital und Gesellschafter

Das Grundkapital der Gesellschaft betragt € 1.732.500,00 und ist eingeteilt in 1.732.500 Stlckaktien
(= rechnerischer Nennwert € 1,00).

Die Aktien der VALORA EFFEKTEN HANDEL AG sind an der Wertpapierbérse zu Stuttgart im
Geregelten Markt notiert.

Der Stimmrechtsanteil der Dr. Becker Investments GmbH, Otigheim, betragt seit dem 30.06.2014
unverandert 9,09 %.

Der Stimmrechtsanteil der Scherzer & Co. AG, Koln, hat am 18.03.2015 den Schwellenwert von 5,0 %
Uberschritten.

Der Stimmrechtsanteil der Beteiligungen im Baltikum AG, Rostock, hat am 24.07.2015 den
Schwellenwert von 5,0 % Uberschritten.

Der Stimmrechtsanteil der Digibull GmbH, Mdnchengladbach, hat am 26.02.2016 den Schwellenwert
von 3,0 % uberschritten.

Der Stimmrechtsanteil der Priority AG, Herford, hat am 11.09.2017 den Schwellenwert von 3,0 % und
am 14.09.2017 die Schwelle von 5,0 % Uberschritten.

Mitteilungen gem. § 20 AktG von Aktionéren liegen der Gesellschaft nicht vor.



Rucklagen

Die Kapitalriicklage von € 173.250,00 blieb im Berichtsjahr unverandert.
Die anderen Gewinnrticklagen in H6he von € 500.000,00 blieben im Geschaftsjahr unverandert.

Uberleitung zum Bilanzergebnis gem. § 158 Abs. 1 AktG

€ €
2019 2018

Jahresuberschuss / Vj. Jahresfehlbetrag 0,00 -291.012,83
Verlustvortrag aus dem Vorjahr / Vj. Gewinnvortrag - 271.849,53 19.163,30
Bilanzverlust - 271.849,53 - 271.849,53
Zusammensetzung des Gewinn-/Verlustvortrages:
Verlustvortrag (Vj. Gewinnvortrag) aus dem Vorjahr - 271.849,53 192.413,30
Dividendenauszahlung 0,00 - 173.250,00

-271.849,53 19.163,30

Fonds fir allgemeine Bankrisiken

Dem Fonds firr allgemeine Bankrisiken gemafld § 340g HGB in Verbindung mit § 340e Abs. 4 Nr. 2
HGB wurde im Berichtsjahr ein Betrag in Hohe von € 23.193,80 (Vj.: € 8.800,00) zugeflhrt.
Auflésungen fanden im Berichtsjahr nicht statt (Vj. € 199.200,00).

Geschaftsfuhrung und Vertretung

Alleinvertretungsberechtigtes Vorstandsmitglied gemaR § 6 der Satzung ist zum Erstellungszeitpunkt:
Herr Klaus Helffenstein, Vorstand, Malsch
Einzelprokurist: Herr Thomas Schneible, Malsch
Aufsichtsrat
Mitglieder des Aufsichtsrats zum 31. Dezember 2019 sind:
Herr Ralf Bake, Kaufmann, Mannheim (Vorsitzender)
Herr Claudius Lang, Rechtsanwalt, Karlsruhe (stellv. Aufsichtsratsvorsitzender)

Herr Prof. Dr. Claus Becker, Unternehmensberater, Otigheim

Herr Bake war vom 16.01.2019 bis zum 26.06.2019 Aufsichtsratsmitglied bei der Konsortium AG,
Mittenwald.

Herr Lang ist Aufsichtsratsvorsitzender bei der Spar- und Kreditbank Hardt e. G., Eggenstein-
Leopoldshafen.

Herr Michael Duren, Frankfurt ist als Ersatzmitglied gewahlt. Herr Duren ist Aufsichtsratsmitglied der
CCP AG, Kleinostheim.

Bezilige von Vorstand und Aufsichtsrat

Die Beziige des einzigen Vorstandes Klaus Helffenstein fir das Geschéftsjahr 2019 betrugen
€ 192.288,48.

An Aufsichtsratsvergitungen fur 2019 werden € 19.520,00 incl. Umsatzsteuer, netto € 18.000,00,
gezahilt.



Vergltungssystem

Der Vorstand erhalt gemal dem mit dem Aufsichtsrat geschlossenen geanderten Anstellungsvertrag
vom 07. Juli 2017 bis zum 30.06.2023 neben einem monatlichen Festgehalt (T€ 12,5) eine Tantieme in
Hohe von 25 % der Bemessungsgrundlage, héchstens aber T€ 150. Die Bemessungsgrundlage ist ein
Viertel des Jahresergebnisses in den letzten vier Geschéftsjahren, jedoch unter Aul3erachtlassung der
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag, der Veradnderung der Differenz zwischen
Anschaffungskosten und beizulegendem Zeitwert i. S. v. § 340e Abs. 3 HGB, soweit es sich um nicht
realisierte stille Reserven handelt, sowie Zufihrungen/Auflésungen des Fonds fur allgemeine
Bankrisiken. In Verlustjahren wird keine Tantieme bezahlt. Im Gegenzug erhoht sich hierdurch der
Tantiemenbetrag der Folgejahre, auch tber T€ 150 hinaus, jedoch mit der Begrenzung, dass hierdurch
kein Verlust entstehen darf.

Scheidet Herr Helffenstein wahrend eines Geschéftsjahres aus der Gesellschaft aus, so hat er
Anspruch auf Tantieme auf Grundlage der Bemessungsgrundlage pro rata temporis.

Der Hochstbetrag reduziert sich entsprechend, d. h. z. B. bei einem Ausscheiden zum 30.06. auf
€ 75.000,00. Zusatzlich erhalt Herr Helffenstein beim Ausscheiden den bereits verdienten und in den
Ruckstellungen erfassten Tantiemenanspruch, der in den folgenden vier Jahren anteilig zu einer
Tantieme flhren wirde. Soweit in der Handelsbilanz n als Differenz zwischen Anschaffungskosten und
beizulegendem Zeitwert i. S. v. 8 340 e Abs. 3 HGB zum Ausscheidungsstichtag bestehen, erhéht sich
die Schlusstantieme um 20 % dieses Differenzbetrages. Die Héchstgrenze von € 150.000,00 gemaR §
3 Abs. 2 dieses Vertrages gilt in diesem Falle nicht.

Bei einem anderen (auch vorzeitigen) Ausscheiden aus der Gesellschaft, das nicht durch den Tod
verursacht ist, hat Herr Helffenstein neben einem etwaigen Tantiemenanspruch Anspruch auf eine
Abfindung i. H. v. 20 %, hdchstens aber € 150.000,00 (in Worten: Euro Einhundertfinfzigtausend), der
noch nicht aufgedeckten stillen Reserven aus der Differenz zwischen dem Marktpreis und den
fortgeflihrten Anschaffungskosten samtlicher Wertpapiere des Handels- u. Anlagebuchs zum
Ausscheidungsstichtag. Auf den Tag seines Ausscheidens ist eine Zwischenbilanz in analoger
Anwendung der Vorschriften des HGB, KWG, AktG und BilMoG flr den Jahresabschluss aufzustellen.

Der Anspruch auf diese Abfindung und der Anspruch auf die Tantieme fir das zum Zeitpunkt des
Ausscheidens laufende Geschéftsjahr entfallen, wenn der Dienstvertrag infolge einer von Herrn
Helffenstein begangenen Dienstverfehlung aufgelést wird aus Grinden, die die Gesellschaft zur
Kindigung des Dienstvertrages ohne Einhaltung einer Kiindigungsfrist berechtigen wirden.

Die zusatzliche Direktversicherung bei der DBV in HOhe von monatlich € 145,21 wird in eine
zusatzliche Gehaltszahlung von € 145,21 umgewandelt.

Herr Helffenstein werden Reisekosten und sonstige Aufwendungen, soweit sie im Interesse der
Gesellschaft notwendig waren, gegen Einzelnachweis erstattet. Verpflegungsmehraufwand und
Ubernachtungsgelder werden ohne Einzelnachweis mit den lohnsteuerlich hochstzulassigen
Pauschsétzen abgerechnet, wenn die Gesellschaft oder Herr Helffenstein dies verlangen.

Fir Dienstreisen im eigenen PKW werden die jeweils steuerlich héchstzuldssigen Kilometergelder
erstattet.

Herr Helffenstein hat Anspruch auf private Nutzung eines Dienstfahrzeuges, das unter
Beriicksichtigung seiner Vorstellungen in Abstimmung mit dem Aufsichtsrat erworben wird und dessen
tatsachliche Anschaffungskosten € 97.000,00 (einschlieRlich etwaiger Mehrwertsteuer) nicht
tiberschreiten dirfen. Im Ubrigen unterliegt die private Kfz-Nutzung der Lohnversteuerung; die
Lohnsteuer tragt Herr Helffenstein.

Herr Helffenstein erhélt ein Diensthandy, dessen Kosten die Gesellschaft tragt.

Wird Herr Helffenstein an der Ausibung seiner Tatigkeit durch Krankheit verhindert, die er nicht zu
vertreten hat, so erhalt er den Anspruch auf das anteilige Bruttomonatsgehalt fiir drei Monate.

Zusatzlich tragt die Gesellschaft die Kosten fiir eine Berufsunfahigkeitsversicherung sowie fir eine



Risikolebensversicherung, die bei Todesfall an den hinterbliebenen Ehegatten ausgezahlt wird. Die
Versicherungssumme betragt T€ 223, der Todesfallbonus betragt T€ 346.

Die Mitglieder des Aufsichtsrats erhalten gem&R der Satzung aul3er dem Ersatz ihrer Auslagen eine
von der Hauptversammlung zu beschlieRende Vergiitung.

2.  Wichtige Vertrage und finanzielle Verpflichtungen

Die Gesellschaft betreibt ihr Unternehmen in gemieteten Raumen. Auf3er dem Mietvertrag hierfur ist
sie keinerlei finanzielle Verpflichtungen aus Leasing-, Miet- oder &hnlichen Vertragen eingegangen. Die
Jahresmietrate betragt T€ 44 incl. Umsatzsteuer, bei einer Laufzeit bis zum 31. Oktober 2020. Danach
verlangert sich der Mietvertrag um jeweils 1 Jahr, wenn er nicht spatestens 12 Monate vor dem
jeweiligen Mietende gekiindigt wird.

Die VALORA EFFEKTEN HANDEL AG ist Pflichtmitglied in der Entschadigungseinrichtung der
Wertpapierhandelsunternehmen, Berlin (EdW). Der Jahresbeitrag fiir 2019 belief sich auf T€ 2,1.

3. Versicherungsschutz

Gesetzlich vorgeschriebene und vertraglich vereinbarte Haftpflichtversicherungen wurden
abgeschlossen.

Andere Versicherungen bestehen nicht und werden aufgrund der Geschaftstéatigkeit fir nicht
notwendig erachtet.

4. Sonstige Angaben

Verbindlichkeiten mit einer Restlaufzeit von mehr als fiinf Jahren und besicherte Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten mit einer Restlaufzeit von mehr als finf Jahren sowie besicherte Verbindlichkeiten
bestehen nicht.

Honorar Abschlusspriifer

Fur den Abschlussprifer wurden folgende Honorare (ohne Umsatzsteuer) als Aufwand erfasst:
Abschlussprifungsleistungen T€ 20,0

Ruckstellungen

In den Ruckstellungen von insgesamt € 133.141,00 sind u. a. Kosten fur Abschlussprifung und
Rechtsberatung in Héhe von € 47.690,00, fur Aufsichtsratsvergitungen in Héhe von € 19.520,00, fur
Prozesskosten € 20.000,00 sowie fur die Hauptversammlung in Hohe von € 40.000,00 enthalten.

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag fielen wie im Vorjahr aufgrund des steuerlichen
Verlustvortrags nicht an.

Steuerlicher Verlustvortrag

Zum 31.12.2019 besteht ein koérperschaftsteuerlicher Verlustvortrag von ca. € 4,3 Mio. bzw. ein
gewerbesteuerlicher Verlustvortrag von ca. € 4,6 Mio., der in den Folgejahren entsprechend den
gesetzlichen Bestimmungen genutzt werden kann. Hieraus wirden ausschlieBlich aktive latente
Steuern von max. 30 % resultieren, auf deren Aktivierung aber verzichtet wurde.

Die Steuerveranlagungen sind bis 2018 erfolgt.



Ergebnisverwendung

Der Bilanzverlust des Vorjahres in Hohe von € - 271.849,53 soll auf neue Rechnung vorgetragen
werden.

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

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

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 (Liquiditatsreserve) (Aktien und andere nicht festverzinsliche
Wertpapiere) werden nach dem strengen Niederstwertprinzip mit ihren Anschaffungskosten bzw. mit
den niedrigeren Boérsenkursen oder den niedrigeren beizulegenden Zeitwerten bewertet.
Wertaufholungen werden durch Zuschreibungen auf den héheren Kurs, maximal aber bis zu den
Anschaffungskosten bericksichtigt. Sofern bei den unnotierten Aktien ein Geld- und ein Briefkurs
vorliegen, wird zur Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts der niedrigere Geldkurs herangezogen.

Wertpapiere des Handelsbuchs (Handelsbestand) werden mit dem beizulegenden Zeitwert, in der
Regel dem Boérsen- oder Marktpreis, abzlglich eines Risikoabschlags (&8 340e Abs. 3 HGB) bewertet.
Sofern bei den unnotierten Aktien ein Geld- und ein Briefkurs vorliegen, wird zur Bewertung der
niedrigere Geldkurs herangezogen.

Der Risikoabschlag wird ab dem Geschéftsjahr 2010 mit 50 % des Unterschieds zwischen
Einstandspreis und Borsen- oder Marktpreis, unabhangig von der Haltedauer des Wertpapiers,
berechnet. Ausgegangen wurde dabei von einem Beobachtungszeitraum von 15 Monaten, wobei die
Volatilitdt des Portfolios und die Einschatzung des Vorstands berlcksichtigt wurden. Im Berichtsjahr
war ein Abschlag von T€ 57 vorzunehmen, da der Marktpreis fur den Handelsbestand um T€ 114 tber
dem fortgeflhrten Einstandspreis lag.

Die Zuordnung der Wertpapiere zum Handels- bzw. Anlagebuch ist durch Geschéftsfuhrerbeschluss
unverandert dergestalt geregelt, dass Aktien, die voraussichtlich langer als sechs Monate im Bestand
gehalten werden sollen, dem Anlagebuch zugeordnet werden. Umwidmungen sind nur durch
Geschéftsfihrerbeschluss méglich. 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 einschréankenden gesetzlichen Mdglichkeiten erfolgen. Vorsorgereserven nach §
340 f HGB werden nicht angesetzt.

Sonstige Vermdgensgegenstande werden zu Nennwerten bzw. dem niedrigeren beizulegenden
Zeitwert angesetzt. Darin enthalten ist ein Anspruch auf Lieferung von 400 kg Feinsilber.

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

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

Die Verbindlichkeiten wurden mit dem Erfillungsbetrag passiviert.

Bei der Bemessung der Ruckstellungen wurden alle erkennbaren Risiken beriicksichtigt und die
Ruckstellungen in Hohe des nach verninftiger kaufmannischer Beurteilung notwendigen



Erfullungsbetrages angesetzt.

Die anteiligen Ertrdage bzw. Aufwendungen fiir die Zeit nach dem Bilanzstichtag wurden in den
Rechnungsabgrenzungsposten ausgewiesen.

Zufuhrungen bzw. Auflésungen zum Fonds fir allgemeine Bankrisiken nach 8§ 340g HGB erfolgen
gemaf 8§ 340e Abs. 4 HGB.

Derivative Geschafte werden nicht betrieben.

Mitarbeiter
Im Geschéftsjahr wurden durchschnittlich vier Arbeitnehmer beschéftigt. Alle vier Beschéftigten waren
ausschlieRlich Angestellte.

Geschafte mit nahe stehenden Unternehmen und Personen
Geschéfte mit nahe stehenden Unternehmen und Personen fanden im Berichtsjahr nicht statt.

Entsprechungserklarung zum Corporate Governance Kodex gemaf § 161 AktG
Vorstand und Aufsichtsrat haben die Entsprechungserklarung nach § 161 AktG abgegeben und den
Aktionaren auf der Homepage der Gesellschaft zur Verfligung gestellt (https://veh.de/info).

Kapitalflussrechnung
Aufgrund branchenspezifischer Besonderheiten wird der Deutsche Rechnungslegungs Standard Nr. 21
(DRS 21) angewendet.

5. Angaben gem. RechKredV

Beteiligungsverhaltnisse

Die Gesellschaft ist weder verbundenes Unternehmen, noch besteht zu anderen Unternehmen ein
Beteiligungsverhaltnis i.S.d. § 271 Abs. 1 HGB.

Restlaufzeit und Fristengliederung

Samtliche Forderungen an Kunden einschlieRlich Kreditinstitute sowie die Verbindlichkeiten gegentber
Kunden und die sonstigen Verbindlichkeiten haben eine Restlaufzeit bis zu drei Monaten.

Besicherte Forderungen

Durch Grundpfandrechte und &hnliche Rechte sind Forderungen an Kunden nicht besichert.

Aufteilung der Ertrage nach geographischen Méarkten

Die Zinsertrage, die laufenden Ertrage aus Aktien und anderen nicht festverzinslichen Wertpapieren
die Provisionsertrage, die Nettoertrdge des Handelsbestandes (Eigenhandel mit Wertpapieren) sowie
die sonstigen betrieblichen Ertrage betreffen zu 97,4 % das Gebiet der Bundesrepublik Deutschland
und zu 2,6 % das européische Ausland.

Borsennotierte und nicht bérsennotierte Wertpapiere

In dem Posten ,Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere® sind € 152.190,99 bdrsenféahige
Wertpapiere des Anlagebuchs enthalten. Hiervon sind:

bérsennotiert: € 0,00
nicht bérsennotiert: € 152.190,99



Aufgliederung der wichtigsten Einzelposten:

a) Handelsbestand €

Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 1.385.602,69
davon bdrsennotiert: € 1.184.859,68
1.385.602,69

b) Sonstige Vermdgensgegenstande €
Feinsilbergewichtskonto 205.380,00
Kautionen 17.800,09
Korperschaftsteuer 2019 6.049,71
debitorische Kreditoren 929,67

230.159,47

c) Sonstige Verbindlichkeiten €
Lohn- und Kirchensteuer 7.286,40
Umsatzsteuer 2019 2.280,96
soziale Sicherheit 832,63

6.909,05

d) Aufwand des Handelsbestands
Im Aufwand des Handelsbestands sind Abschreibungen auf Wertpapiere im Bestand zum
Jahresende in Héhe von € 29.766,19 enthalten. Im Berichtsjahr wurden Zufiihrungen zum Fonds
fur allgemeine Bankrisiken in Héhe von € 23.193,80 vorgenommen.

e) Sonstige betriebliche Ertrdge €
Listinggebuhren 71.308,33
Sachbeziige Arbeitnehmer 37.433,68
Aufwertung Silberbestand 33.124,00
Beratungsleistungen 7.750,00
Werbeeinnahmen 3.000,00
Ubrige 1.357,42

153.973,43

Fremdwahrung

Der Jahresabschluss enthélt wie im Vorjahr keine Fremdwahrungspositionen.

Sachanlagen

Die mit €96.251,00 ausgewiesenen Sachanlagen betreffen ausschliellich Betriebs- und
Geschéaftsausstattung sowie Kraftfahrzeuge und werden von der Gesellschaft selbst genutzt.

Sicherheiten

Fur die ausgewiesenen Verbindlichkeiten sind keine Vermogensgegenstande als Sicherheit tibertragen
worden.



Eventualverbindlichkeiten

Eventualverbindlichkeiten sind nicht vorhanden.

Nachtragsbericht

Die Coronavirus-Pandemie hat im 1. Quartal 2020 negative Auswirkungen inshesondere auf die
Bewertungen unserer Beteiligungen und Handelsbestédnde. Zum heutigen Datum liegen im Hinblick auf
Auswirkungen auf Vermdégens- und Ertragslage der Valora die Abschreibungen auf Wertpapiere
inklusive der Abschreibungen auf den ,Silber-Lieferanspruch® ungeprift bei ca. 215.000 EUR. Hier
wird es nach heutiger Sicht zum Quartalsende voraussichtlich zu weiteren Abschreibungen kommen.

Dartber hinaus sind nach dem Ende des Geschéftsjahres keine Ereignisse eingetreten, die eine
besondere Bedeutung fir die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage der Valora haben.

Ettlingen, den 13. Mé&rz 2020
)

V. RA EF
(Vorstand Klaus Helifenstein)



Immaterielle Anlagewerte

b) entgeltlich erworbene
Konzessionen, gewerbliche
Schutzrechte und ahnliche
Rechte und Werte sowie

Lizenzen an solchen Rechten

und Werten

Sachanlagen

Anlagenspiegel zum 31. Dezember 2019

Anschaffungs- und Herstellungskosten Kumulierte Abschreibungen Buchwerte

1.1.2019 Zugange Abgédnge  Umbuchun 31.12.2019 1.1.2019 Zugénge Abgange Zuschreibung  31.12.2019 31.12.2019 31.12.2018

g
€ € € € € € € € € € €

€

68.771,11 1.200,00 0,00 0,00 69.971,11 23.018,11 5.468,00 0,00 0,00 28.486,11 41.485,00 45.753,00

330.843,33 0,00 0,00 0,00 330.843,33 | 203.572,33 31.020,00 0,00 0,00 234.592,33 96.251,00 127.271,00

399.614,44 1.200,00 0,00 0,00 400.814,44 | 226.590,44 36.488,00 0,00 0,00 263.078,44 137.736,00 173.024,00




Stand 1.1.2018
Dividendenzahlung fur 2017
Jahresfehlbetrag 2018
Stand 31.12.2018

Stand 1.1.2019
Jahresuberschuss 2019
Stand 31.12.2019

gezeichnetes

Kapital

Stammaktien

€

1.732.500,00

1.732.500,00

1.732.500,00

1.732.500,00

Eigenkapitalspiegel zum 31

Kapital-
ricklage

€

173.250,00

173.250,00

173.250,00

173.250,00

. Dezember 2019

Gewinn- Bilanzgewinn Eigenkapital
ricklage Bilanzverlust  (-)
€ € €
500.000,00 192.413,30 2.598.163,30
- 173.250,00 - 173.250,00
-291.012,83 -291.012,83
500.000,00 - 271.849,53 2.133.900,47
500.000,00 - 271.849,53 2.133.900,47
0,00 0,00
500.000,00 - 271.849,53 2.133.900,47




o s

©xo~No

11.

12.

13.
14.

15.
16.
17.
18.
19.
20.
21.
22.
23.

+/—
+/—
—/+

—/+
—/+
—/+
—/+

+/—

+/—

+/—
+/—

Kapitalflussrechnung 2019

Periodenergebnis

Abschreibungen, Wertberichtigungen/Zuschreibungen auf
Forderungen und Gegenstande des Anlagevermdgens
Zunahme/Abnahme der Riickstellungen

Andere zahlungsunwirksame Aufwendungen/Ertrage
Gewinn/Verlust aus der VerauRerung von Gegenstanden des
Anlagevermoégens

Sonstige Anpassungen (Saldo)

Zunahme/Abnahme der Forderungen an Kreditinstitute
Zunahme/Abnahme der Forderungen an Kunden
Zunahme/Abnahme der Wertpapiere

(soweit nicht Finanzanlagen)

Zunahme/Abnahme anderer Aktiva aus laufender
Geschaéftstatigkeit

Zunahme/Abnahme der Verbindlichkeiten gegeniber
Kreditinstituten

Zunahme/Abnahme der Verbindlichkeiten gegeniber Kunden

Zunahme/Abnahme verbriefter Verbindlichkeiten
Zunahme/Abnahme anderer Passiva aus laufender
Geschaftstatigkeit

Zinsaufwendungen/Zinsertrage
Aufwendungen/Ertrage aus auf3erordentlichen Posten
Ertragsteueraufwand/-ertrag

Erhaltene Zinszahlungen und Dividendenzahlungen
Gezahlte Zinsen

AuRerordentliche Einzahlungen

AuRerordentliche Auszahlungen
Ertragsteuerzahlungen

Cashflow aus der laufenden Geschaftstatigkeit
(Summe aus 1 bis 22)

36
26

111
65

43
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31
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24,

25.

26.
27.

28.
29.
30.
31.
32.
33.

34.
35.

36.
37.
38.
39.
40.
41.
42.

43.
44.
45,

Einzahlungen aus Abgangen des Finanz-anlagevermdgens

Auszahlungen fir Investitionen in das Finanzanlage-
vermogen

Einzahlungen aus Abgéngen des Sachanlagevermdgens
Auszahlungen fir Investitionen in das Sachanlage-vermogen

Einzahlungen aus Abgangen des immateriellen
Anlagevermdgens

Auszahlungen flr Investitionen in das immaterielle
Anlagevermdgen

Einzahlungen aus Abgangen aus dem Konsolidierungskreis

Auszahlungen fir Zugédnge zum Konsolidierungskreis
Mittelveranderungen aus sonstiger Investitionstatigkeit
Einzahlungen aus auf3erordentlichen Posten
Auszahlungen aus auf3erordentlichen Posten
Cashflow aus der Investitionstatigkeit

(Summe aus 24 bis 34)

Einzahlungen aus Eigenkapitalzufiihrungen von
Gesellschaftern des Mutterunternehmens
Einzahlungen aus Eigenkapitalzufiihrungen von
anderen Gesellschaftern

Auszahlungen aus Eigenkapitalzufihrungen von
Gesellschaftern des Mutterunternehmens
Auszahlungen aus Eigenkapitalzufihrungen von
anderen Gesellschaftern

Einzahlungen aus auf3erordentlichen Posten
Auszahlungen aus auf3erordentlichen Posten
Gezahlte Dividenden an Gesellschafter des
Mutterunternehmens

Gezahlte Dividenden an andere Gesellschafter
Mittelveranderungen aus sonstigem Kapital
Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit
(Summe aus 36 bis 44)

Vorjahr

T€ I€
0 0
0 0
0 14
1 118
0 0
0 0
0 0
0 0
0 0
0 0
0 0
1 104
0 0
0 0
0 0
0 0
0 0
0 0
0 0
0 173

23 199
23 372




46.
47.
48.

49.
50.

Der Finanzmittelfonds enthélt gemall DRS 21 den Kassenbestand und

Zahlungswirksame Veranderungen des Finanzmittelfonds
(Summe aus 23, 35, 45)

Wechselkurs- und bewertungsbedingte Anderungen des
Finanzmittelfonds

Konsolidierungskreisbedingte Anderungen des
Finanzmittelfonds

Finanzmittelfonds am Anfang der Periode
Finanzmittelfonds am Ende der Periode

(Summe aus 46 bis 49)

notenbank (sofern vorhanden).

Vorjahr
T€

= O

Guthaben bei der Zentral-



LBestitigungsvermerk des unabhéingigen Abschlusspriifers
An die Valora Effekten Handel AG

Vermerk Uber die Prifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts

Prafungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der Valora Effekten Handel AG, Ettlingen — bestehend aus der Bilanz zum 31.
Dezember 2019, der Gewinn- und Verlustrechnung, der Kapitalflussrechnung und dem Eigenkapitalspiegel fur das
Geschéftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2019 sowie dem Anhang, einschlieBlich der Darstellung der
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden — gepruft. Dariiber hinaus haben wir den Lagebericht der Valora Effekten
Handel AG fir das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2019 geprft. Die Angaben in der Erklarung
zur Unternehmensfiihrung nach 8§ 289f Abs. 2 und 5 HGB, die auf der Internetseite der Gesellschaft 6ffentlich
zuganglich gemacht wurde, worauf im Lagebericht hingewiesen wird, haben wir in Einklang mit den deutschen
gesetzlichen Vorschriften nicht inhaltlich gepruft.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse

. entspricht der beigefiigte Jahresabschluss in allen wesentlichen Belangen den deutschen, fir Institute
geltenden handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der deutschen Grundsétze
ordnungsmaliger Buchfiihrung ein den tatsachlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens- und
Finanzlage der Gesellschaft zum 31. Dezember 2019 sowie ihrer Ertragslage fir das Geschéftsjahr vom 1.
Januar bis zum 31. Dezember 2019 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 zukinftigen Entwicklung
zutreffend dar. Unser Prifungsurteil zum Lagebericht erstreckt sich nicht auf den Inhalt der oben genannten
Erklarung zur Unternehmensfilhrung nach § 289f Abs. 2 und 5 HGB.

GemalR § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklaren wir, dass unsere Prifung zu keinen Einwendungen gegen die
OrdnungsmaRigkeit des Jahresabschlusses und des Lageberichts gefiihrt hat.

Grundlage fir die Prufungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts in Ubereinstimmung mit § 317 HGB und der
EU-Abschlusspriiferverordnung (Nr. 537/2014; im Folgenden ,,EU-APrVO*) unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaRiger Abschlussprifung durchgefiihrt.
Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsdtzen ist im Abschnitt ,,Verantwortung des
Abschlusspriifers flir die Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts unseres Bestitigungsvermerks
weitergehend beschrieben. Wir sind von dem Unternehmen unabhédngig in Ubereinstimmung mit den
europarechtlichen sowie den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere



sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfullt. Dariiber hinaus erklaren
wir gemaR Artikel 10 Abs. 2 Buchst. f) EU-APrVO, dass wir keine verbotenen Nichtprifungsleistungen nach Artikel
5 Abs. 1 EU-APrVO erbracht haben. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Priifungsnachweise
ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fiir unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss und zum
Lagebericht zu dienen.

Besonders wichtige Priifungssachverhalte in der Priifung des Jahresabschlusses

Besonders wichtige Priifungssachverhalte sind solche Sachverhalte, die nach unserem pflichtgemaRen Ermessen am
bedeutsamsten in unserer Priifung des Jahresabschlusses fur das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember
2019 waren. Diese Sachverhalte wurden im Zusammenhang mit unserer Priifung des Jahresabschlusses als Ganzem
und bei der Bildung unseres Prifungsurteils hierzu berticksichtigt; wir geben kein gesondertes Prifungsurteil zu
diesen Sachverhalten ab.

Nachfolgend beschreiben wir die aus unserer Sicht besonders wichtigen Prifungssachverhalte:

Vorhandensein des Wertpapierbestands der Gesellschaft am Bilanzstichtag

Grunde fur die Bestimmung als besonders wichtiger Prufungssachverhalt:

Die Geschaftstatigkeit der Gesellschaft wird dominiert vom Handel mit nicht borsennotierten Wertpapieren.
Aufgrund der nicht vorhandenen Borsennotierung werden die gehandelten Wertpapiere (Ké&ufe/Verkaufe) mittels
eines durch den jeweiligen Verkaufer des Wertpapiers angestoenen Wertpapiertbertrags von dem depotfiihrenden
Kreditinstitut des Verkédufers an das depotfiihrende Kreditinstitut des Kaufers Ubertragen. Der Wertpapierubertrag
kann, in Abhéngigkeit vom depotfiihrenden Kreditinstitut, mehrere Werktage in Anspruch nehmen, so dass der bei
der Gesellschaft bilanzierte Bestand der Wertpapiere in der Wertpapierbuchhaltung zum Bilanzstichtag von dem im
Depotauszug erfassten Bestand des depotfiihrenden Kreditinstituts abweichen kann. Da das Bilanzbild auf der
Aktivseite maligeblich vom Wertpapierbestand geprégt ist, haben wir das Vorhandensein des Wertpapierbestandes
der Gesellschaft zum Bilanzstichtag als besonders wichtigen Prufungssachverhalt bestimmit.

Pruferisches Vorgehen

Im Rahmen unserer Prufung haben wir uns mit den unternehmensintern festgelegten Methoden und Verfahren im
Prozess zum Wertpapierhandel befasst. Hierbei haben wir insbesondere den Prozess der Ordererfassung bis hin zur
Verbuchung der Transaktion in der Wertpapierbuchhaltung nachvollzogen. Wir haben den von der Gesellschaft in
der Wertpapierbuchhaltung gefiihrten Bestand der Wertpapiere zum Bilanzstichtag mit dem von dem
depotfiihrenden Kreditinstitut zur Verfigung gestellten Depotauszug abgeglichen. Bei Abweichungen zwischen der
Wertpapierbuchhaltung und dem Depotauszug haben wir die wvon der Gesellschaft vorgenommene
Bestandstiiberleitung anhand der jeweiligen zugrundeliegenden Kauf- und Verkaufsorders nachvollzogen. Darliber
hinaus haben wir die Geschéftsvorfélle fur den Zeitraum vom 1. Dezember 2019 bis 31. Januar 2020 daraufhin
untersucht, ob die Kauf- bzw. Verkaufsorders vollstandig und periodengerecht in der Wertpapierbuchhaltung erfasst



wurden. Aufgrund unseren Priifungshandlungen haben sich keine Einwendungen hinsichtlich des Vorhandenseins
des Wertpapierbestands der Gesellschaft am Bilanzstichtag ergeben.

Verweis auf zugehérige Angaben:

Zu den Angaben hinsichtlich des Wertpapierbestandes zum Bilanzstichtag verweisen wir auf die Angabe im Anhang
im Abschnitt ,,Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden®.

Sonstige Informationen

Der Aufsichtsrat ist fiir den Bericht des Aufsichtsrats nach § 171 Abs. 2 AktG verantwortlich. Im Ubrigen sind die
gesetzlichen Vertreter fur die sonstigen Informationen verantwortlich. Die sonstigen Informationen umfassen die bis
zum Datum dieses Bestatigungsvermerks erlangte Erklarung zur Unternehmensfilhrung nach § 289f Abs. 2 und 5
HGB, die auf der Internetseite der Gesellschaft offentlich zugénglich gemacht wurde, worauf im Lagebericht
hingewiesen wird, den uns nach diesem Datum zur Verfligung gestellten Bericht des Aufsichtsrats nach § 171 Abs. 2
AktG sowie die uns voraussichtlich ebenfalls nach diesem Datum zur Verfligung gestellten Ubrigen Teile des
Geschéftsberichts, mit Ausnahme des gepriften Jahresabschlusses und Lageberichts sowie unseres
Bestatigungsvermerks.

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

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

. wesentliche Unstimmigkeiten zum Jahresabschluss, Lagebericht oder unseren bei der Prufung erlangten
Kenntnissen aufweisen oder

. anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.

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

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fur die Aufstellung des Jahresabschlusses, der den deutschen, fir
Institute geltenden handelsrechtlichen Vorschriften in allen wesentlichen Belangen entspricht, und daftr, dass der
Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen Grundsatze ordnungsmaéRiger Buchfiihrung ein den tatsachlichen
Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt. Ferner sind
die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fiir die internen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit den deutschen
Grundsétzen ordnungsméaBiger Buchfiihrung als notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung eines
Jahresabschlusses zu ermdglichen, der frei von wesentlichen — beabsichtigten oder unbeabsichtigten — falschen
Darstellungen ist.



Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter dafiir verantwortlich, die Féhigkeit der
Gesellschaft zur Fortflihrung der Unternehmenstétigkeit zu beurteilen. Des Weiteren haben sie die Verantwortung,
Sachverhalte in Zusammenhang mit der Fortfilhrung der Unternehmenstétigkeit, sofern einschlagig, anzugeben.
Dariiber hinaus sind sie dafiir verantwortlich, auf der Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfiihrung
der Unternehmenstétigkeit zu bilanzieren, sofern dem nicht tatséchliche oder rechtliche Gegebenheiten
entgegenstehen.

AuBerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir 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 zukunftigen Entwicklung zutreffend darstellt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fur die
Vorkehrungen und Malnahmen (Systeme), die sie als notwendig erachtet haben, um die Aufstellung eines
Lageberichts in Ubereinstimmung mit den anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften zu erméglichen und
um ausreichende geeignete Nachweise flr die Aussagen im Lagebericht erbringen zu kdnnen.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fir die Uberwachung des Rechnungslegungsprozesses der Gesellschaft zur
Aufstellung des Jahresabschlusses und des Lageberichts.

Verantwortung des Abschlusspriifers fur die Prifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariiber 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 Prifung gewonnenen Erkenntnissen in Einklang steht, den deutschen
gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend darstellt,
sowie einen Bestatigungsvermerk zu erteilen, der unsere Prufungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht
beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaR an Sicherheit, aber keine Garantie dafiir, dass eine in Ubereinstimmung
mit § 317 HGB und der EU-APrVO unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten
deutschen Grundsatze ordnungsmaiiger Abschlussprifung durchgefiihrte Prifung eine wesentliche falsche
Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kdnnen aus VerstdRen oder Unrichtigkeiten resultieren und werden
als wesentlich angesehen, wenn verniinftigerweise erwartet werden kdnnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf
der Grundlage dieses Jahresabschlusses und Lageberichts getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von
Adressaten beeinflussen.

Waéhrend der Prifung uben wir pflichtgeméRes Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung. Dariiber
hinaus

. identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher — beabsichtigter oder unbeabsichtigter — falscher
Darstellungen im Jahresabschluss und im Lagebericht, planen und fuhren Priifungshandlungen als Reaktion



auf diese Risiken durch sowie erlangen Prifungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als
Grundlage fur unsere Prifungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass wesentliche falsche Darstellungen nicht
aufgedeckt werden, ist bei VerstoRen hoher als bei Unrichtigkeiten, da VerstdRe betriigerisches
Zusammenwirken, Falschungen, beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irrefihrende Darstellungen bzw. das
AuBerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kdnnen;

gewinnen wir ein Verstandnis von dem fir die Prifung des Jahresabschlusses relevanten internen
Kontrollsystem und den fur die Priifung des Lageberichts relevanten Vorkehrungen und MalRnahmen, um
Prifungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen Umstédnden angemessen sind, jedoch nicht mit dem
Ziel, ein Prifungsurteil zur Wirksamkeit dieser Systeme der Gesellschaft abzugeben;

beurteilen wir die  Angemessenheit der wvon den gesetzlichen Vertretern angewandten
Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertretern dargestellten
geschatzten Werte und damit zusammenhangenden Angaben;

ziehen wir Schlussfolgerungen Uber die Angemessenheit des von den gesetzlichen Vertretern angewandten
Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortflhrung der Unternehmenstatigkeit sowie, auf der Grundlage der
erlangten Prifungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder
Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortflihrung der
Unternehmenstétigkeit aufwerfen konnen. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche
Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im Bestatigungsvermerk auf die dazugehérigen Angaben im
Jahresabschluss und im Lagebericht aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben unangemessen sind,
unser jeweiliges Prufungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der
bis zum Datum unseres Bestatigungsvermerks erlangten Prifungsnachweise. Zukinftige Ereignisse oder
Gegebenheiten kénnen jedoch dazu flihren, dass die Gesellschaft ihre Unternehmenstatigkeit nicht mehr fort-
fiihren kann;

beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Jahresabschlusses einschlieBlich der
Angaben sowie ob der Jahresabschluss die zugrunde liegenden Geschéftsvorfalle und Ereignisse so darstellt,
dass der Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen Grundsétze ordnungsmaRiger Buchfiihrung ein den
tatséchlichen Verhdltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft
vermittelt;

beurteilen wir den Einklang des Lageberichts mit dem Jahresabschluss, seine Gesetzesentsprechung und das
von ihm vermittelte Bild von der Lage der Gesellschaft;

fihren wir Prifungshandlungen zu den von den gesetzlichen Vertretern dargestellten zukunftsorientierten
Angaben im Lagebericht durch. Auf Basis ausreichender geeigneter Priifungsnachweise 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 eigenstandiges Prifungsurteil 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 erortern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten Umfang und die
Zeitplanung der Priifung sowie bedeutsame Priifungsfeststellungen, einschlieflich etwaiger Mangel im internen
Kontrollsystem, die wir wéhrend unserer Prufung feststellen.

Wir geben gegentiber den fiir die Uberwachung Verantwortlichen eine Erkldrung ab, dass wir die relevanten
Unabhangigkeitsanforderungen eingehalten haben, und er6rtern mit ihnen alle Beziehungen und sonstigen
Sachverhalte, von denen vernlnftigerweise angenommen werden kann, dass sie sich auf unsere Unabhangigkeit
auswirken, und die hierzu getroffenen Schutzmafinahmen.

Wir bestimmen von den Sachverhalten, die wir mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen erdrtert haben,
diejenigen Sachverhalte, die in der Prifung des Jahresabschlusses fiir den aktuellen Berichtszeitraum am
bedeutsamsten waren und daher die besonders wichtigen Prifungssachverhalte sind. Wir beschreiben diese
Sachverhalte im Bestatigungsvermerk, es sei denn, Gesetze oder andere Rechtsvorschriften schlieRen die éffentliche
Angabe des Sachverhalts aus.

Sonstige gesetzliche und andere rechtliche Anforderungen

Ubrige Angaben gemaR Artikel 10 EU-APrvO

Wir wurden von der Hauptversammlung am 28. Mai 2019 als Abschlussprifer gewahlt. Wir wurden am 18. Juni
2019 vom Aufsichtsrat beauftragt. Wir sind ununterbrochen seit dem Geschaftsjahr 2005 als Abschlussprifer der
Valora Effekten Handel AG, Ettlingen tatig.

Wir erkldren, dass die in diesem Bestatigungsvermerk enthaltenen Prifungsurteile mit dem zusétzlichen Bericht an
den Prifungsausschuss nach Artikel 11 EU-APrVO (Prufungsbericht) in Einklang stehen.

Verantwortlicher Wirtschaftspriifer

Der fiir die Priifung verantwortliche Wirtschaftspriifer ist Werner Frey.*

Stuttgart, 26. Marz 2020

Ernst & Young GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Frey Massa
Wirtschaftsprufer Wirtschaftsprufer



BILANZEID

.lch versichere nach bestem Wissen, dass gemaR den anzuwendenden
Rechnungslegungsgrundsatzen der Jahresabschluss ein den tatsachlichen
Verhéaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der
Gesellschaft vermittelt und im Lagebericht der Geschaftsverlauf einschlieBlich des
Geschéftsergebnisses und die Lage der Gesellschaft so dargestellt sind, dass ein den
tatsachlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird, sowie die wesentlichen
Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung der Gesellschaft beschrieben
sind.”

Klaus Helffenstein (Vorstand)

Ettlingen, den 13.03.
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Entwicklung der Gesellschaft 1997 - 2019

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Gez. Kapital in TDM/TEUR @ 2000) 1.000| 1.500W 1.500 1.500 1.575 1.575 1.575 1.575 1.575 1.575 1.575
Rucklagen gesamt TDM/TEUR 1.000 7.868 5.900 6.500 6.650 6.650 158() 558 958 1.258 1.258
Jahresuberschuss TDM/TEUR 1.441 4.739 4.142 -4.788 | -1.5504 -2380) 146 813 825 717 274
Umsatz in TDM/TEUR 12.720| 48.074| 29.705 6.334 1.577 3.578 3.630 6.935 6.080 9.550 6.350
Ausschittung in DM@/TEUR 3,00 5,00 1,00 - - - - 0,20 0,30 0,25 0,10

@ = EURO 766.937,82 / @ = je 5,00 DM-Aktie

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Gez. Kapital in TEUR 1.575 1.575 1.575 1.575 1.575| 1.732,5| 1.732,5| 1.732,5| 1.732,5| 1.732,5| 1.732,5
Rucklagen gesamt TEUR 1.258 1.258 1.258 1.258 1.258 1.274 1.274 1.274 673 673 673
Jahrestberschuss TEUR 219 478 -214 -596 32 -330 77 62 221 -291 0
Umsatz in TEUR 3.770 4.951 2.787 2.458 4.203 1.510 6.640 4.750 5.832 7.143 6.063
Ausschittung in EUR® 0,10 0,30 -\ -\ -\ -\ -, -\ 0,10 -\ -\

@) = je 1,00 EURO-Stiickaktie ¥ = zuziigl. Verlustvortrag 4.768 TEUR aus 2001 = 6.318 EUR ©) = zzgl. Verlustvortrag 6.318 TEUR aus 2002 = 6.556 TEUR

) = Ultimo 2004 Verrechnung Verlustvortrag mit Kapitalriicklagen
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