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Valora Effekten Handel

WEITERER AUSBAU DES KUNDENSERVICE

Traditionell legt die Valora Effekten Handel AG
(VEH) relativ friih ungepriifte Zahlen fiir das je-
weils beendete Geschéftsjahr vor. Wie schon
seit Jahren lief der Handel in nicht bzw. nicht
mehr bdrsennotierten Wertpapieren beim hier
zu Lande fiihrenden Anbieter auch 2021 zufrie-
denstellend. Doch wie in den Vorjahren belas-
tete die Abwehr der ,Reich-Gruppe“ mit orga-
nisatorischem und finanziellem Aufwand das
Ergebnis.

er Verlauf der Geschifte im zweiten Jahr

der Corona-Pandemie lag trotz der Aus-
wirkungen durch die politischen Vorgaben
zur Bekdmpfung im Rahmen der Erwartun-
gen, so dass bereits nach neun Monaten bei
einem Umsatz von € 3.8 (6.8) Mio. die Pla-
nung fiir das Gesamtjahr von € 4 bis 6 Mio.
als erreichbar einzustufen war. Dies galt bei
bis dahin erwirtschafteten € 68000 auch fiir
den geplanten Gewinn von € 100000 (vor
Zufiihrung zum ,,Fonds fiir allgemeine Ban-
krisiken*). Hingewiesen wurde schon damals
(s. NJ Extra Nr. 728) von Alleinvorstand
Klaus Helffenstein auf die nicht zu beziffern-
den Kosten zur Abwehr der ,,Reich-Gruppe®.
Diese Thematik belastete naturgemiB auch
den Kurs, der sich nach der virtuellen Haupt-
versammlung am 20.05.2021 (s. NJ 7/21)
zumeist zwischen € 1.30 und 1.50 seitwiirts
bewegte. Die zum Jahresauftakt notierten €
1.60 konnten mit aktuell € 1.44, die leicht
tiber der 200-Tage-Linie liegen, nicht gehal-
ten werden.

Hohe Rechts- und Beratungskosten

Mit einem Umsatz von € 1.3 (1.7) Mio.
schloss auch das vierte Quartal zufriedenstel-
lend ab, so dass sich der Umsatz im Gesamt-
jahr mit € 5.1 (8.5 auf Grund nicht planbarer
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Kennzahlen (vorl.) 2021 2020

Umsatz 5.1 Mio. 8.5 Mio.

EGT 78000 12000

Jahresergebnis 0 0

Eigenkapital 2.1 Mio.* 2.1 Mio.

Buchwert je Aktie 1.30* 1.23
- *geschétzt

groBer Paketgeschifte) in der erwarteten
GroBenordnung bewegte. Der Jahresiiber-
schuss von € 78000 (12000) vor Zufiihrung
zum ,,Fonds fiir allgemeine Bankrisiken* lag
somit leicht unter den Planwerten. Zu be-
riicksichtigen ist, dass sich allein die Rechts-
zur Abwehr der
»Reich-Gruppe im Berichtsjahr auf ca.
€ 200000 summierten. Zudem mussten in
diesem Zusammenhang zum Jahresende wei-
tere € 16000 zuriickgestellt werden. Die ge-
setzlich vorgeschriebene Zufithrung zum
,Fonds fiir allgemeine Bankrisiken* von
€ 78000 (12 000) fithrte zu einem erneut nur
ausgeglichenen Jahresergebnis, so dass sich
der Bilanzverlust auf unverindert € -272 000
belduft.

Der gesamte Wertansatz des borsenno-
tierten und nicht bérsennotierten Wertpapier-
bestands betrug unverdndert € 1.6 (1.6) Mio.
Die Positionen mit einem stichtagsbezoge-
nen Wert von jeweils mindestens € 100000
bildeten die Albis AG, die Freenet AG, die
MPC Capital AG, die United Internet AG und
die Fleischer Einkauf AG.

und Beratungskosten

Schadenersatz gefordert
Fur das laufende Geschiftsjahr 2022 werden
erneut Umsétze zwischen € 4 bis 6 Mio. ge-
plant, die zu einem Jahresiiberschuss von
€ 100000 vor eventueller Zufiihrung zum
,Fonds fiir allgemeine Bankrisiken® fiihren
sollen. Im Ergebnis werden sich die Anzahl
offentlicher Kaufangebote tiber die VEH, die
Wertentwicklung der Beteiligungspositionen
und die weiterhin aktuell nicht kalkulierba-
ren Rechts- und Beratungskosten auswirken.
Wie berichtet (s. a. NJ Extra Nr. 706)
sind in den von der ,,Reich-Gruppe® seit
Jahren angestrengten Verfahren inzwischen,

Kurs am 20.01.2022:
€ 1.44 (Frankfurt) 1.63H/0.94T

KGV 2022e 24, KBV 1.11 (12/21)
Borsenwert: € 2.49 Mio.
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Nach den vorlaufigen Zahlen fiir 2021 kam
Abgabedruck auf.

sowohl vom Landgericht Mannheim als auch
vom OLG Karlsruhe, mehrfach fiir Valora
positive Entscheidungen gefallen. Die Ge-
richte wiesen drei Anfechtungsklagen und
zwei Auskunftserzwingungsverfahren als
unbegriindet und rechtsmissbrauchlich zu-
riick, so dass in einem ersten Schritt die
»Reich-Gruppe auf Schadenersatz in Hohe
von € 100000 wegen im Geschiftsjahr 2018
begangener Schiadigungshandlungen ver-
klagt wurde.

Ausbau von Paketgeschiften
Inzwischen wird neben der Unterstiitzung bei
der Erstellung eines Wertpapierprospektes
die Erstellung eines WIB (Wertpapier-Infor-
mationsblatt) in Verbindung mit dem Handel
bei der VEH angeboten, um die Handelbar-
keit von Wertpapieren, insbesondere fiir klei-
ne und mittlere Unternehmen, zu erleichtern.
Auch im Bereich ,,Paketgeschiifte und Um-
schichtungen® soll der Service ausgebaut
werden, um den Bereich bérsennotierter
Wertpapiere zu verstirken, die iiber die VEH
gehandelt werden diirfen. Klaus Helffen-
stein: ,,Gerade in den vergangenen Jahren
wurden viele borsennotierte Gesellschaften
delisted, da die Auflagen und Vorschriften der
BaFin viel Aufwand erfordern. Grundsitz-
lich wird je nach Volumen fiir ein 6ffentli-
ches Angebot ein Verkaufsprospekt oder ein
WIB gefordert, ansonsten drohen hohe Stra-
fen. Hinzu kommen laufende Pflichten, deren
Nichtbeachtung ebenfalls bestraft wird. Bei
unnotierten Aktien gibt es derartige Auflagen
nicht. Die unproblematische Abwicklung
von An- und Verkéufen erfolgt grundsitzlich
anonym im eigenen Namen und auf eigene
Rechnung.“

Klaus Hellwig

FAZIT: Nach Kursen zwischen € 1.20 und 1.40

setzte nach den 9M-Zahlen eine positive Tendenz

fir die liquiditatsstarke und bankenunabhéngige

Valora Effekten Handel AG ein. Mit Verdffentli-

chung vorldufiger Zahlen fiir 2021 kam jedoch
Abgabedruck auf, die Aktie fiel in die Nahe der
immer noch niedrigeren 200-Tage-Linie zuriick.
Offenbar erschreckte das Ausma der Kosten zur
Abwehr der andauernden Angriffe der ,Reich-
Gruppe*; obwohl ein auskdmmlicher Gewinn, der
die Zahlung einer Dividende ermdglicht hétte, ’
erwirtschaftet wurde. Mit dem Ausbau des Ser-

vicegeschéfts konnen sowohl die fiihrende Posi-

tion im Handel mit nicht bzw. nicht mehr borsen-

notierten Aktien gestdrkt als auch zusatzliche

Einnahmen generiert werden. KH
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